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D. Antonio Zabalza Marti, con D.N.l. nimero 38.709.152-Z, actuando en nombre y
representacion de ERCROS, S.A., domiciliada en Barcelona, Avenida Diagonal, 595, 5?
planta, inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona, al tomo 10.915, folio 106, hoja
B-4704, inscripcion 7142,y C.1.F. n° A- A-08000630 (la “Sociedad” o0 “ERCROS”), en
su calidad de presidente y consejero delegado de la Sociedad, y especialmente facultado
al efecto en virtud del acuerdo adoptado por el Consejo de Administracién de 9 de junio
de 2005, a los efectos del procedimiento de aprobacion y registro por la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores del Folleto Informativo y demas documentacion
relativa a la ampliacion del capital social acordada por la Junta General de Accionistas y
el Consejo de Administracion de la Sociedad celebrados, respectivamente, el 6 de mayo
y el 9 de junio de 2005 (la “Ampliacion”)

CERTIFICA

Que la version en soporte informatico del Folleto Informativo de la Ampliacion coincide
con el Folleto Informativo firmado que ha sido presentado en la Comision Nacional del
Mercado de Valores con fecha 16 de junio de 2005.

Y para que asi conste a los efectos legales pertinentes, expide la presente certificacion en
Madrid, a 16 de junio de 2005.

D. Antonio Zabalza Marti
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FOLLETO INFORMATIVO

AMPLIACION DE CAPITAL DE ERCROS, S.A. POR UN IMPORTE DE
126.309.206,52 EUROS MEDIANTE LA EMISION DE 350.858.907 ACCIONES
ORDINARIAS

16 de junio de 2005

El presente Folleto informativo ha sido inscrito en el Registro Oficial de la Comision
Nacional del Mercado de Valores con fecha 16 de junio de 2005
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NOTA DE SINTESIS ..ottt bbb

FACTORES DE RIESGO .......ooiiiiiiiiiee s

FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL EMISOR O DE SU SECTOR DE
ACTIVIDAD ..ot bt se e r bt

FACTORES DE RIESGO PARA LOS VALORES OFERTADOS Y/O ADMITIDOS A
COTIZACION ..ottt

INFORMACION SOBRE LOS VALORES A EMITIR (ANEXO 111 DEL
REGLAMENTO (CE) N° 809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE

710 OO
PERSONAS RESPONSABLES ... .ot
1.1  Identificacion de las personas responsables del FOlIeto.........c.cccoveveiciiic i
1.2 Declaracién de las personas responsables del FOHEt0.........cccveveieieievence v
FACTORES DE RIESGO......cciiiiiiiiiistieeee ettt
INFORMACION FUNDAMENTAL .....vvutirieieisiesee st ses s ses s es st
3.1  Declaracion del capital de explotacion ...........ccoceirieiiiniiine s
3.2 Capitalizacion y endeudaminto ...........ccceirieriieeirsere ettt
3.3 Interés de los las personas fisicas y juridicas participantes en la emisién/Oferta ................
3.4  Motivos de la Oferta y destino de 10S INGrES0S .........ciiiiieiieiiereie e

INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A
OFERTARSE/ADMITIRSE A COTIZACION ..ottt

4.1

4.2

4.3

4.4

4.5

Descripcidn del tipo y la clase de los valores ofertados y/o admitidos a

cotizacion, con el Cédigo ISIN (nimero internacional de identificacién del valor)

u otro cadigo de identificacion del ValOr..........cccveveveii i
Legislacién segln la cual se han creado 10S Valores .........ccccveeeevesivie s
Indicacién de si los valores estan en forma registrada o al portador y si los

valores estan en forma de certificado o de anotacién en cuenta. En el Gltimo caso,
nombre y direccion de la entidad responsable de la custodia de los documentos. ...............

Divisa de 12 emiSiON A8 10S VAIOIES ........eoiieeeeee ettt et e e et ee e eee e see e e s

Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier
limitacion de esos derechos, y del procedimiento para el ejercicio de los mismos..............

17
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4.6  Declaracion de las resoluciones, autorizaciones y aprobaciones en virtud de las
cuales los valores han sido 0 serdn creados 0 emitidoS..........covvivierrienereiine e 20
4.7  Fecha prevista de emisSion de 105 VAIOIES .........cccovviviiiiiiecice e 20
4.8  Descripcion de cualquier restriccion sobre la libre transmisibilidad de los valores............. 21
4.9 Indicacion de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicion y/o
normas de retirada y recompra obligatoria en relacion con los valores ...........cc.cccceeevevennen. 21
4.10 Indicacion de las ofertas publicas de adquisicion por terceros de la participacion
del emisor, que se hayan producido durante el ejercicio anterior y el actual ...................... 21
4.11 Por lo que se refiere al pais de origen del emisor y al pais o paises en los que se
esta haciendo la oferta 0 se busca la admision a cotizaCion ...........cc.ccovvvereiiiercienenieenenns 21
4.11.1 Informacién sobre los impuestos sobre la renta de los valores retenidos
LTI 1o =1 USSR 21
4.11.2 Indicacion de si el emisor asume la responsabilidad de la retencion de
L] o0 [=T (oIS =T o] T =T o PSS 26
CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA .....ooviveeeveeeee e, 26
5.1  Condiciones, estadisticas de la Oferta, calendario previsto y actuacién requerida
Para SOlICITAr 18 OFErta........cccoieiieere e 26
5.1.1  Condiciones a las que esta sujeta la Oferta.........ccccovreinneiinscinsee e 26
5.1.2  Importe total de la emiSiON/OFErta .......cccvvreiiiirieiiesce e 26
5.1.3  Plazo, incluida cualquier posible modificacidn, durante en el que estara
abierta la oferta y descripcion del proceso de Solicitud ...........ccocevvieveieiierciniennns 26
5.1.4 Indicacion de cuando, y en qué circunstancias, puede revocarse 0
suspenderse la Oferta y de si la revocacién puede producirse una vez
iniciada 1a NEQOCIACION. ........ccviviieeeece e 30
5.1.5  Descripcién de la posibilidad de reducir suscripciones y la manera de
devolver el importe sobrante de la cantidad pagada por los solicitantes................ 30
5.1.6  Detalles de cantidad minima y/o maxima de soliCitud............ccccoovervrrricririnennnn 31
5.1.7  Indicacion del plazo en el cual puede retirarse una solicitud ...........ccococeeeririeunnene. 31
5.1.8  Método y plazos para el pago de los valores y para la entrega de los
AT 1010 TSRV URURURUPN 31
5.1.9  Descripcion completa de la manera y fecha en la que se deben hacer
publicos los resultados de 1a Oferta ........cc.ccoveeieieienciicieiee e 33
5.1.10 Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecho preferente de
compra, la negociabilidad de los derechos de suscripcién y el
tratamiento de los derechos de suscripcion no ejercidos.........ccoovevvveveieevieriesnennn, 33
5.2 Plan de distribucion Y aSignaCion..........ccccveiveierieriiresise e e eeeeeie e s e et sre s reeeeeeseens 34
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53

54

521

522

523

524

525

Precios

531

53.2

533

534

Las diversas categorias de posibles inversores a los que se ofertan los
VBIOTES ...ttt bbbttt bt enes

En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, indicar si los
accionistas principales o los miembros de los 6rganos administrativo, de
gestién o de supervision del emisor se han propuesto suscribir la Oferta,

o si alguna persona se propone suscribir mas del cinco por ciento de la

L0 =T - F SO RURURORRPPN

Revelacion de reasignacion............co.cceieiienieesenieie et

Proceso de notificacion a los solicitantes de la cantidad asignada e
indicacion de si la negociacién puede comenzar antes de efectuarse la
(4103 {ToF: Ted o] o OSSR

Indicacién del precio al que se ofreceréan los valores. Indicacion del
importe de todo gasto e impuesto cargados especificamente al suscriptor
Lol oto] 1 1T o] Lo [o] AT PR PP PRTPORPRTPRRPON

Proceso de revelacion del precio de la Oferta.........c.ccvevveeieieceseie e,

Si los tenedores de participaciones del emisor tienen derechos

preferentes de compra y este derecho esté limitado o suprimido, indicar

la base del precio de emision si ésta es dineraria, junto con las razones y

los beneficiarios de esa limitacion 0 SUPIESION ..........ccovevvreiiererisieneie e

En los casos en que haya o pueda haber una disparidad importante entre

el precio de oferta publica y el coste real en efectivo para los miembros

de los 6rganos administrativo, de gestion o de supervision, o altos

directivos o personas afiliadas, de los valores adquiridos por ellos en
operaciones realizadas durante el Gltimo afio, 0 que tengan el derecho a
adquirir, debe incluirse una comparacion de la contribucién publica en

la oferta pUblica propuesta y las contribuciones reales en efectivo de

BSAS PEISONAS .v..vveeverrerearesseseasesseseasesseseasessessesessessasessessesessessesesaessasassesaesasseseesesseses

Co0lOCACION Y SUSCIIPCION ....cvvevieiiiteieieste e te st teteste et a st st este st e e sbeste e abe st eseebeseeresaesearens

54.1

54.2

543

Nombre y direccidn del coordinador o coordinadores de la oferta global

y de determinadas partes de la misma y, en la medida en que tenga
conocimiento de ello el emisor o el oferente, de los colocadores en los

diversos paises donde tiene lugar [a Oferta.........cccceveiiiiie s

Nombre y direccion de cualquier agente pagador y de los agentes de
depasito €N CAAA PAIS ......evereeeeecee e

Nombre y direccion de las entidades que acuerdan suscribir la emision

con un compromiso firme, y detalles de las entidades que acuerdan

colocar la emisién sin compromiso firme o con un acuerdo de «mejores
esfuerzos». Indicacién de las caracteristicas importantes de los

acuerdos, incluidas las cuotas. En los casos en que no se suscriba toda la
emisidn, declaracion de la parte no cubierta. Indicacién del importe

global de la comision de suscripcion y de la comisién de colocacion....................

-iv-
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10.

5.4.4  Cuando se ha alcanzado o se alcanzar el acuerdo de suscripcion ............c.ccocev.ae
ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION ......cccooveviireriernrieisrinnns

6.1  Indicacion de si los valores ofertados son o seran objeto de una solicitud de
admision a cotizacién, con vistas a su distribucion en un mercado regulado o en
otros mercados equivalentes, indicando los mercados en cuestion...........cccccevveivierieennennas

6.2  Todos los mercados regulados o mercados equivalentes en los que, segln tenga
conocimiento de ello el emisor, se admitan ya a cotizacion valores de la misma
clase que los valores que van a ofertarse 0 admitirse a cotizaCion............cccvvereivserieinnienens

6.3  Si, simultdneamente o casi simultdneamente con la creacion de los valores para
los que se busca la admision en un mercado regulado, se suscriben o se colocan
privadamente valores de la misma clase, o si se crean valores de otras clases para
colocacién publica o privada, deben darse detalles sobre la naturaleza de esas
operaciones y del nimero y las caracteristicas de los valores a los cuales se
FETTEIEIN bbbt

6.4  Detalles de las entidades que tienen un compromiso firme de actuar como
intermediarios en la negociacion secundaria, aportando liquidez a través de los
indices de oferta y demanda y descripcion de los principales términos de su
COMPIOMISO 1.ettteeeteete ettt ettt sttt sb etk b et ekt b etk e b et ekt e bt et e eb e e et e eb et ekt ab e e et e abennebeabennebe s

6.5  Estabilizacion: en los casos en que un emisor o un accionista vendedor haya
concedido una opcidn de sobreasignacion o se propone que puedan realizarse
actividades estabilizadoras de precios en relacién con una Oferta...........ccccveveieveiinieiiennns

TENEDORES VENDEDORES DE VALORES ........cci it
GASTOS DE LA EMISION ... seesessesee st s sssses s s ssssss e s s ssesssssesens
8.1  Ingresos netos totales y célculo de los gastos totales de la Oferta..........ccoccoevveveiveieeiciennns
DILUCTON ..ottt
9.1 Cantidad y porcentaje de la dilucién inmediata resultante de la Oferta..........cccccceevvviennne

9.2  Encel caso de una oferta publica de suscripcion a los tenedores actuales, importe
y porcentaje de la dilucién inmediata si no suscriben la nueva Oferta ..........ccocoevvvviiennnn,

INFORMACION ADICIONAL .....oooveviiveieeie et se s nens

10.1 Sien la nota sobre los valores se menciona a los consejeros relacionados con una
emision, una declaracién de la capacidad en que han actuado 10S CONSEJeros ............cc.....

10.2 Indicacién de otra informacién de la nota sobre los valores que haya sido
auditada o revisada por los auditores y si los auditores han presentado un
informe. Reproduccion del informe o, con el permiso de la autoridad competente,
UN FESUMEN A1 MISIMIO 1.ttt ettt sttt sttt nn e

10.3 Cuando en la nota sobre los valores se incluya una declaracién o un informe
atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de esas
personas, direccién profesional, cualificaciones e interés importante en el emisor,
segun proceda. Si el informe se presenta a peticion del emisor, una declaracion a
ese efecto de que se incluye dicha declaracion o informe, la forma y el contexto
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10.4

en que se incluye, con el consentimiento de la persona que haya autorizado el
contenido de esa parte de la nota sobre [0S ValOres...........ccoovvvveeercncse e

En los casos en que la informacién proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud y que, en la

medida en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir

de la informacion publicada por ese tercero, no se ha omitido ningin hecho que

haria la informacion reproducida inexacta 0 eNganosa .........c..ccoeererieienerieieserieie e

INFORMACION SOBRE EL EMISOR (ANEXO | DEL REGLAMENTO (CE) N°
809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004) ......ccooiirirerienireersreesseeesneees

PERSONAS RESPONSABLES ..o

11

1.2

Identificacion de las personas responsables del FOIIEtO...........ccoevveveieienie i,

Declaracidn de las personas responsables del FOIIeto..........cccovveveieiiiiiece e,

AUDITORES DE CUENTAS ...t

2.1

2.2

Nombre y direccion de los auditores del emisor para el periodo cubierto por la
informacion financiera histérica (asi como su afiliacién a un colegio profesional).............

Si los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no han
sido redesignados durante el periodo cubierto por la informacion financiera
histdrica, deben revelarse los detalles si SON IMPOrtANtES .........cccoeiirireerrriesee e

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA ........coiviieieieieiieiesesesis s

3.1

3.2

Informacidn financiera historica seleccionada relativa al emisor, que se

presentara para cada ejercicio durante el periodo cubierto por la informacion

financiera historica, y cualquier periodo financiero intermedio subsiguiente, en la

misma divisa que la informacidn finanCIera ...........cccceveveiie i

Si se proporciona informacion financiera seleccionada relativa a periodos

intermedios, también se proporcionaran datos comparativos del mismo periodo

del ejercicio anterior, salvo que el requisito para la informacion comparativa del

balance se satisfaga presentando la informacion del balance final del gjercicio..................

FACTORES DE RIESGO......cciiiiiiiiiiiieecee st

INFORMACION SOBRE EL EMISOR.......ooiiiiiicicieie et es s

51

Historial y evoluCion del EMISOT .........cc.cvviiiiiiiiiscse e
5.1.1  Nombre legal y comercial del EMiSOr ..........ccooiiiiiiiieiieieree e
5.1.2  Lugar de registro del emisor y nUmero de registro .......cc.cooeevvereienerieiesesieieseens

5.1.3  Fecha de constitucion y periodo de actividad del emisor, si no son
INAETINIAOS ©..ve et

5.1.4  Domicilio y personalidad juridica del emisor, legislacién conforme a la
cual opera, pais de constitucién, y direccién y nimero de teléfono de su
domicilio social (o lugar principal de actividad empresarial si es
diferente de su domiCilio SOCIAI) ......cvcveriereieiece s

-Vi-
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52

5.1.5  Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad del emisor .............
INVEISIONES ...ttt ettt bt b et b bbbt b et b et n b bt

5.2.1  Descripcién, (incluida la cantidad) de las principales inversiones del
emisor por cada ejercicio para el periodo cubierto por la informacion
financiera historica hasta la fecha del documento de registro...........ccccoeererreenne.

5.2.2  Descripcion de las inversiones principales del emisor actualmente en
curso, incluida la distribucién de estas inversiones geograficamente
(nacionales y en el extranjero) y el método de financiacidn (interno o
L2 =11 10 ) OSSOV PURURORURTRR

5.2.3  Informacidn sobre las principales inversiones futuras del emisor sobre
las cuales sus érganos de gestion hayan adoptado ya compromisos
FITITIES et b ettt enen

6. DESCRIPCION DE LA EMPRESA......c.oviiiiieiieissis s

6.1

6.2

6.3

6.4

6.5

ACtiVIAAdeS PrINCIPAIES .....ccveiviieeicieie et sr st sneere e nes

6.1.1  Descripcion y factores clave relativos al carcter de las operaciones del
emisor y de sus principales actividades, declarando las principales
categorias de productos vendidos y/o servicios prestados en cada
gjercicio durante el periodo cubierto por la informacién financiera
41570 4 [0 VRO SRS

6.1.2  Indicacidn de todo nuevo producto y/o servicio significativos que se
hayan presentado y, en la medida en que se haya divulgado
publicamente su desarrollo, dar la fase en que Se enCUeNtra...........ccocvevveveeieriennns

MErcados PriNCIPAIES .........cviieieiieieie ettt se et e et et r e re e e eneesrenes

Factores excepcionales que han influido en los mercados y actividades
SL Lo 0 LSS

Si es importante para la actividad empresarial o para la rentabilidad del emisor,

revelar informacién sucinta relativa al grado de dependencia del emisor de

patentes o licencias, contratos industriales, mercantiles o financieros, o de

NUEVOS Procesos de fabrICACION. ... ..o

Se divulgara la base de cualquier declaracion efectuada por el emisor relativa a
SU COMPELITIVIAAM ...ttt et see

7. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA ..o

7.1

7.2

Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripcién del grupo y la posicién
del eMISOr €N Bl GIUPO......oviieieci ettt re st e besbeere e e enaeneens

Lista de las filiales significativas del emisor, incluido el nombre, el pais de
constitucién o residencia, la proporcion de interés de propiedad y, si es diferente,
SU proporcion de dereChos de VOLO.......cviviviieiece st

8. PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPOS .......cciiiiricircc s

-Vii-
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8.1 Informacion relativa a todo inmovilizado material tangible existente o previsto,
incluidas las propiedades arrendadas, y cualquier gravamen importante al
51T 01 (o S 67

8.2  Descripcion de cualquier aspecto medioambiental que pueda afectar al uso por el

emisor del inmovilizado material tangible...........ccoviiiiiiii 68
ESTUDIO Y PERSPECTIVAS OPERATIVAS Y FINANCIERAS ..o, 69
9.1 SHUACION FINANCIEIA ....veviieeii ettt s 69
9.2 Resultados de eXPIOtACION.........ccuiuiiiiiiiieeic et 69

9.2.1  Informacion relativa a factores significativos, incluidos los
acontecimientos inusuales o infrecuentes o los nuevos avances, que
afecten de manera importante a los ingresos del emisor por operaciones,
indicando en qué medida han resultado afectados 10s ingresos ........c.cccceceveevenene 69

9.2.2  Cuando los estados financieros revelen cambios importantes en las
ventas netas o en los ingresos, proporcionar un comentario narrativo de
10S MOtIVOS de BSOS CAMDIOS ......vcviiiiiciiiecre e 71

9.2.3  Informacion relativa a cualquier actuacion o factor de orden
gubernamental, econémico, fiscal, monetario o politico que, directa o
indirectamente, hayan afectado o pudieran afectar de manera importante

a 1as operaciones del BMISOF .........coiiiiiiiie e 71
10.  RECURSOS DE CAPITAL ..otttk sttt nn e 71
10.1 Informacion relativa a los recursos de capital del emisor (a corto y a largo plazo) ............. 71

10.2 Explicacion de las fuentes y cantidades y descripcion narrativa de los flujos de
TESOTErTa I BMISOT ....iviviciiie ettt sa e ans 73

10.3 Informacién sobre los requisitos de préstamo y la estructura de financiacién del
LTS OO SOPRPRPRPRPIN 74

10.4 Informacién relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los recursos de
capital que, directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de manera
importante a las 0peraciones del BMISOF ..o 76

10.5 Informacion relativa a las fuentes previstas de fondos necesarios para inversiones

futuras comprometidas e inmovilizado material ............cooovriiiiinii e, 76
11.  INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS ......cccooverrirrirerereeesiee e, 76
12.  INFORMACION SOBRE TENDENCIAS..........ccooviiiiieieieieeeeeisse s 78

12.1 Tendencias recientes mas significativas de la produccidn, ventas e inventario, y
costes y precios de venta desde el fin del ejercicio anterior hasta la fecha del
0] |11 (o TSSOSO 78

12.2 Informacién sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas,
compromisos 0 hechos que pudieran razonablemente tener una incidencia
importante en las perspectivas del emisor, por lo menos para el actual gjercicio ................ 79

13. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS ..o, 80
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14.  ORGANOS ADMINISTRATIVO, DE GESTION Y DE SUPERVISION, Y ALTOS
DIRECTIVOS ...ttt e n e nr e are e ene s 80

14.1 Nombre, direccion profesional y cargo en el emisor de las siguientes personas,
indicando las principales actividades que éstas desarrollan al margen del emisor,
si dichas actividades son significativas con respecto a ese emiSor ...........cccvevevererenerennens 80

14.1.1 Miembros de los 6rganos administrativo, de gestion o de supervision.................. 80

14.1.2 Socios comanditarios, si se trata de una sociedad comanditaria por
BCCIONES. ...tttk ekttt etttk b e ekt b etk b et ekt b etk e bt ekt e bt ekt b e bt nn e 83

14.1.3 Fundadores, si el emisor se ha establecido para un periodo inferior a
CINCO BRI0S ...vevteiiiet ettt bbbttt b et nn e 83

14.1.4 Cualquier alto directivo que sea pertinente para establecer que el emisor
posee las calificaciones y la experiencia apropiadas para gestionar las
aCtividades del BMISON.......ccoiiiieic e 84

14.2 Conflictos de intereses de los drganos administrativo, de gestion y de
SUPEIVISION, Y @lt0S QIFECHIVOS ... c.vcieie et e sttt nae e 87

15.  REMUNERACION Y BENEFICIOS.......coooiieieieieieiee e es st 88

15.1 Importe de la remuneracion pagada (incluidos los honorarios contingentes o
atrasados) y prestaciones en especie concedidas a esas personas por el emisor y
sus filiales por servicios de todo tipo prestados por cualquier persona al emisor y
SUS FIHAIES ..ottt sb et nee 88

15.2 Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales para
prestaciones de pension, jubilacion 0 SIMIArES ..........ccccccvvv i cieeieeic e 89

16.  PRACTICAS DE GESTION ...ttt ettt et e e et ee e e e eeeee et et ee e eeeeeeeeeeeeeeeeeneneees 89

16.1 Fecha de expiracion del actual mandato, en su caso, y periodo durante el cual la
persona ha desempefiado SErViCios €N €S8 CAIJ0......cccviveereereerierieriertesieseesresreseeseeseeseeneenes 89

16.2 Informacién sobre los contratos de miembros de los érganos administrativo, de
gestion o de supervision con el emisor o cualquiera de sus filiales que prevean
beneficios a la terminacion de sus funciones, o la correspondiente declaracion
NEOATIVA ...ttt ettt b e bbbt et b et bbb bbbt b et 89

16.3 Informacion sobre el comité de auditoria y el comité de retribuciones del emisor,
incluidos los nombres de los miembros del comité y un resumen de su
FEQIAMENTO INTEINIO ...ttt b e bbbt b eeen b e 90
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I.  NOTA DE SINTESIS

Se describen a continuacion las principales caracteristicas y los riesgos esenciales
asociados al emisor y a los valores objeto del folleto informativo (en lo sucesivo, el
“Folleto”). Se hace constar expresamente que:

(i) Esta Nota de Sintesis debe leerse como introduccion al Folleto.

(i) Toda decision de invertir en los valores debe estar basada en la consideracion por
parte del inversor del Folleto en su conjunto.

(iii) No se exige responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente por esta Nota
de Sintesis, a no ser que la misma sea engafiosa, inexacta o incoherente en
relacion con las demas partes del Folleto.

1. DESCRIPCION DE LA OPERACION

La operacidn es una ampliacion de capital de Ercros, S.A. (“Ercros”, la “Sociedad” o la
“Compafiia”) por importe de 126.309.206,52 euros, mediante la emision de
350.858.907 acciones ordinarias de 0,36 euros de valor nominal cada una, de la misma
clase y serie que las acciones actualmente en circulacion, representadas mediante
anotaciones en cuenta. Las nuevas acciones se ofreceran a un precio equivalente a su
valor nominal de 0,36 euros, sin prima de emision.

En la ampliacion de capital se reconoce derecho de suscripcion preferente de las nuevas
acciones, en la proporcién de 3 acciones nuevas por cada 2 antiguas, a todos los
accionistas que aparezcan legitimados como tales, de acuerdo con los registros
contables de Iberclear y de sus Entidades Participantes, a las 23:59 horas del dia de
publicacién del anuncio de oferta de suscripcion de las acciones en el BORME (que
tendré lugar el 20 de junio de 2005), asi como los inversores que adquieran en Bolsa
tales derechos de suscripcion preferente.

Para el supuesto de que existan Acciones Sobrantes tras el Periodo de Suscripcion
Preferente, Ercros ha celebrado acuerdos que garantizan la cobertura del 73% de la
ampliacidn de capital (excepto en circunstancias excepcionales de fuerza mayor) con los
siguientes inversores (los “Inversores Aseguradores”): (i) Inversiones Hemisferio,
S.L.; (i) Rustrainvest, S.A. y Pentagenia Inversiones, S.L.; (iii) Caja de Ahorros de
Valencia, Castellon y Alicante (Bancaja); (iv) Banco de Valencia, S.A.; y (v) Hacve
Assets, S.L.

Han prestado servicios de asesoramiento en relacion con la ampliacion de capital Uria
& Menéndez y Cia. Abogados, S.C., Ernst & Young, S.L. e InverCaixa Valores S.V.,
S.A.

2. FINALIDAD DE LA OPERACION

El 2 de junio de 2005 Ercros adquirié la Divisién Quimica del Grupo Uralita,
compuesta por el 100% de las acciones de las sociedades Aragonesas Industrias y
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Energia, S.A., Aiscondel, S.A., Aragonesas Delsa, S.A. y el 24% de las acciones de Sal
Domeéstica, S.A. (el “Grupo Aragonesas™), por 177,6 millones de euros.

La adquisiciéon se ha financiado mediante un crédito sindicado por importe de 226,4
millones de euros con dos tramos: un Tramo A de 80 millones de euros y un Tramo B
de 146,4 millones de euros, de los cuales 97,6 millones se van a destinar a financiar la
operacion de compra y 46,4 millones a refinanciar los créditos preexistentes. Este
crédito esta codirigido por el Institut Catala de Finances y por La Caixa (entidad que
acta asimismo como agente), y participan ademas en el mismo el Instituto de Crédito
Oficial, Caixa Catalunya, Banco Sabadell, Barclays Bank, Banco Santander, Caja de
Ahorros del Mediterraneo, Deutsche Bank, Caixa Tarragona, Banco Popular y Caja
Castilla La Mancha.

De los 126,3 millones de euros que constituyen el importe total de la ampliacion de
capital, 80 millones de euros se destinaran a amortizar el tramo A del crédito sindicado,
37,3 millones de euros a dotar el fondo de reserva del servicio de la deuda exigido por
las entidades acreditantes del mismo y los restantes 9 millones de euros a cancelar un
préstamo de Caixa Catalunya.

3. PROCEDIMIENTO DE SUSCRIPCION Y DESEMBOLSO

Los derechos de suscripcion preferente de la ampliacion de capital podran ser
ejercitados durante un periodo (el “Periodo de Suscripcion Preferente”) de quince
dias habiles bursatiles a partir del dia siguiente al de la publicacion del anuncio de la
Oferta de Suscripcion de las Acciones Nuevas de la Sociedad en el BORME, periodo
durante el cual tales derechos también podran ser adquiridos en Bolsa. Esta previsto que
el Periodo de Suscripcién Preferente se inicie el 21 de junio y finalice el 11 de julio de
2005.

Durante el Periodo de Suscripcién Preferente, los accionistas o inversores que ejerciten
derechos de suscripcion de los que sean titulares (los “Suscriptores Iniciales”) y
deseen incrementar su participacion podran, asimismo, solicitar simultdneamente y con
caracter irrevocable la suscripcién de acciones adicionales para el supuesto de que al
término del Periodo de Suscripcion Preferente quedaran acciones no suscritas (las
“Acciones Sobrantes”), hasta el limite de las acciones efectivamente suscritas durante
dicho Periodo de Suscripcion Preferente por cada Suscriptor Inicial.

Para ejercitar los derechos de suscripcion preferente y, en su caso, realizar solicitudes de
acciones adicionales, los titulares de dichos derechos deberan dirigirse a las Entidades
Participantes en cuyos registros tengan inscritos los valores.

En el supuesto de que finalizado el Periodo de Suscripcion Preferente hubiera Acciones
Sobrantes, éstas se distribuirdn entre los Suscriptores Iniciales y los Inversores
Aseguradores de conformidad con las reglas indicadas en el apartado 5.1.3.3 del
Capitulo 111 del Folleto.

Si tras el Periodo de Suscripcion Preferente y la asignacion de Acciones Sobrantes de
conformidad con las reglas referidas existiera aun un remanente de acciones sin
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suscribir, Ercros tendra la facultad discrecional de asignar y adjudicar a cualquier
tercero que lo solicite todas o parte de dichas acciones no suscritas.

El desembolso integro del importe de cada accion nueva suscrita en ejercicio de los
derechos de suscripcion preferente se realizard por los suscriptores en el momento de la
suscripcion, a través de las Entidades Participantes en las que hayan cursado sus
ordenes de suscripcion. El desembolso integro del importe de las acciones adicionales
que se adjudiquen a los suscriptores en aplicacion de las reglas anteriores, por su parte,
se efectuara por dichos suscriptores no mas tarde del segundo dia habil siguiente al de
adjudicacion de dichas acciones, una vez que la referida adjudicacion les sea
comunicada por las Entidades Participantes e igualmente a través de ellas.

4. DESCRIPCION DEL EMISOR

Con la adquisicién del Grupo Aragonesas, Ercros se ha convertido en la primera
empresa quimica espafiola no multinacional y no petroquimica, con una facturacion de
entre 500 y 600 millones de euros, una plantilla de casi 2.000 personas distribuidas en
14 centros de produccién. La integracién de Ercros y el Grupo Aragonesas es un
proyecto con ganancias significativas de eficiencia respecto a la situacién de las dos
empresas consideradas de forma aislada. Aunque tanto Ercros como el Grupo
Aragonesas son fundamentalmente empresas del sector cloro-sosa, la empresa resultante
de su integracion ha adquirido un elevado grado de diversificacion: esta presente en la
mayor parte del abanico de aplicaciones del cloro; cuenta con la actividad de quimica
organica aportada por Ercros, que supone un complemento adecuado a la capacidad del
negocio del cloro y la sosa, y tiene actividades en otros negocios distintos a la quimica
basica en el campo de la fabricacion de principios activos farmacéuticos y de
emulsiones, en la agroquimica y la alimentacién animal y en el mercado de materiales
de construccion y en el de tratamiento del agua de piscinas.

Se incluye a continuacion un extracto de las principales partidas de los estados
financieros consolidados de Ercros en los dos Ultimos ejercicios, asi como un pro-forma
que refleja el efecto que habria tenido la adquisicion de Grupo Aragonesas en los
estados financieros a 31 de diciembre de 2004.

Balance
Millones de euros

Pro-forma
ACTIVO 31-12-03 31-12-04 31-12-04
Inmovilizado 245,95 239,93 441,49
Gastos a distribuir en varios ejercicios 2,70 2,06 2,06
Activo circulante 104,90 119,88 243,18
Total activo 353,55 361,87 686,73
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Pro-forma
PASIVO 31-12-03 31-12-04 31-12-04
Fondos propios 127,08 94,61 205,36
Socios externos 0,72 0,45 2,38
Diferencia negativa de consolidacion - - 24,89
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 2,31 31,98 34,74
Provisiones para riesgos y gastos 24,30 35,22 36,51
Acreedores a largo plazo 99,08 76,19 207,56
Acreedores a corto plazo 100,06 123,42 175,29
Total pasivo 353,55 361,87 686,73
Pro-forma
Ratios del balance 31-12-03 31-12-04 31-12-04
Inmovilizado/Total activo 0,70 0,66 0,64
Fondos propios/Total pasivo 0,36 0,26 0,30
Acreedores/Total pasivo 0,56 0,55 0,56
Plantilla media 994 972 1.922
Cuenta de pérdidas y ganancias
Millones de euros
Pro-forma
2003 2004 2004
Ingresos 218,31 219,04 526,31
Gastos -236,28 -231,96 -540,13
Resultado de explotacion -17,97 -12,92 -13,82
Resultados financieros -1,91 -5,27 -17,71
Resultado de las actividades ordinarias -19,89 -18,15 -31,53
Resultados extraordinarios 2,15 -14,53 -16,10
Resultado consolidado
antes de impuestos -17,74 -32,68 -47,63
Impuestos sobre beneficios -0,05 -0,07 -0,07
Resultado atribuido a socios externos -0,03 0,27 -0,33
Resultado del ejercicio atribuido a la
sociedad dominante -17,82 -32,48 -48,03
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Ratios de la cuenta de pérdidas y Pro-forma
ganancias 2003 2004 2004
Gastos/Ingresos 1,08 1,06 1,03
Resultado del ejercicio/Ingresos -0,08 -0,15 -0,09
Resultados del ejercicio/N° de acciones -0,08 -0,14 -0,08

5. EACTORES DE RIESGO

5.1. Factores de riesgo ligados al emisor

Riesgos operativos

Riesgos por averias, accidentes y dafios materiales: En el entorno industrial en que la
Sociedad desarrolla sus actividades la mayoria de los activos materiales puede sufrir
incidentes, accidentes o averias susceptibles de producir dafios humanos, a las
instalaciones y a terceros, asi como interrumpir la produccién.

Riesgos medioambientales: Ercros podria estar sujeta en el futuro a normativas
medioambientales méas estrictas que las actualmente aplicables, lo que podria obligar a
incurrir en gastos para el cumplimiento de los requisitos legales o para satisfacer nuevos
impuestos, canones o tasas. Las autoridades reguladoras y los tribunales podrian
también llegar a exigir a Ercros la realizacion de investigaciones o acondicionamientos
del entorno, la restriccion de su actividad o el cierre -temporal o definitivo- de alguna
instalacion.

Riesgos por el caracter ciclico de la actividad: Ercros esta sometida a un alto grado de
ciclicidad, especialmente por el peso de la actividad de quimica bésica, que a su vez esta
ligado a la evolucion de la economia y a la oscilacion de los precios de los
aprovisionamientos. De hecho, en los Gltimos dos afios la Compafiia ha presentado
resultados negativos como consecuencia de la prolongacién de la fase bajista del ciclo
quimico, circunstancia agravada por el encarecimiento de los aprovisionamientos y la
fortaleza del euro con relacion al dolar.

Riesgos por la dependencia de los aprovisionamientos: Las principales materias primas
utilizadas en los diferentes procesos de produccion (etileno, acrilatos, estireno, metanol)
son derivados del petrdleo por lo que sus precios y disponibilidad guardan conexion con
las condiciones del mercado de este producto. Ercros es también un importante
consumidor de energia, principalmente de electricidad en el caso de las plantas de
produccion de cloro y sosa.

Riesgos comerciales

Tanto el tipo de productos y mercados en que opera Ercros (materias primas
suministradas en grandes volimenes) como el tipo de clientes (importantes
corporaciones industriales) favorecen la concentracion de las ventas en un reducido
numero de clientes, hecho éste que favorece el incremento del riesgo comercial.
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Riesqos financieros

Riesgos derivados del nivel de endeudamiento y del tipo de interés: La Compafiia tiene
en la actualidad un elevado nivel de endeudamiento (con una deuda financiera neta a 2
de junio de 2005 de 322,59 millones de euros, lo que supone un ratio de 3,98 sobre
fondos propios) que, aunque rebajado, seguirda manteniendo tras la ampliacion de capital
(tras dicha ampliacién, la deuda financiera neta se reducira a 200,15 millones de euros,
lo que representara un ratio de 1,02 sobre fondos propios). Una parte de la deuda esta
sujeta a tipos de interés variables, por lo que los resultados financieros estan
parcialmente ligados a la evolucién de los tipos de interés.

Riesgos derivados de las garantias prestadas por la Sociedad: El crédito sindicado
otorgado a Ercros para financiar la adquisicion del Grupo Aragonesas esta cubierto por
una serie de garantias que gravan préacticamente todos los activos relevantes de la
Sociedad. Existen, ademas, otras garantias de menor relevancia respecto de las restantes
deudas financieras de la Sociedad. Todas estas garantias podrian ejecutarse en el
supuesto de que Ercros no atendiera el servicio de su deuda. Por otra parte, el referido
crédito sindicado impone a Ercros el cumplimiento de determinados ratios financieros
durante la vida del crédito, cuyo incumplimiento podria acarrear un incremento del tipo
de interés con el consiguiente aumento de los costes de financiacion de la deuda.

Riesgos derivados del tipo de cambio: La mayoria de las operaciones comerciales de
Ercros (tanto ventas como aprovisionamientos) se realizan en euros. No obstante,
existen algunas excepciones en las que se utiliza el dolar estadounidense, con la
consiguiente exposicion a la variacion del tipo de cambio de esta moneda respecto al
euro.

Riesgo derivado del impacto de la compra del Grupo Aragonesas

La compra del Grupo Aragonesas ha supuesto que la Sociedad haya pasado a tener una
dimensién mucho mayor, de tal forma que la facturacion se ha multiplicado por 2,4, el
numero de trabajadores se ha duplicado, se han incorporado cinco nuevos centros de
produccidn y se han integrado cinco nuevas sociedades en la estructura organizativa de
Ercros. Este hecho ha comportado importantes cambios que requeriran dedicar un
importe esfuerzo para asegurar la continuidad de la actividad diaria y la puesta en
marcha del proceso de integracion.

5.2. Factores de riesgo ligados a los valores ofertados

Mercado de los derechos de suscripcion preferente

Ercros no puede asegurar que se vaya a desarrollar en las Bolsas un mercado de
negociacion activo de los derechos de suscripcion preferente de la ampliacion de capital
0 que vaya a haber suficiente liquidez para los mencionados derechos. Asimismo, dado
que el precio de negociacion de los derechos depende del precio de negociacion de las
acciones ordinarias, una eventual caida significativa de la cotizacién de las acciones de
Ercros podria afectar negativamente al valor de los derechos de suscripcion.
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Admisidn a negociacion de las Acciones Nuevas

Se estima que las nuevas acciones objeto de la ampliacion de capital seran admitidas a
negociacion en las Bolsas e incluidas en el Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado
Continuo) como maximo el dia 5 de agosto de 2005. Cualquier retraso en el inicio de la
negociacion bursatil de las nuevas acciones de Ercros privaria de liquidez en el mercado
a dichas acciones, dificultando a los inversores la venta de las mismas.

Acciones susceptibles de venta posterior

Las ventas de un numero sustancial de acciones de Ercros en el mercado tras el aumento
de capital, o la percepcion de que estas ventas se puedan producir, podrian afectar
negativamente al precio de cotizacion de las acciones de Ercros o a la posibilidad para
la Sociedad de captar en el futuro capital adicional mediante nuevas ofertas publicas de
suscripcion de acciones.

Volatilidad de la cotizacion

El precio de las acciones de Ercros en el mercado puede ser volatil debido a factores
tales como la evolucion de los resultados de explotacion de la Sociedad, cambios en las
recomendaciones de los analistas bursatiles sobre Ercros o el sector quimico-
farmacéutico, asi como las condiciones globales de los mercados financieros.

Irrevocabilidad de la suscripcion

Los acuerdos de suscripcion alcanzados por Ercros con determinados inversores para la
cobertura del 73% de la ampliacidn de capital pueden ser resueltos conjuntamente por
Ercros y los correspondientes inversores en caso de que se produjera en cualquier
momento anterior a la fecha de finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente del
aumento de capital un supuesto de fuerza mayor. Sin embargo, los accionistas o
inversores que ejerciten derechos de suscripciéon de los que sean titulares durante el
Periodo de Suscripcion Preferente del aumento de capital no podrén revocar las
suscripciones realizadas en dicho Periodo, aun cuando se produjera un supuesto de
fuerza mayor.

R S

Aviso para los inversores

Este documento no es una oferta de valores ni una solicitud para la compra de valores
en ningun pais distinto de Espafia. Los derechos de suscripcion preferente y las
Acciones Nuevas no podran ser ofrecidos ni vendidos en los Estados Unidos o para o
por cuenta o en beneficio de personas en los Estados Unidos (tal y como dicho término
se define en el Reglamento S de la U.S. Securities Act de 1933 en su redaccion vigente),
salvo que dichos derechos de suscripcion preferente y Acciones Nuevas se encuentren
registrados de acuerdo con la mencionada U.S. Securities Act de 1933 o0 estén exentas
de registro. Los derechos de suscripcion preferente y las Acciones Nuevas no han sido
ni seran registradas de acuerdo con la U.S. Securities Act de 1933.
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Il. EACTORES DE RIESGO

1. FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL EMISOR O DE SU
SECTOR DE ACTIVIDAD

La actividad de Ercros (considerando a estos efectos ya incluidas las sociedades del
Grupo Aragonesas) lleva asociada la existencia de distintos tipos de riesgos, que se
pueden agrupar en las siguientes categorias:

1.1 Riesgos operativos

1.1.1 Riesqos por averias, accidentes y dafios materiales

En el entorno industrial en que la Sociedad desarrolla sus actividades la mayoria de los
activos materiales puede sufrir incidentes, accidentes o averias susceptibles de producir
dafios humanos, a las instalaciones y a terceros, asi como interrumpir la produccion.
Para paliar los efectos que podrian producir estos dafios, Ercros tiene suscritos seguros
en todas sus plantas de produccion que comprenden indemnizaciones por los dafios
materiales ocasionados en las instalaciones, por la reparacion de las averias, por el lucro
cesante y por la responsabilidad civil frente a terceros.

1.1.2 Riesgos medioambientales

La normativa medioambiental aplicable a Ercros es evolutiva y cada vez mas exigente.
Esta normativa se refiere, en particular, a la reduccién de los residuos industriales y de
las emisiones a la atmosfera y al agua, al control de riesgos y a la proteccion
medioambiental. La empresa podria estar sujeta en el futuro a normativas mas estrictas,
lo que podria obligar a incurrir en gastos para el cumplimiento de los requisitos legales
0 para satisfacer nuevos impuestos, canones o tasas. Las autoridades reguladoras y los
tribunales podrian también llegar a exigir a Ercros la realizacion de investigaciones o
acondicionamientos del entorno, la restriccion de su actividad o el cierre -temporal o
definitivo- de alguna instalacion.

Para minimizar el impacto de la actividad industrial en el entorno, Ercros tiene
implantados en sus centros de produccion sistemas de gestion medioambiental segun la
norma de gestion internacional UNE-EN 1SO 14001:2004.

1.1.3 Riesgos por el caracter ciclico de la actividad

Los principales mercados de Ercros no son, en general, de caracter estacional con
alguna excepcién como en el caso de los productos para el tratamiento de aguas,
determinadas materias primas farmacéuticas ligadas a la fabricacion de antibioticos y
las emulsiones para pinturas. Sin embargo, y especialmente por el peso de la actividad
de quimica basica, la empresa si esta sometida a un alto grado de ciclicidad, que a su
vez esta ligado a la evolucion de la economia y a la oscilacion de los precios de los
aprovisionamientos.

De hecho, en los ultimos dos afios la Compafiia ha presentado resultados negativos
como consecuencia de la prolongacion de la fase bajista del ciclo quimico, circunstancia
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agravada por el encarecimiento de los aprovisionamientos (especialmente los derivados
del petroleo) y la fortaleza del euro con relacion al dolar. En 2003 el resultado del
ejercicio fue de —17,82 millones de euros y en 2004 de —32,48 millones de euros.

1.1.4 Riesqgos por la dependencia de los aprovisionamientos

Las principales materias primas utilizadas en los diferentes procesos de produccién
(etileno, acrilatos, estireno, metanol) son derivados del petréleo por lo que sus precios y
disponibilidad guardan conexién con las condiciones del mercado de este producto.
Para asegurar en lo posible el suministro, la Compafiia tiene suscritos contratos a largo
plazo con sus proveedores.

Ercros es también un importante consumidor de energia, principalmente de electricidad
en el caso de las plantas de produccion de cloro y sosa. Para evitar los efectos de la
volatilidad del precio de la electricidad, el consumo eléctrico de estas plantas esta sujeto
a una tarifa fija especial, regulada anualmente por la Administracion. Ercros también
tiene suscritos contratos a largo plazo para el suministro de gas natural y de fuel-oil.

1.2 Riesgos comerciales

Tanto el tipo de productos y mercados en que opera Ercros (materias primas
suministradas en grandes volumenes) como el tipo de clientes (importantes
corporaciones industriales) favorecen la concentracion de las ventas en un reducido
nimero de clientes, de tal forma que un elevado porcentaje de la facturacién
corresponde a un reducido nimero de clientes, hecho éste que favorece el incremento
del riesgo comercial. Para prevenir posibles problemas de morosidad y reducir el
impacto financiero que éstos podrian ocasionar, Ercros tiene constituido un Comité de
Riesgos que realizar un seguimiento de cada cliente y evalla las condiciones de cobro
que hay que imponer en cada caso, incluyendo la exigencia de un aval complementario
si lo estima conveniente.

1.3 Riesqos financieros

131 Riesgos derivados del nivel de endeudamiento vy del tipo de interés

La Compafiia tiene en la actualidad un elevado nivel de endeudamiento, que, aunque
rebajado, seguira manteniendo tras la ampliacién de capital objeto del presente Folleto,
como se pone de manifiesto en la tabla siguiente:
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Millones de euros
31-12-04 2-06-05'  Post ampliacion

Fondos propios 94,61 81,00 196,12
Deuda financiera 149,88 330,59 245,46
A corto plazo 75,91 152,62 67,49
A largo plazo 73,97 177,97 177,97
Deuda financiera neta 137,58 322,59 200,15
Total pasivo 361,87 670,33 701,81
Ratios
Deuda financiera/Fondos propios 1,58 4,08 1,25
Deuda financiera/Total pasivo 0,41 0,49 0,35
Deuda financiera neta/Fondos propios 1,45 3,98 1,02

YEl 2 de junio de 2005 Ercros compré el Grupo Aragonesas.

El cuadro siguiente muestra los plazos de vencimiento del endeudamiento de Ercros
después de la ampliacién de capital:

Millones de euros

Vencimientos

2-06-05 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Crédito sindicado 146,37 - 1568 20,91 20,91 2091 2091 2091 2091 5,23
Deuda bancaria no 31,48 458 1446 544 2,75 1,85 1,23 1,17 - -
refinanciada
Deuda bancaria 41,61 - - - - - - - - -
comercial*

Otra deuda financiera 26,00 500 1250 8,50

!La deuda bancaria comercial, cuyo plazo de vencimiento es inferior a un afio, se va renovando
constantemente.

Considerando la estructura de la deuda de Ercros, de la que una parte esta sujeta a tipos
de interés variable, los resultados financieros estan ligados en parte a la evolucion de los
tipos de interés. En consecuencia, una subida de los tipos de interés podria disminuir el
resultado ordinario de la actividad al incrementar los costes de financiacion de la deuda.

1.3.2 Riesgos derivados de las garantias prestadas por la Sociedad

El crédito sindicado otorgado a Ercros para financiar la adquisicion del Grupo
Aragonesas esta cubierto por una serie de garantias, consistentes basicamente en: (i)
prendas sobre las acciones de las principales filiales de la Compaiiia (incluyendo las de
las sociedades del Grupo Aragonesas adquiridas), (ii) hipotecas inmobiliarias sobre las
plantas industriales, y (iii) prendas sobre diversos derechos de crédito. Existen, ademas,
otras garantias de menor relevancia respecto de las restantes deudas financieras de la
Sociedad. Todas estas garantias podrian ejecutarse en el supuesto de que Ercros no
atendiera el servicio de la deuda en los vencimientos a que se ha hecho referencia en el
apartado anterior.

-10-
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Por otra parte, el referido crédito sindicado impone a Ercros el cumplimiento de
determinados ratios financieros durante la vida del crédito, asi como ciertas limitaciones
en la inversion y restricciones en la utilizacién de los flujos de tesoreria y los recursos
de la Sociedad. En el supuesto de que se incumplieran los referidos ratios financieros, el
tipo de interés aplicable al crédito podria incrementarse, lo que aumentaria los costes de
financiacion de la deuda y disminuiria en consecuencia el resultado ordinario de la
Sociedad.

1.3.3 Riesgos derivados del tipo de cambio

La mayoria de las operaciones comerciales de Ercros (tanto ventas como
aprovisionamientos) se realizan en euros. No obstante, existen algunas excepciones en
las que se utiliza el délar estadounidense, con la consiguiente exposicion a la variacion
del tipo de cambio de esta moneda respecto al euro. Asi, un 40% de las ventas de la
division de farmacia (correspondiente a un 4,7% de la cifra de negocios agregada de
Ercros y Grupo Aragonesas) se realiza en doélares, y esta misma divisa se utiliza en las
importaciones de fosforita (materia prima para la fabricacion de fosfato bicélcico), que
representan un 21% del coste de los aprovisionamientos de la division de agroquimica y
alimentacion animal y un 3,1% del coste total agregado de los aprovisionamientos de
Ercros y Grupo Aragonesas.

Ercros sigue la politica de cubrir su exposicién al riesgo cambiario contratando seguros
anuales, particularmente en el negocio de farmacia, siempre que las condiciones no
resulten excesivamente onerosas. En otros negocios menos expuestos a las divisas
extranjeras, el aseguramiento se realiza de forma puntual desde el momento de iniciar la
transaccion hasta el cobro de la misma.

1.4 Riesgo derivado del impacto de la compra del Grupo Aragonesas

La compra del Grupo Aragonesas ha supuesto que, segun la cifra de negocios agregada
de Ercros y de las sociedades adquiridas en 2004, la Sociedad haya pasado a tener una
dimensién mucho mayor, de tal forma que la facturacion se ha multiplicado por 2,4, el
numero de trabajadores se ha duplicado, se han incorporado cinco nuevos centros de
produccion y se han integrado cinco nuevas sociedades (Aragonesas, Industrias y
Energia, Aiscondel, Asanefi, Aragonesas Delsa y Sal Doméstica) en la estructura
organizativa de Ercros. Este hecho ha comportado importantes cambios en Ercros que
requerirdn dedicar un importe esfuerzo para asegurar la continuidad de la actividad
diaria y la puesta en marcha del proceso de integracion.

2. EACTORES DE RIESGO PARA LOS VALORES OFERTADOS Y/O
ADMITIDOS A COTIZACION

2.1 Mercado de los derechos de suscripcion preferente

Los derechos de suscripcion preferente del aumento de capital objeto del presente
Folleto informativo serdn negociables en las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao,
Madrid y Valencia a través del Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo)
durante un periodo de quince dias habiles bursatiles. Ercros no puede asegurar que se
vaya a desarrollar un mercado de negociacion activo en las referidas Bolsas durante ese
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periodo o que, a lo largo del mismo vaya a haber suficiente liquidez para los
mencionados derechos. Asimismo, dado que el precio de negociacién de los derechos
depende del precio de negociacién de las acciones ordinarias, una eventual caida
significativa de la cotizacion de las acciones de Ercros podria afectar negativamente al
valor de los derechos de suscripcion.

2.2 Admisién a negociacion de las Acciones Nuevas

Ercros va a solicitar la admision a cotizacion de las nuevas acciones emitidas en el
aumento de capital en las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia,
asi como la inclusion de las mismas en el Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado
Continuo). Se estima que las nuevas acciones seran admitidas a negociacion e incluidas
en el Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) como méaximo el dia 5 de
agosto de 2005, una vez se hayan cumplido los requisitos y tramites aplicables al efecto.
Cualquier retraso en el inicio de la negociacion bursatil de las nuevas acciones de Ercros
privaria de liquidez en el mercado a dichas acciones, dificultando a los inversores la
venta de las mismas.

2.3 Acciones susceptibles de venta posterior

Las ventas de un nimero sustancial de acciones de Ercros en el mercado tras el aumento
de capital, o la percepcion de que estas ventas se puedan producir, podrian afectar
negativamente al precio de cotizacion de las acciones de Ercros o a la posibilidad para
la Sociedad de captar en el futuro capital adicional mediante nuevas ofertas publicas de
suscripcion de acciones. Ercros no ha celebrado ningin acuerdo de no transmision de
acciones (lock up) con sus accionistas significativos ni con los inversores financieros
que han asumido compromisos de suscripcion del aumento de capital.

2.4 Volatilidad de la cotizacién

El precio de las acciones de Ercros en el mercado puede ser volétil. Factores tales como
la evolucién de los resultados de explotacion de la Sociedad, cambios en las
recomendaciones de los analistas bursétiles sobre Ercros o el sector quimico-
farmacéutico, asi como las condiciones globales de los mercados financieros podrian
tener efecto negativo en la cotizacion de las acciones de la Sociedad. Por otra parte,
durante el pasado afio, los mercados de valores en Espafia y en el mundo han sufrido
volatilidades en términos de volumen de contratacion y precios de cotizaciéon de los
valores. Esta volatilidad podria tener efectos adversos en el precio de cotizacién de las
acciones de Ercros, con independencia de cuél sea la situacion financiera y los
resultados de explotacion de la Sociedad.

25 Irrevocabilidad de la suscripcion

Como se indica en el apartado 5.4.3.1 del Capitulo 11l siguiente, Ercros ha alcanzado
con determinados inversores acuerdos de suscripcion que garantizan la cobertura del
73% de la ampliacion de capital objeto del presente Folleto. Dichos acuerdos de
suscripcion pueden ser resueltos conjuntamente por Ercros y los correspondientes
inversores en caso de que se produjera en cualquier momento anterior a la fecha de
finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente del aumento de capital un supuesto
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de fuerza mayor que suponga una alteracion ordinaria de las condiciones del mercado
que hiciese excepcionalmente gravoso el cumplimiento de los compromisos asumidos
por los inversores.

Sin embargo, los accionistas o inversores que ejerciten derechos de suscripcion de los
que sean titulares durante el Periodo de Suscripcion Preferente del aumento de capital
no podran revocar las suscripciones realizadas en dicho Periodo, aun cuando antes de la
finalizacion del mismo se produjera uno de los supuestos de fuerza mayor antes
referidos.

-13-
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I1l. INFORMACION SOBRE LOS VALORES A EMITIR (Anexo Il del
Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comisién de 29 de abril de 2004)

1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1 Identificacion de las personas responsables del Folleto

D. Antonio Zabalza Marti, actuando en nombre y representacion de Ercros, S.A., en su
calidad de presidente y consejero delegado de la Sociedad y especialmente facultado al
efecto en virtud del acuerdo adoptado por el Consejo de Administracion de 9 de junio
de 2005, asume la responsabilidad por el contenido del presente Folleto.

1.2 Declaracion de las personas responsables del Folleto

D. Antonio Zabalza Marti, como persona responsable del presente Folleto, declara que,
tras comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacion
contenida en el mismo es, segun su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre
en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

2. EACTORES DE RIESGO

Véase apartado 2 del Capitulo Il anterior.

3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1 Declaracion del capital de explotacion

En opinion de la Sociedad el capital de explotacion es suficiente para los actuales
requisitos que genera su actividad.

3.2 Capitalizacién y endeudamiento
Situacis Situacion tras
Millones de Euros : uacmln la ampliacion
Datos de Grupo Ercros actual de capital
CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO
A. Total Deuda a corto plazo 264,65 168,59
Garantizada 2 90,00 1,00
Asegurada ® 15,60 15,60
No garantizada / No asegurada 159,05 151,99
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B. Total Deuda a largo plazo 223,22 223,22
Garantizada 4,65 4,65
Asegurada ® 146,40 146,40
No garantizada / No asegurada 72,17 72,17

C. Fondos propios 81,00 196,12
Capital social 84,21 210,52
Reserva legal 3,54 3,54
Otras reservas -6,75 -17,94

TOTAL (A+B+C) 568,87 587,93

ENDEUDAMIENTO NETO

A. Liquidez 8,00 45,31
Efectivo 7,00 5,10
Tesoreria (inversiones financieras temporales) 1,00 40,21

Valores mobiliarios - -

B. Activo financiero a corto plazo - -

Deuda financiera a corto plazo 152,62 67,49
Deuda bancaria a corto plazo 119,93 36,73
Vencimiento a corto plazo de deuda a largo plazo 20,76 20,76
Otra deuda financiera a corto plazo 11,93 10,00

D. Deuda financiera neta a corto plazo (C-B-A) 144,62 22,18

E. Deuda financiera a largo plazo 177,97 177,97
Deuda bancaria a largo plazo 161,97 161,97
Bonos emitidos - -
Otros préstamos a largo plazo 16,00 16,00

F. Deuda financiera neta (D+E) 322,59 200,15

1. A 2 de junio de 2005, tras la adquisicién de la Division Quimica de Uralita y el crédito sindicado

para la financiacion de dicha adquisicion.
2. Deudas garantizadas con garantias personales.

3. Deudas garantizadas con garantias reales.

-15-
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33 Interés de los las personas fisicas vy juridicas participantes en la
emisién/Oferta

InverCaixa Valores S.V., S.A. (que segun se indica en el apartado 10.1 siguiente es una
de las entidades que han prestado servicios de asesoramiento en relacion con el aumento
de capital) es una filial al 100% de Caixa d’Estalvis i Pensions de Barcelona, “La
Caixa”, entidad agente y co-directora del crédito sindicado otorgado el 2 de junio de
2005 a Ercros para la adquisicion del Grupo Aragonesas, que se describe en el apartado
20.9 del capitulo 1V siguiente.

3.4 Motivos de la Oferta y destino de los ingresos

El 2 de junio de 2005 Ercros adquirié la Divisién Quimica del Grupo Uralita,
compuesta por el 100% de las acciones de las sociedades Aragonesas Industrias y
Energia, S.A., Aiscondel, S.A., Aragonesas Delsa, S.A. y el 24% de las acciones de Sal
Domeéstica, S.A. (el “Grupo Aragonesas”), por 177,6 millones de euros.

La adquisicion se ha financiado mediante un crédito sindicado (que se describe con
detalle en el apartado 20.9 del Capitulo 1V siguiente) con dos tramos: un Tramo A por
importe de 80 millones de euros y un Tramo B por importe de 146,4 millones de euros,
de los cuales 97,6 millones se van a destinar a financiar la operacion de compra y 46,4
millones a refinanciar los créditos preexistentes.

El importe total de la ampliacion de capital objeto del presente Folleto asciende a 126,3
millones de euros. De dicho importe, 80 millones de euros se destinaran a amortizar el
tramo A del crédito sindicado, 37,3 millones de euros a dotar el fondo de reserva del
servicio de la deuda exigido por las entidades acreditantes del mismo y los restantes 9
millones de euros a cancelar el préstamo de Caixa Catalunya que se describe en el
apartado 20.9 del Capitulo 1V siguiente.

Los gastos incurridos por Ercros como consecuencia de la ampliacion de capital no se
pagaran con los ingresos obtenidos en dicha ampliacién, sino con otros recursos de la
Sociedad.

4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A
OFERTARSE/ADMITIRSE A COTIZACION

4.1 Descripcion del tipo y la clase de los valores ofertados y/o admitidos a
cotizacion, con el Cadigo ISIN (ndmero internacional de identificaciéon del
valor) u otro cédigo de identificacidon del valor

Los valores a los que se refiere el presente Folleto son acciones ordinarias de Ercros, de
0,36 euros de valor nominal cada una, pertenecientes a la misma clase y serie y con los
mismos derechos que las restantes acciones de Ercros actualmente en circulacion (en lo
sucesivo, las “Acciones Nuevas”).

El Cddigo ISIN de las acciones de Ercros es el ES0125140014.

-16-



= FEr
< Ercros

4.2 Legislacion sequn la cual se han creado los valores

La emision de las Acciones Nuevas de la Sociedad a la que se refiere el presente Folleto
se rige por lo dispuesto en la legislacion espafiola y, en concreto, por las disposiciones
del Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas (en lo sucesivo, la “Ley de
Sociedades Andnimas”) y de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores
(en lo sucesivo, la “Ley del Mercado de Valores™), y de sus respectivas normativas de
desarrollo.

4.3 Indicacion de si los valores estan en forma registrada o al portador vy si los
valores estan en forma de certificado o de anotacién en cuenta. En el
ultimo caso, nombre y direccién de la entidad responsable de la custodia
de los documentos.

Las Acciones Nuevas de Ercros estaran representadas por medio de anotaciones en
cuenta. La entidad encargada de la llevanza del registro contable de dichas acciones sera
la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de
Valores, S.A.U. (“Iberclear”), domiciliada en Madrid, ¢/ Pedro Teixeira n° 8.

4.4 Divisa de la emision de los valores

Las Acciones Nuevas de la Sociedad a la que se refiere el presente Folleto estan
denominadas en euros.

45 Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier
limitacién de esos derechos, y del procedimiento para el ejercicio de los
mismaos

El titular de las Acciones Nuevas tendra los derechos y obligaciones inherentes a su
condicion de accionista recogidos en la Ley de Sociedades Anonimas y en los Estatutos
Sociales de Ercros. Los suscriptores de las Acciones Nuevas adquiriran la condicion de
accionistas de la Sociedad cuando dichas Acciones sean inscritas a su nombre en los
registros contables de Iberclear y de sus entidades participantes (en adelante, las
“Entidades Participantes”).

Se hace constar que todas las referencias a los Estatutos Sociales de Ercros contenidas
en el presente Folleto se efectuan al texto refundido de Estatutos Sociales aprobado por
la Junta General de Accionistas de 6 de mayo de 2005.

° Derechos de dividendos

- Fecha o fechas fijas en las gue surgen los derechos

Las Acciones Nuevas que se emitan en virtud del presente aumento de capital
participaran de los resultados de la Sociedad desde el 1 de enero de 2005, por
lo que sus titulares tendrdn derecho a percibir el importe integro de los
dividendos que se acuerde distribuir, en su caso, con cargo a los resultados del
ejercicio 2005.
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Se hace constar que a la fecha del presente Folleto no existen dividendos
activos con cargo a ejercicios anteriores al 1 de enero de 2005 ni cantidades a
cuenta de dividendos del ejercicio 2005 pendientes de pago a los accionistas de
Ercros.

- Plazo después del cual caduca el derecho a los dividendos vy una indicacién de
la persona en cuyo favor actiia la caducidad

Los rendimientos que produzcan las acciones podran ser hechos efectivos en la
forma que para cada caso se anuncie, siendo el plazo de la prescripcion del
derecho a su cobro el establecido en el Codigo de Comercio, es decir de cinco
afos. El beneficiario de dicha prescripcion es Ercros.

- Restricciones y procedimientos de dividendos para los tenedores no residentes

No existe ninguna restriccion al cobro de dividendos por parte de tenedores no
residentes.

- Indice de los dividendos o método para su célculo, periodicidad y caracter
acumulativo 0 no acumulativo de los pagos

Las Acciones Nuevas, al igual que las demas acciones que componen el capital
social, no tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas ellas
ordinarias. Por lo tanto, el derecho al dividendo de dichas acciones surgira
Unicamente a partir del momento en que la Junta General de Accionistas o, en
su caso, el Consejo de Administracion de Ercros acuerde un reparto de
ganancias sociales.

Segun se indica en el apartado 20.7 del Capitulo IV siguiente, existe un
acuerdo de la Junta General de Accionistas de Ercros que establece las
condiciones que deben cumplirse para que la Sociedad pueda distribuir
dividendos, si bien es previsible que dichas condiciones sean modificadas para
adaptarlas a la nueva situacion resultante de la adquisicién de Grupo
Aragonesas.

Derechos de voto

Los suscriptores de las acciones emitidas en el aumento de capital objeto del
presente Folleto tendran el derecho de asistir y votar en las Junta General de
Accionista y el de impugnar los acuerdos sociales en las mismas condiciones que
los restantes accionistas de la Sociedad, de acuerdo con el régimen general
establecido en la Ley de Sociedades Andnimas y en los Estatutos Sociales de
Ercros.

No obstante lo anterior, por lo que respecta al derecho de asistencia a las Juntas
Generales de Accionistas, el articulo 15 de los Estatutos Sociales de Ercros
establece que podran asistir a la Junta General los accionistas que sean titulares de
al menos cien acciones de la Sociedad (pudiendo incluirse, al efecto, las que no
tengan derecho de voto). Para concurrir a la Junta es necesario que el accionista
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tenga inscrita la titularidad de sus acciones en el registro contable de anotaciones
en cuenta que corresponda con cinco dias de antelacion a aquél en que haya de
celebrarse la mismay se provean de la correspondiente tarjeta de asistencia.

Segun lo previsto en el articulo 105.3 de la Ley de Sociedades Anonimas, para el
ejercicio del derecho de asistencia a las juntas y el de voto sera licita la agrupacion
de acciones, de manera que los propietarios o poseedores de menos de cien
acciones podran agruparse para completar dicho nimero, haciéndose representar
por cualquiera de ellos.

No obstante, cada accion da derecho a un voto, sin que se prevean limitaciones al
nimero maximo de votos que pueden ser emitidos por cada accionista o por
sociedades pertenecientes al mismo grupo, en el caso de las personas juridicas.

Derechos preferentes de compra en las ofertas de suscripcion de valores de la
misma clase

De conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas, los
suscriptores de las acciones emitidas en el aumento de capital objeto del presente
Folleto tendran derecho de suscripcion preferente en los aumentos de capital con
emision de nuevas acciones, ordinarias o privilegiadas, asi como en la emision de
obligaciones convertibles en acciones, sin perjuicio de la posibilidad de exclusion,
total o parcial, del citado derecho por virtud de acuerdo de la Junta General de
Accionistas de Ercros, o por el Consejo de Administracion en los términos
previstos en el articulo 159 de la Ley de Sociedades Anonimas.

Igualmente gozan del derecho de asignacion gratuita reconocido por la Ley de
Sociedades Anonimas para el supuesto de realizacién de ampliaciones de capital
totalmente liberadas con cargo a reservas.

Derecho de participacion en los beneficios del emisor

Las acciones que se emiten con ocasion del aumento de capital objeto del presente
Folleto conferiran a sus titulares el derecho a participar en el reparto de las
ganancias sociales, en las mismas condiciones que las restantes acciones en
circulacion.

Derecho de participacion en cualquier excedente en caso de liquidacion

Las acciones que se emiten con ocasion del aumento de capital objeto del presente
Folleto conferiran a sus titulares el derecho a participar en el reparto del
patrimonio resultante de la liquidacion, en las mismas condiciones que las
restantes acciones en circulacion.

Disposiciones de amortizacion

No procede.
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4.6

4.7

Disposiciones de canje
No procede.

Declaracion de las resoluciones, autorizaciones y aprobaciones en virtud
de las cuales los valores han sido o seran creados o emitidos

Acuerdos sociales de emision

La Junta General Ordinaria de Accionistas de Ercros celebrada el 6 de mayo de
2005 acordo aumentar el capital social en la cantidad de ciento veintiséis millones
trescientos nueve mil doscientos seis euros y cincuenta y dos céntimos de euro
(126.309.206,52 euros), mediante la emision de trescientos cincuenta millones
ochocientas cincuenta y ocho mil novecientas siete (350.858.907) acciones
ordinarias de 0,36 euros de valor nominal cada una, sin prima de emision,
representadas mediante anotaciones en cuenta, delegando en el Consejo del
Administracion, de conformidad con lo establecido en el articulo 153.1.(a) de la
Ley de Sociedades Anonimas, la facultad de fijar las condiciones del aumento de
capital en todo lo no previsto por la Junta General.

El referido aumento de capital ha sido acordado con derecho de suscripcion
preferente en favor de los accionistas de Ercros en la proporcion de 3 Acciones
Nuevas por cada 2 antiguas que posean, tal y como se describe en el apartado
5.1.10.1 siguiente.

El Consejo de Administracion de Ercros, en su reunién del dia 9 de junio de 2005,
al amparo de la autorizacion conferida por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de Ercros de fecha 6 de mayo de 2005, fij6 las condiciones definitivas
del aumento de capital y subdeleg6 en el Consejero Delegado todas las facultades
necesarias para ejecutar dicho aumento.

Autorizaciones y aprobaciones

La emision a la que se refiere el presente Folleto no requiere autorizacion
administrativa previa, al estar inicamente sujeta al régimen general de aprobacion
y registro por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en lo sucesivo, la
CNMV), segun lo establecido en la Ley del Mercado de Valores y su normativa
de desarrollo.

Fecha prevista de emision de los valores

Como se indica en el apartado 5.1.8.2 siguiente, esta previsto que las Acciones Nuevas
se emitan no mas tarde del dia 1 de agosto de 2005 (fecha limite en la que se estima que
se declarara cerrado el aumento de capital objeto del presente Folleto).
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4.8 Descripcidon de cualquier restriccion sobre la libre transmisibilidad de los
valores

No existen restricciones estatutarias ni de otra indole a la libre transmisibilidad de las
acciones de Ercros, por lo que seran libremente transmisibles con arreglo a lo dispuesto
en la Ley de Sociedades Anonimas, la Ley del Mercado de Valores y deméas normativa
vigente.

4.9 Indicacion de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicion
y/0 normas de retirada y recompra obligatoria en relacién con los valores

No procede.

4.10 Indicacion de las ofertas publicas de adquisicion por terceros de la
participacion del emisor, que se hayan producido durante el ejercicio
anterior v el actual

No ha sido formulada ninguna oferta publica de adquisicion sobre las acciones de
Ercros durante el presente ejercicio, ni durante el ejercicio 2004.

4.11 Por lo que se refiere al pais de origen del emisor y al pais o paises en los
gue se esta haciendo la oferta o se busca la admision a cotizacion

411.1 Informacién sobre los impuestos sobre la renta de los valores retenidos
en origen

Se facilita a continuacion una descripcion general, de acuerdo con la legislacion
espafola en vigor a la fecha de verificacion de este Folleto, del régimen fiscal aplicable
a la adquisicion, titularidad y, en su caso, posterior transmision de las Acciones Nuevas
de Ercros a que se refiere la presente emision.

El presente andlisis no explicita todas las posibles consecuencias fiscales de las
mencionadas operaciones ni el régimen aplicable a todas las categorias de accionistas,
algunos de los cuales (como por ejemplo las entidades financieras o las entidades en
régimen de atribucion de rentas) pueden estar sujetos a normas especiales. Por tanto, se
aconseja a los accionistas que consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes
les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias
particulares.

411.1.1 Imposicion indirecta en la adquisicién y transmision de las Acciones
Nuevas

La adquisicion y, en su caso, ulterior transmision de las Acciones Nuevas esta exenta
del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del
Impuesto sobre el Valor Afiadido, en los términos previstos en el articulo 108 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.
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411.1.2 Imposicidon directa derivada de la titularidad y transmisién de las
Acciones Nuevas

(A) Accionistas residentes en territorio espafiol

El presente apartado analiza el régimen fiscal aplicable tanto a los accionistas residentes
en territorio espafiol, como a aquellos otros que, aun no siendo residentes, sean
contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en adelante, “IRNR”) y
actlen a través de establecimiento permanente en Espafia, asi como a aquellos
inversores, personas fisicas, residentes en otros Estados miembros de la UE que,
cumplidas determinadas condiciones, opten por tributar en calidad de contribuyentes
por el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (en adelante, “IRPF”).

Se consideraran accionistas residentes en Espafa, sin perjuicio de lo dispuesto en los
Convenios para evitar la Doble Imposicion (en adelante, “CDI”) firmados por Espafia,
las entidades residentes en territorio espafiol conforme al articulo 8.1 del Real Decreto
Legislativo 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “TRLIS”) y los contribuyentes personas
fisicas que tengan su residencia habitual en Espafia, tal y como se define en el articulo
9.1 del Real Decreto Legislativo 3/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley del IRPF (en adelante, “TRIRPF”). Igualmente, tendran la
consideracion de accionistas residentes en Espafia las personas fisicas de nacionalidad
espafola que, cesando su residencia fiscal en Espafia, acrediten su nueva residencia
fiscal en un paraiso fiscal, tanto durante el periodo impositivo en el que se produzca el
cambio de residencia como en los cuatro siguientes.

Personas fisicas contribuyentes del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

(@ Rendimientos del capital mobiliario

Tendran la consideracion de rendimientos del capital mobiliario los dividendos, las
primas de asistencia a juntas, los rendimientos derivados de la constitucion o cesion de
derechos o facultades de uso o disfrute sobre las Acciones Nuevas y, en general, las
participaciones en los beneficios de Ercros.

A efectos de su integracion en la base imponible del IRPF, el rendimiento integro se
calculara, con caracter general, multiplicando el importe integro percibido por el
porcentaje del 140%. Para el célculo del rendimiento neto seran deducibles los gastos de
administracion y deposito de las Acciones Nuevas, pero no los de gestion discrecional e
individualizada de la cartera. Los accionistas tendran derecho a deducir de la cuota
liquida de su IRPF el 40% del importe integro percibido por los anteriores conceptos.

El rendimiento a integrar serd del 100% (y no del 140%), no aplicandose la deduccién
del 40%, cuando se trate de rendimientos procedentes de Acciones Nuevas adquiridas
dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho
cuando, con posterioridad a esa fecha, dentro del mismo plazo, se produzca una
transmision de valores homogéneos.
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En general los accionistas soportaran una retencion, a cuenta del IRPF, del 15% sobre el
importe integro del beneficio distribuido. La retencion a cuenta serd deducible de la
cuota del referido impuesto.

(b) Ganancias y pérdidas patrimoniales

Las variaciones en el valor del patrimonio de los contribuyentes por el IRPF que se
pongan de manifiesto con ocasion de cualquier alteracion de dicho patrimonio daran
lugar a ganancias o perdidas patrimoniales que, en el caso de la transmision a titulo
oneroso de las Acciones Nuevas, se cuantificaran por la diferencia entre el valor de
adquisicién de las Acciones Nuevas y su valor de transmision, que vendra determinado
(i) por su valor de cotizacion en la fecha en la que se produzca dicha transmision o (ii)
por el precio pactado cuando sea superior a dicho valor de cotizacion.

Las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto como consecuencia de la
transmision de acciones adquiridas con un afio 0 menos de antelacion a la fecha en que
tenga lugar la alteracion patrimonial, se gravaran al tipo marginal correspondiente (con
un maximo, para el afio 2005, del 45%), en tanto que aquéllas que se pongan de
manifiesto como consecuencia de la transmision de acciones adquiridas con mas de un
afio de antelacion a la fecha en que tenga lugar la alteracion patrimonial, se gravaran al
tipo especial correspondiente (que para el afio 2005 es el tipo fijo del 15%).

Por su parte, determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de las Acciones Nuevas
no se computaran como perdidas patrimoniales cuando se hayan adquirido valores
homogéneos dentro de los dos meses anteriores o posteriores a la fecha de la
transmision que origind la pérdida.

Sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades

(@) Dividendos

Los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “1S”) o los que, siendo
contribuyentes por el IRNR, actlen en Esparia a estos efectos a través de establecimiento
permanente, integraran en su base imponible el importe integro de los dividendos o
participaciones en beneficios derivados de la titularidad de las Acciones Nuevas, asi
como los gastos inherentes a la participacion, en la forma prevista en el TRLIS.

Los sujetos pasivos de dicho impuesto tendran derecho a una deduccién del 50% de la
cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de los dividendos o
participaciones en beneficios obtenidos. La base imponible derivada de los dividendos o
participaciones en beneficios es el importe integro de los mismos.

La deduccion anterior serd del 100% cuando, entre otros requisitos, los dividendos o
participaciones en beneficios procedan de una participacion, directa o indirecta, de al
menos el 5% del capital, y siempre que ésta se hubiese poseido de manera
ininterrumpida durante el afio anterior al dia en que sea exigible el beneficio que se
distribuya o, en su defecto, que se mantenga durante el tiempo que sea necesario para
completar un afio.
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En general, los sujetos pasivos del IS soportaran una retencién, a cuenta del referido
impuesto, del 15% sobre el importe integro del beneficio distribuido, a menos que les
resulte aplicable la deduccion por doble imposicion del 100% de los dividendos
percibidos y asi se le haya comunicado a Ercros, en cuyo caso no se practicara retencion
alguna. La retencion practicada seré deducible de la cuota del IS.

(b) Rentas derivadas de la transmision de las Acciones Nuevas

La ganancia o la pérdida derivada de la transmision de las Acciones Nuevas, o de
cualquier otra alteracion patrimonial relativa a las mismas, se integrard en la base
imponible de los sujetos pasivos en la forma prevista en el TRLIS.

Asimismo, la transmision de Acciones Nuevas por sujetos pasivos de este impuesto
puede otorgar al transmitente derecho a deduccion por doble imposicién, y, en su caso,
por la parte de renta que no se hubiera beneficiado de la deduccion, le permitira
disfrutar de la deduccién por reinversién de beneficios extraordinarios.

(B) Accionistas no residentes en territorio espaiol

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas no
residentes en territorio espafiol, excluyendo a aquéllos que actlen en territorio espafiol
mediante establecimiento permanente. Este apartado serd igualmente aplicable, con
caracter general, a aquellos accionistas personas fisicas que adquieran la condicion de
residentes fiscales en territorio espafiol como consecuencia de su desplazamiento a
dicho territorio y que, cumplidos los requisitos establecidos en el articulo 9.5 del
TRLIRPF, opten por tributar por el IRNR durante el periodo impositivo en que tenga
lugar el cambio de residencia y los cinco siguientes.

Se consideraran accionistas no residentes las personas fisicas que no sean
contribuyentes por el IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol, de
conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, por
el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del IRnR (en adelante, “TRLIRNR”).

El régimen que se describe a continuacion es de caracter general, a salvo de las
particularidades de cada sujeto pasivo y de las que resulten de los CDI celebrados entre
terceros paises y Espafia.

Impuesto sobre la Renta de no Residentes

(@ Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y demaés participaciones en beneficios obtenidos por personas o
entidades no residentes en Espafia que actlen sin establecimiento permanente, como
consecuencia de la titularidad de las Acciones Nuevas, estaran sometidos a tributacion
por el IRNR al tipo de gravamen del 15% sobre el importe integro percibido.

Con caréacter general, Ercros efectuara, en el momento del pago del dividendo, una
retencion a cuenta del IRnR del 15%. No obstante, cuando en virtud de la residencia del
perceptor resulte aplicable un CDI suscrito por Espafia 0 una exencion interna, se
aplicard, en su caso, el tipo de gravamen reducido previsto en el CDI para este tipo de
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rentas o la exencion, previa la acreditacion de la residencia fiscal del inversor en la
forma establecida por la normativa en vigor y de acuerdo con el procedimiento
aprobado por la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril de 2000.

Cuando el accionista no hubiera podido acreditar el derecho a la tributacion a un tipo
reducido o a la exclusion de retencion dentro del plazo previsto, aquél podré solicitar de
la Hacienda Publica la devolucion del importe retenido en exceso con sujecién al
procedimiento previsto en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003.

Practicada la retencion o reconocida la procedencia de la exencion, los accionistas no
residentes no estaran obligados a presentar declaracion en Espafia por el IRnR.

(b) Ganancias y pérdidas patrimoniales

Las ganancias patrimoniales obtenidas por personas fisicas o entidades no residentes
derivadas de las Acciones Nuevas estaran sometidas a tributacion por el IRNR y se
cuantificardn, con caracter general, conforme a las normas previstas en el TRLIRPF.
Las ganancias patrimoniales tributaran por el IRnR al tipo general del 35%, salvo que
resulte aplicable una exencion interna o un CDI suscrito por Espafia.

Asimismo, estaran exentas las ganancias patrimoniales siguientes:

. Las derivadas de transmisiones de Acciones Nuevas realizadas en mercados
secundarios oficiales de valores espafioles, obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente por personas o entidades residentes en un Estado que
tenga suscrito con Espafia un CDI con clausula de intercambio de informacion,
siempre que asimismo no hayan sido obtenidas a través de paises o territorios
calificados reglamentariamente como paraisos fiscales.

. Las derivadas de la transmision de Acciones Nuevas obtenidas sin mediacion de
establecimiento permanente por residentes a efectos fiscales en otros Estados
miembros de la UE, o por establecimientos permanentes de dichos residentes
situados en otro Estado miembro de la UE, siempre que no hayan sido obtenidas a
través de paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos
fiscales. La exencion no alcanza a las ganancias patrimoniales derivadas de la
transmision de acciones o derechos de una entidad cuando (i) el activo de dicha
entidad consista principalmente, de forma directa o indirecta, en bienes inmuebles
situados en territorio espafiol, o, (ii) en algin momento, dentro de los doce meses
precedentes a la transmision, el sujeto pasivo haya participado, directa o
indirectamente, en, al menos, el 25% del capital o patrimonio de la sociedad
emisora.

La ganancia o pérdida patrimonial se calculard y sometera a tributacion separadamente
para cada transmision, no siendo posible la compensacion de ganancias y pérdidas en
caso de varias transmisiones con resultados de distinto signo.

Las ganancias patrimoniales obtenidas por no residentes sin mediacion de
establecimiento permanente no estaran sujetas a retencién o ingreso a cuenta del IRnR.
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El accionista no residente estara obligado a presentar declaracion, determinando e
ingresando, en su caso, la deuda tributaria correspondiente. De resultar aplicable una
exencion, ya sea en virtud de la ley espafiola o de un CDI, el accionista no residente
habréa de acreditar su residencia fiscal en la forma establecida por la normativa en vigor.

411.2 Indicacion de si el emisor asume la responsabilidad de la retencion de
impuestos en origen

Ercros, en cuanto emisor y pagador de las rentas que puedan derivarse de la titularidad
de las Acciones Nuevas asume la responsabilidad de practicar la correspondiente
retencion a cuenta de impuestos en Espafia con arreglo a lo dispuesto en la normativa
vigente.

5.  CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA OFERTA

51 Condiciones, estadisticas de la Oferta, calendario previsto y actuacion
requerida para solicitar la Oferta

51.1 Condiciones a las que esta sujeta la Oferta

La Oferta de las Acciones Nuevas de la Sociedad a la que se refiere el presente Folleto
no esta sujeta a ninguna circunstancia que pueda condicionar la efectiva realizacion de
la misma.

5.1.2 Importe total de la emision/Oferta

Se ofrecen 350.858.907 acciones ordinarias de Ercros de 0,36 euros de valor nominal
cada una, de la misma clase y serie que las actualmente en circulacién, representadas
mediante anotaciones en cuenta, resultando un importe nominal de 126.309.206,52
euros, coincidente con el importe efectivo global del aumento, al realizarse el mismo sin
prima de emision. Dicho importe serd desembolsado integramente mediante
aportaciones dinerarias.

El importe efectivo global del aumento representa un 150% del capital social de Ercros
a la fecha del presente Folleto y antes de efectuarse la ampliacion de capital objeto del
mismo y un 60% después de efectuarse dicha ampliacion de capital.

En el acuerdo de emision se ha previsto expresamente la posibilidad de suscripcion
incompleta del aumento de capital, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 161
de la Ley de Sociedades Andnimas.

5.1.3 Plazo, incluida cualquier posible modificacién, durante en el que estara
abierta la oferta y descripcidn del proceso de solicitud

5.13.1 Calendario previsto

Se incluye a continuacion un calendario estimativo de las principales fases del proceso
de aumento de capital objeto del presente Folleto, proceso que se describe con mas
detalle en el presente apartado 5.1.3 y en el apartado 5.1.8 siguiente.
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Actuacion Fecha
Registro del Folleto por la CNMV 16 de junio de 2005
Publicacion anuncio en el BORME 20 de junio de 2005
Inicio del Periodo de Suscripcion Preferente 21 de junio de 2005
Fin del Periodo de Suscripcion Preferente 11 de julio de 2005
Periodo de Asignacion de Acciones Sobrantes 22 de julio de 2005

Cierre del aumento de capital y otorgamiento de la escritura 1 de agosto de 2005
publica

Inscripcién del aumento de capital en el Registro Mercantil de 3 de agosto de 2005
Barcelona

Admision a negociacion oficial de las Acciones Nuevas 5 de agosto de 2005

Este calendario se ha preparado tomando en consideracién las fechas limite previstas
para la realizacion de cada una de las fases del proceso, tal y como se detalla méas
adelante. No obstante, dichas fechas son estimativas, por lo que podrian no cumplirse.
En tal caso, Ercros lo comunicaria mediante el correspondiente hecho relevante.

5.1.3.2 Periodo de Suscripcion Preferente

Tal y como se indica en el apartado 5.1.10.1 siguiente, en el presente aumento de capital
se reconoce a los accionistas de la Sociedad el derecho de suscripcion preferente de las
acciones a emitir, en la proporcion de 3 Acciones Nuevas por cada 2 antiguas.

Los derechos de suscripcion preferente podran ser ejercitados durante un periodo (en lo
sucesivo, el “Periodo de Suscripcion Preferente”) de quince dias habiles bursatiles a
partir del dia siguiente al de la publicacion del anuncio de la Oferta de Suscripcion de
las Acciones Nuevas de la Sociedad en el BORME, periodo durante el cual tales
derechos también podran ser adquiridos en Bolsa. Esta previsto que la publicacion del
referido anuncio tenga lugar el dia 20 de junio de 2005, previa aprobacién y registro de
la documentacion correspondiente a la emision por parte de la CNMV.

Durante el Periodo de Suscripcion Preferente, los accionistas o inversores que ejerciten
derechos de suscripcion de los que sean titulares (en adelante, los “Suscriptores
Iniciales”) y deseen incrementar su participacién podran, asimismo, solicitar
simultaneamente y con caracter irrevocable la suscripcién de acciones adicionales para
el supuesto de que al término del Periodo de Suscripcion Preferente quedaran acciones
no suscritas (en adelante, las “Acciones Sobrantes”), hasta el limite de las acciones
efectivamente suscritas durante dicho Periodo de Suscripcion Preferente por cada
Suscriptor Inicial.
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Para ejercitar los derechos de suscripcion preferente y, en su caso, realizar solicitudes de
acciones adicionales, los titulares de dichos derechos deberan dirigirse a las Entidades
Participantes en cuyos registros tengan inscritos los valores.

Las Entidades Participantes comunicaran el volumen total de suscripciones y solicitudes
de acciones adicionales efectuadas ante ellas, asi como la relacion completa de
suscriptores, a la Entidad Agente no mas tarde de las 18:00 horas de Madrid del dltimo
dia del Periodo de Suscripcion Preferente, siguiendo las instrucciones operativas que la
Entidad Agente pueda dirigirles a tal efecto.

La Entidad Agente podrd no admitir aquellas comunicaciones de las Entidades
Participantes que hayan sido transmitidas fuera de plazo o que no cumplan cualesquiera
de los requisitos exigidos para las mismas, sin responsabilidad alguna por su parte ni
por parte de Ercros y sin perjuicio de la eventual responsabilidad en que pudiera incurrir
la Entidad Participante infractora ante los titulares de las érdenes presentadas en plazo
ante dicha Entidad.

El resultado de la suscripcion durante el Periodo de Suscripcion Preferente, asi como las
acciones adicionales solicitadas en su caso por los Suscriptores Iniciales, sera
comunicado por la Entidad Agente a la Sociedad dentro de los 3 dias habiles bursatiles
siguientes al dia siguiente al cierre de dicho Periodo.

5.1.3.3 Periodo de Asignacion de Acciones Sobrantes

En el supuesto de que finalizado el Periodo de Suscripcion Preferente hubiera Acciones
Sobrantes, éstas se distribuiran entre los Suscriptores Iniciales y los inversores que han
celebrado compromisos de suscripcion con Ercros a los que se refiere el apartado 5.4.3
siguiente (en adelante, los “Inversores Aseguradores”) en la forma que se indica a
continuacion:

1.  Se considerara, a efectos de la distribucion de las Acciones Sobrantes, que existe
una demanda de acciones (en adelante, la “Demanda Adicional”) equivalente a la
suma de (i) la demanda de acciones adicionales de los Suscriptores Iniciales (en
adelante, la “Demanda de Suscriptores”), y (ii) las 83.333.334 acciones objeto
del compromiso méaximo de suscripcion de Inversiones Hemisferio, S.L. (en
adelante, la “Demanda de Hemisferio™).

2. Encaso de que el nimero de acciones objeto de la Demanda Adicional sea igual o
inferior al nimero de Acciones Sobrantes, éstas se asignaran en primer lugar a los
Suscriptores Iniciales hasta cubrir integramente la Demanda de Suscriptores, en
segundo lugar a Inversiones Hemisferio, S.L. (“Hemisferio”) hasta cubrir
integramente la Demanda de Hemisferio y, por ultimo, a los Inversores
Aseguradores distintos de Hemisferio, en el orden establecido en sus respectivos
compromisos de suscripcion descrito en el apartado 5.4.3 siguiente, hasta donde
alcancen dichas Acciones Sobrantes.

3. En caso de que el numero de acciones objeto de la Demanda Adicional sea
superior al nimero de Acciones Sobrantes, seran de aplicacién las siguientes
reglas:
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(i) La parte de Acciones Sobrantes correspondiente a la proporcion que
represente la Demanda de Suscriptores respecto del total de Demanda
Adicional se distribuird entre los Suscriptores Iniciales que hubieran
solicitado acciones adicionales, a prorrata del volumen adicional solicitado
por cada uno de dichos Suscriptores Iniciales, de conformidad con lo
dispuesto en el apartado 5.1.5 siguiente.

(i)  En cuanto a las restantes Acciones Sobrantes (esto es, la parte de Acciones
Sobrantes correspondiente a la proporcidon que represente la Demanda de
Hemisferio respecto del total de Demanda Adicional) se estara a lo
siguiente:

(@ Si el nimero de las referidas Acciones Sobrantes fuera igual o
superior a 69.444.445 acciones (esto es, el nimero minimo de
acciones a que esta condicionado el compromiso de suscripcion de
Hemisferio), dichas Acciones Sobrantes se asignaran a Hemisferio de
conformidad con lo dispuesto en su compromiso de suscripcion.

(b) Si el nimero de las referidas Acciones Sobrantes fuera inferior a
69.444.445 acciones y Hemisferio, de conformidad con lo previsto en
su compromiso de suscripcién, optase por no suscribirlas, dichas
Acciones Sobrantes serdn asignadas a los Suscriptores Iniciales de
acuerdo con lo indicado en la regla (i) precedente, hasta el limite de la
Demanda de Suscriptores.

(c) Si las Acciones Sobrantes asignadas a los Suscriptores Iniciales en
virtud de lo previsto en el apartado (b) anterior excedieran de la
Demanda de Suscriptores, el remanente se distribuira entre los
Inversores Aseguradores distintos de Hemisferio en el orden
establecido en sus respectivos compromisos de suscripcion.

La asignaciéon de las Acciones Sobrantes se efectuard por la Entidad Agente en un
periodo de 1 dia habil bursatil (en lo sucesivo, el “Periodo de Asignacion de Acciones
Sobrantes”) que tendréa lugar:

(i)

(i)

en el supuesto de que el nimero de Acciones Sobrantes que correspondiera a
Hemisferio de conformidad con las reglas anteriores fuera igual o superior a
69.444.445 acciones, el dia habil bursatil siguiente a aquél en que la Entidad
Agente comunique a la Sociedad el resultado de la suscripcion durante el Periodo
de Suscripcién Preferente (esto es, no mas tarde del cuarto dia habil bursatil desde
la finalizacién de dicho Periodo); o

en el supuesto de que el nimero de Acciones Sobrantes que correspondiera a
Hemisferio de conformidad con las reglas anteriores fuera inferior a 69.444.445
acciones, el dia habil bursatil siguiente a aquél en el que Hemisferio comunique a
la Sociedad su intencion de suscribir o no la totalidad o parte dichas Acciones
Sobrantes (dia que no serd posterior al décimo dia habil bursatil desde la
finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente, dado que Hemisferio dispone
de cinco dias habiles para comunicar su decisiéon).
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El resultado de la adjudicacion durante el Periodo de Asignacion de Acciones Sobrantes
sera comunicado por la Entidad Agente a la Sociedad y a las Entidades Participantes el
mismo dia habil en que tenga lugar dicho Periodo. No més tarde del dia habil bursétil
siguiente las Entidades Participantes, a su vez, comunicaran las adjudicaciones a los
inversores que tramitaron sus solicitudes a través de ellas.

5.1.34 Periodo de Asighacion Discrecional

Si transcurrido el Periodo de Suscripcion Preferente y el Periodo de Asignacion de
Acciones Sobrantes existiera aun un remanente de acciones sin suscribir, Ercros tendra
la facultad discrecional de asignar y adjudicar a cualquier tercero que lo solicite todas o
parte de dichas acciones no suscritas. Esta adjudicacion tendra lugar, en su caso, en los
2 dias habiles bursétiles (en lo sucesivo, el “Periodo de Asignacion Discrecional”)
siguientes al Periodo de Asignacién de Acciones Sobrantes.

Se hace constar, no obstante que en el presente aumento de capital se prevé
expresamente la posibilidad de suscripcion incompleta, por lo que Ercros podra declarar
el aumento cerrado una vez que finalice el Periodo de Asignacion de Acciones
Sobrantes, sin abrir ningun Periodo de Asignacion Discrecional.

5.14 Indicaciéon de cuando, y en qué circunstancias, puede revocarse 0
suspenderse la Oferta v de si la revocacion puede producirse una vez
iniciada la negociacion

No se ha previsto ninguna causa de desistimiento ni de revocacidén automatica de la
emision de Acciones Nuevas objeto del presente Folleto, al margen de las que pudieran
derivarse de la aplicacion de la ley o del cumplimiento de una resolucion judicial o
administrativa.

5.15 Descripcion de la posibilidad de reducir suscripciones v la manera de
devolver el importe sobrante de la cantidad pagada por los solicitantes

De acuerdo con lo previsto en el apartado 5.1.3.3 anterior, esta prevista la realizacion de
un prorrateo en el supuesto de que la Demanda de Suscriptores exceda del numero de
Acciones Sobrantes correspondiente a los Suscriptores Iniciales. En tal caso, dichas
Acciones Sobrantes se distribuiran de forma proporcional al volumen solicitado por
cada Suscriptor Inicial que hubiera solicitado acciones adicionales, conforme a las
siguientes reglas:

o En caso de fracciones en la adjudicacion, se redondeara por defecto, de forma que
resulte un nimero exacto de acciones a adjudicar.

o Los porcentajes a utilizar para la asignacién proporcional se redondearan también
por defecto hasta tres cifras decimales.

Si tras la aplicacion de este prorrateo, hubiese acciones no adjudicadas por efecto del
redondeo, éstas se adjudicardn una a una por orden de mayor a menor cuantia de la
peticion y en caso de igualdad por el orden alfabético de los peticionarios, segun la
primera posicion del campo “Nombre y apellidos o razon social”, sea cual sea el

-30-



= FEr
< Ercros

contenido de las cuarenta posiciones de dicho campo (en caso de cotitularidades se
tomara el primer titular que aparezca en la peticion).

El prorrateo serd realizado por la Entidad Agente, de acuerdo con las solicitudes
recibidas de las Entidades Participantes, y con posterioridad a la recepcion de los
ficheros enviados por éstas, no mas tarde de la finalizacion del Periodo de Asignacion
de Acciones Sobrantes.

5.1.6 Detalles de cantidad minima y/o maxima de solicitud

Durante el Periodo de Suscripcién Preferente, los Suscriptores Iniciales podran solicitar
la suscripcion de un méximo de tres Acciones Nuevas por cada dos acciones antiguas 0
por cada dos derechos de suscripcion preferente de su titularidad. Asimismo, tal y como
se sefiala en el apartado 5.1.3.2 anterior, los Suscriptores Iniciales podran solicitar la
suscripcion de Acciones Sobrantes hasta el limite de las acciones que efectivamente
haya suscrito durante el Periodo de Suscripcién Preferente dicho Suscriptor Inicial.

5.1.7 Indicacion del plazo en el cual puede retirarse una solicitud

Las solicitudes de suscripcion de acciones realizadas durante el Periodo de Suscripcion
Preferente (tanto las que se realicen en ejercicio de los derechos de suscripcion
preferente como las solicitudes de acciones adicionales) tendrén la consideracion de
ordenes de suscripcion en firme y seran por tanto irrevocables, sin perjuicio de que las
mencionadas solicitudes de acciones adicionales puedan no ser atendidas en su totalidad
en aplicacion de las reglas de asignacion de Acciones Sobrantes descritas en el apartado
5.1.3.3 anterior.

5.1.8 Método v plazos para el pago de los valores v para la entrega de los
mismos
5.1.8.1 Pago de las acciones

El desembolso integro del importe de cada Accion Nueva suscrita en ejercicio de los
derechos de suscripcion preferente se realizard por los suscriptores en el momento de la
suscripcion, a través de las Entidades Participantes en las que hayan cursado sus
ordenes de suscripcion. El desembolso integro del importe de las acciones adicionales
que se adjudiquen a los suscriptores durante el Periodo de Asignacion de Acciones
Sobrantes, por su parte, se efectuard por dichos suscriptores no mas tarde del segundo
dia habil siguiente a dicho Periodo, una vez que les sea comunicada la adjudicacién por
las Entidades Participantes e igualmente a través de ellas. Las solicitudes de acciones
adicionales que no sean desembolsadas en los términos indicados se tendran por no
efectuadas.

Las Entidades Participantes abonaran a la Entidad Agente el importe correspondiente a
la totalidad de las acciones efectivamente suscritas a través de cada una de ellas (esto es,
las acciones suscritas en ejercicio de los derechos de suscripcion preferente y las
acciones adicionales solicitadas que finalmente resulten adjudicadas) el tercer dia habil
siguiente al Periodo de Asignacion de Acciones Sobrantes, de acuerdo con las
instrucciones que al efecto sean cursadas por la Entidad Agente. La Entidad Agente, a
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su vez, procedera a abonar los fondos que haya recibido de las Entidades Participantes
en la cuenta abierta por la Sociedad en dicha Entidad Agente, con fecha valor de ese
mismo dia.

Si alguna de las Entidades Participantes no efectla, total o parcialmente, el desembolso
de las cantidades correspondientes a las suscripciones efectuadas ante dicha Entidad
Participante dentro del plazo indicado anteriormente, las Acciones Nuevas
correspondientes a dichas suscripciones seran asignadas a los Inversores Aseguradores
referidos en el apartado 5.4.3 siguiente (en los términos previstos en sus respectivos
compromisos de inversién), sin responsabilidad alguna por parte de Ercros y/o de la
Entidad Agente, y sin perjuicio de la eventual responsabilidad en la que pudiera incurrir
la Entidad Participante infractora ante los titulares de las érdenes presentadas en plazo
ante dicha Entidad.

Asimismo, si alguna de las Entidades Participantes que hubiera desembolsado en plazo
el importe de las Acciones Nuevas no comunicase a la Entidad Agente la relacion de los
suscriptores en los términos del apartado 5.1.3.2 anterior, la Entidad Agente podré
asignar las Acciones Nuevas a la Entidad Participante correspondiente sin
responsabilidad alguna por su parte ni por parte de Ercros y sin perjuicio de la eventual
responsabilidad en la que pudiera incurrir la Entidad Participante infractora ante los
titulares de las 6rdenes presentadas en plazo ante dicha Entidad.

Por su parte, los Inversores Aseguradores a los que se adjudiquen acciones durante el
Periodo de Asignacion de Acciones Sobrantes de conformidad con lo previsto en el
apartado 5.1.3.3 anterior deberan suscribir y desembolsar dichas acciones dentro de los
5 dias hébiles siguientes a dicho Periodo, de conformidad con lo dispuesto en sus
respectivos compromisos de inversion.

Por ultimo, las personas que, en su caso, suscriban acciones durante el Periodo de
Asignacion Discrecional deberan desembolsar integramente el importe de dichas
acciones en el momento de la suscripcion, en la forma que les indique la Sociedad.

5.1.8.2 Entrega de las acciones

Cada uno de los suscriptores de las Acciones Nuevas de Ercros objeto del presente
aumento de capital tendra derecho a obtener de la Entidad Participante, ante la que haya
tramitado la suscripcion, una copia firmada del boletin de suscripcion, segun los
términos establecidos en el articulo 160 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Dichos boletines de suscripcion no seran negociables y tendran vigencia hasta que se
asignen las referencias de registro correspondientes a las Acciones Nuevas suscritas, sin
perjuicio de su validez a efectos probatorios, en caso de potenciales reclamaciones o
incidencias.

Una vez desembolsada integramente la ampliacion de capital y expedido el certificado
acreditativo del ingreso de los fondos en la cuenta bancaria abierta a nombre de Ercros
en la Entidad Agente, se declarara cerrada y suscrita la ampliacion de capital y se
procedera a otorgar la correspondiente escritura de aumento de capital ante Notario para
su posterior inscripcion en el Registro Mercantil de Barcelona. Efectuada dicha
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inscripcion se depositard una copia de la escritura inscrita en Iberclear, en la CNMV y
en las Sociedades Rectoras de las cuatro Bolsas de Valores espafiolas.

Al tratarse de valores representados por medio de anotaciones en cuenta, las acciones se
crearan en virtud de su inscripcion en el registro central a cargo de Iberclear, una vez
efectuados los tramites descritos en el parrafo anterior. EI mismo dia de la inscripcion
en el registro central a cargo de Iberclear se practicaran por las Entidades Participantes
las correspondientes inscripciones en sus registros contables a favor de los suscriptores
de las Acciones Nuevas objeto del aumento de capital.

Los nuevos accionistas tendran derecho a obtener de las Entidades Participantes en las
que se encuentren registradas las Acciones Nuevas los certificados de legitimacion
correspondientes a dichas acciones, de conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero. Las Entidades Participantes expediran dichos certificados
de legitimacion antes de que concluya el dia habil siguiente a aquel en que se hayan
solicitado por los suscriptores.

Esté previsto que el cierre del aumento de capital tenga lugar, como méximo, el dia 1 de
agosto de 2005, y que en esa misma fecha se otorgue la escritura publica de aumento de
capital. Este calendario podria acortarse en el caso de que el Periodo de Asignacion de
Acciones Sobrantes se llevara a cabo no mas tarde del 15 de julio de 2005 (segln se
prevé en el apartado 5.1.3.3 anterior), supuesto en el que el cierre del aumento de capital
podria tener lugar no mas tarde del 25 de julio de 2005. En cualquier caso, se hace
constar que estos plazos son estimativos y podrian no cumplirse, retrasando en
consecuencia la realizacién de las operaciones descritas.

5.1.9 Descripcion completa de la manera y fecha en la que se deben hacer
publicos los resultados de la Oferta

No procede.

5.1.10 Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecho preferente de
compra, la negociabilidad de los derechos de suscripcion vy el
tratamiento de los derechos de suscripcion no ejercidos.

5.1.10.1 Titulares de los derechos de suscripcion preferente

Tendran derecho de suscripcion preferente de las Acciones Nuevas objeto del presente
aumento de capital, en la proporcion de 3 Acciones Nuevas por cada 2 antiguas, todos
los accionistas que aparezcan legitimados como tales, de acuerdo con los registros
contables de Iberclear y de las Entidades Participantes, a las 23:59 horas del dia de
publicacién del anuncio de oferta de suscripcion de las acciones en el BORME, asi
como los inversores que adquieran en Bolsa tales derechos de suscripcion preferente, de
acuerdo con lo establecido en el parrafo siguiente. Los derechos de suscripcién
preferente no ejercitados se extinguiran automaticamente a la finalizacion del Periodo
de Suscripcién Preferente.
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5.1.10.2 Mercados en que puede negociarse

Los derechos de suscripcion preferente seran transmisibles en las mismas condiciones
que las acciones de las que derivan, en aplicacién de lo dispuesto en el articulo 158.3 de
la Ley de Sociedades Andnimas. Por tanto, dichos derechos de suscripcion preferente
seran negociables en las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia y a
través del Sistema de Interconexion Bursatil.

5.1.10.3 Valor tedrico del derecho de suscripcion preferente

Tomando como valor de la accion, previo a la ampliacion, el de 1,07 euros por accién
(cambio de cierre del valor correspondiente al dia 14 de junio de 2005), el valor teérico
del derecho de suscripcion preferente en la ampliacion ascenderia a 0,43 euros/accion,
calculado con arreglo a la siguiente formula:

(COT - PRE) x NAE
VTD =

NAP + NAE
Donde:
VTD: Valor tedrico del derecho
COT: Precio de cierre de la sesion bursétil del 14.06.05, esto es 1,07 euros
PRE: Precio de suscripcion (0,36 euros)
NAP: Numero de acciones previas al aumento (233.905.938 acciones)
NAE: NUmero de acciones emitidas (350.858.907 acciones)

En todo caso, como se ha indicado, los derechos de suscripcion preferente seran
libremente negociables en las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y
Valencia, a través del Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo), sin que
pueda anticiparse la valoracion que el mercado otorgara a los mismos.

5.2 Plan de distribucién y asignacion
5.2.1 Las diversas categorias de posibles inversores a los que se ofertan los
valores

El aumento de capital al que se refiere el presente Folleto podra ser suscrito por los
accionistas de Ercros y por cualquier inversor que adquiera los correspondientes
derechos de suscripcion preferente.

A los efectos de lo establecido en el parrafo anterior, y de conformidad con lo
establecido en el apartado 5.1.10.1 anterior, tendrén la consideracion de accionistas de
Ercros todas aquellas personas fisicas o juridicas que aparezcan en los registros
contables de Iberclear y de las Entidades Participantes, como titulares de acciones de la
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Sociedad a las 23:59 horas del dia de publicacion del anuncio de la Oferta de
suscripcion de las Acciones Nuevas en el BORME.

5.2.2 En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, indicar si los
accionistas principales o los miembros de los 6rganos administrativo, de
gestion o de supervision del emisor se han propuesto suscribir la Oferta,
0 si alguna persona se propone suscribir mas del cinco por ciento de la
Oferta

Tal y como se hace referencia en el apartado 5.4.3 siguiente, Hacve Assets, S.L.,
sociedad de la titularidad conjunta de D. Joan Hortala Arau, miembro del Consejo de
Administracion de Ercros, y su conyuge e hijos, ha suscrito un compromiso de
suscripcion con Ercros, en virtud del cual dicho inversor podria suscribir hasta un total
de 36.111.112 de las Acciones Nuevas, lo que representa un 10,29% de la emision a la
que se refiere el presente Folleto.

A estos efectos, se hace constar que el otorgamiento de dicho contrato fue aprobado por
el Consejo de Administracion de Ercros, previo informe de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, con fecha 17 de marzo de 2005 (aun cuando tal
aprobacion no viene requerida por el Reglamento del Consejo de la Sociedad).

D. Antonio Zabalza Marti, presidente y consejero delegado de Ercros, ha manifestado la
intencidn de suscribir 180.459 nuevas acciones que corresponderan a la totalidad de sus
derechos de suscripcion preferente.

Al margen de lo anterior, no se tiene constancia, a la fecha del presente Folleto, de que
los accionistas principales o los miembros del Consejo de Administracién del emisor
vayan a suscribir la emision, ni que terceras personas se propongan suscribir mas del
5% de la emision (con independencia de la participacion que podrian llegar a adquirir
los Inversores Aseguradores en el caso de que se ejecutasen los compromisos de
suscripcion a los que se hace referencia en el apartado 5.4.3.1 siguiente.

5.2.3 Revelacion de reasignacion

No procede.

5.2.4 Proceso de notificacién a los solicitantes de la cantidad asignada e
indicacion de si la negociacion puede comenzar antes de efectuarse la
notificacion

Véase apartado 5.1.3.3 anterior.

5.25 Sobreasignacion y «green shoe»

No procede.
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5.3 Precios

5.3.1 Indicacion del precio al que se ofreceran los valores. Indicacion del
importe de todo gasto e impuesto cargados especificamente al
suscriptor o comprador

Las Acciones Nuevas a las que se refiere el presente Folleto se emiten por su valor
nominal, esto es, 0,36 euros, sin prima de emision.

Asimismo, el aumento de capital objeto del presente Folleto se efectta libre de gastos
para los suscriptores, quienes sélo vendran obligados al desembolso del total nominal de
cada Accidn Nueva suscrita.

En cualquier caso, la compra o venta de derechos de suscripcion preferente estara sujeta
a las comisiones que libremente establezcan las entidades a traves de las cuales dicha
compra se realice.

No se devengaran gastos a cargo de los suscriptores de las Acciones Nuevas por la
inscripcion de las mismas a su nombre en los registros contables de Iberclear y de sus
Entidades Participantes. No obstante, dichas entidades podran establecer, de acuerdo
con la legislacién vigente, las comisiones y gastos repercutibles que libremente
determinen en concepto de administracion de valores o mantenimiento de los mismos
en los registros contables.

5.3.2 Proceso de revelacion del precio de la Oferta

Tal y como se ha sefialado con anterioridad, el precio por cada Accién Nueva sera su
valor nominal, sin prima de emision, esto es 0,36 euros.

5.3.3 Si_los tenedores de participaciones del emisor tienen derechos
preferentes de compra vy este derecho esta limitado o suprimido, indicar
la base del precio de emisidn si ésta es dineraria, junto con las razones y
los beneficiarios de esa limitacién o supresion

No procede mencion alguna por no haberse excluido el derecho de suscripcion
preferente.

5.34 En los casos en que haya o pueda haber una disparidad importante
entre el precio de oferta publica v el coste real en efectivo para los
miembros de los 6rganos administrativo, de gestién o de supervision, o
altos directivos o personas afiliadas, de los valores adquiridos por ellos
en_operaciones realizadas durante el Ultimo _afio, o que tengan el
derecho a adquirir, debe incluirse una comparacion de la contribucion
publica en la oferta publica propuesta y las contribuciones reales en
efectivo de esas personas

Durante el Gltimo afio ningiin miembro del Consejo de Administracion ni de la Alta
Direccion de la Sociedad ha declarado haber suscrito acciones de Ercros, excepto el
director de la Division de Internacional, D. Carlos Arias Aguilar, que el 7 de octubre de
2004 adquirio en el mercado 10.000 acciones a un precio de 0,31 euros la accion.
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5.4 Colocacidn y suscripcion

54.1 Nombre v direccion del coordinador o coordinadores de la oferta global
y de determinadas partes de la misma y, en la medida en que tenga
conocimiento de ello el emisor o el oferente, de los colocadores en los
diversos paises donde tiene lugar la Oferta

En la presente emisién no se ha designado a ninguna entidad financiera para la
coordinacion global ni para la direccion de la oferta.

5.4.2 Nombre v direccién de cualquier agente pagador v de los agentes de
depdsito en cada pais

General de Valores y Cambios, S.V., S.A., con domicilio social en Barcelona, Rambla
de Catalunya 53-55, actuara como Entidad Agente de la presente emision.

5.4.3 Nombre v direccion de las entidades gue acuerdan suscribir la emision
con_un_compromiso firme, v detalles de las entidades que acuerdan
colocar la emision sin compromiso firme o con un acuerdo de «mejores
esfuerzos». Indicacion de las caracteristicas importantes de los
acuerdos, incluidas las cuotas. En los casos en que no se suscriba toda la
emision, declaracion de la parte no cubierta. Indicacién del importe
global de la comision de suscripcion y de la comision de colocacion

Para el supuesto de que existan Acciones Sobrantes tras el Periodo de Suscripcion
Preferente, Ercros ha alcanzado con determinados inversores acuerdos que garantizan la
cobertura del 73% del ampliacion de capital objeto del presente Folleto (excepto en las
circunstancias excepcionales de fuerza mayor que se sefialan mas adelante). Estos
acuerdos son los que se describen a continuacion:

A. Contrato de Inversién de Inversiones Hemisferio, S.L.

Ercros e Inversiones Hemisferio, S.L. (“Hemisferio”), entidad domiciliada en
Barcelona, Avenida Diagonal, n°662-664, suscribieron este contrato con fecha 22 de
marzo de 2005.

Hemisferio es una entidad perteneciente a Grupo Planeta. Segun la informacion de que
dispone la Sociedad, Grupo Planeta no ostenta ninguna participacion, directa o
indirecta, en el capital social de Ercros.

Las principales caracteristicas del contrato de inversion son las siguientes:

(i)  Compromiso de suscripcion y desembolso

Hemisferio se compromete a suscribir las Acciones Sobrantes que no hayan sido
suscritas por los titulares de derechos de suscripcion preferente por importe de hasta un
maximo de 30.000.000,24 euros (correspondiente a 83.333.334 acciones), al precio de
emisién de dichas acciones (esto es, 0,36 euros por accién). No obstante, en el caso de
que las Acciones Sobrantes representaran un importe menor de 25.000.000,20 euros
(correspondiente a 69.444.445 acciones), Hemisferio no estaria obligado a suscribir
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ninguna accion, si bien se reserva el derecho de suscribir la totalidad o parte de dichas
Acciones Sobrantes.

No obstante lo anterior, el importe del compromiso de suscripcion se reducira, en su
caso, en la cuantia necesaria para que la participacion final de Hemisferio en el capital
social de Ercros no supere (como consecuencia de la ejecucion de dicho compromiso)
los umbrales que obligan a la realizacién de una oferta publica de adquisicion de
conformidad con lo previsto en el Real Decreto 1197/ 1991, de 26 de julio.

En caso de que se ejecutara integramente el compromiso de suscripcién de Hemisferio,
su participacion en el capital social de Ercros podria llegar a aproximadamente un 17%
(asumiendo que la ampliacion de capital fuera suscrita Unicamente por los inversores
con compromiso de suscripcion y que Hemisferio no hubiera adquirido ninguna otra
accioén de Ercros al margen de las que son objeto de su compromiso).

(ii) Garantia

El compromiso de suscripcion y desembolso de Hemisferio esta garantizado mediante
garantias bancarias a primer requerimiento emitidas en favor de Ercros por BBVA y
BSCH por importe total de 30.000.000,24 euros.

(iii) Penalidad en favor del inversor

En el supuesto de que las Acciones Sobrantes que no fueran suscritas por los titulares de
derechos de suscripcion preferente representen un importe inferior a 25.000.000,20
euros (cantidad minima a la que esta condicionada el compromiso de suscripcion de
Hemisferio), Ercros deberd pagar a Hemisferio la cantidad de 900.000 euros en
concepto de pena convencional por los gastos incurridos para analizar la operacion y
por los riesgos inherentes a la asuncion de su compromiso de suscripcion. Queda
exceptuado el supuesto de que, aun siendo el importe de las Acciones Sobrantes inferior
a 25.000.000,20 euros, Hemisferio decidiera suscribir la totalidad o parte de dichas
acciones, en cuyo caso no tendria derecho a percibir penalidad alguna.

(iv) Resolucion del contrato

El contrato puede ser resuelto conjuntamente por Ercros y Hemisferio en caso de que se
produjera en cualquier momento anterior a la fecha de finalizacion del Periodo de
Suscripcion Preferente un supuesto de fuerza mayor que suponga una alteracion
extraordinaria de las condiciones del mercado que hiciese excepcionalmente gravoso el
cumplimiento del compromiso de suscripcion asumido por Hemisferio.

B. Contrato de Inversion de Rustrainvest, S.A., Pentagenia Inversiones, S.L.,
Caja de Ahorros de Valencia, Castellén y Alicante y Banco de Valencia, S.A.

Con fecha 22 de marzo de 2005 Ercros y las sociedades Rustrainvest, S.A.
(“Rustrainvest”), con domicilio social en Madrid, calle Alberto Alcocer 13, y
Pentagenia Inversiones, S.L. (“Pentagenia”), con domicilio social en Madrid, calle
Goya 19, suscribieron un contrato para la inversion en el capital de Ercros, el cual fue
modificado mediante novacion de fecha 6 de abril de 2005. El 27 de mayo de 2005 el
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contrato fue objeto de una segunda novacion, en virtud de la cual Rustrainvest y
Pentagenia cedieron parte de su compromiso de suscripcion a Caja de Ahorros de
Valencia, Castellon y Alicante (“Bancaja”), con domicilio en Castellon, calle
Caballeros 2, y a Banco de Valencia, S.A. (“Banco de Valencia”), con domicilio social
en Valencia, calle Pintor Sorolla 2 y 4, pasando en consecuencia Bancaja y Banco de
Valencia a convertirse en partes del contrato de inversion.

Rustrainvest pertenece en un 100% a D. Javier Tallada. Pentagenia, por su parte, es
propiedad al 50/50 del grupo inmobiliario valenciano Astroc y de D. José Manuel
Arrojo.

Segun la informacion de que dispone la Sociedad:

- D. Javier Tallada era a fecha 10 de junio de 2005 propietario (directo o indirecto)
de 7.173.515 acciones de Ercros (representativas de aproximadamente el 3,07%
del capital social previo a la ampliacion). En todo caso, la participacion del sefior
Tallada fluctua dia a dia.

- Rustrainvest y Pentagenia son titulares de opciones de compra por un total
conjunto de 10.000.000 de acciones de Ercros (aproximadamente un 4,27% del
capital social previo a la ampliacion), de propiedad directa o indirecta de D. Javier
Tallada. Dichas opciones, que fueron otorgadas el 22 de marzo de 2005, son
ejercitables hasta el 31 de diciembre de 2005, por un precio equivalente al cambio
medio ponderado de la accidn de Ercros en la sesion bursatil posterior a la fecha
de ejercicio de la opcion.

- Ni D. José Manuel Arrojo, ni Bancaja ni Banco de Valencia tienen participacion
alguna, directa o indirecta, en Ercros.

Rustrainvest y Pentagenia actian como una unidad de decisién en el contrato de
inversion, asumiendo por tanto con caracter conjunto todos los derechos y obligaciones
que dimanan de dicho contrato. Bancaja y Banco de Valencia, sin embargo, actdan
como partes separadas e independientes. Las principales caracteristicas de este contrato
de inversion (con todas las modificaciones antes referidas) son las siguientes:

(i) Compromisos de suscripcion y desembolso

Los inversores que son parte de este contrato asumen sendos compromisos de
suscripcion y desembolso, al precio de emisién de 0,36 euros por accién, de las
Acciones Sobrantes que quedaran sin suscribir tras la suscripcion a que, en su caso,
viniera obligada Hemisferio en virtud de su contrato de inversion, por los siguientes
importes:

- Rustrainvest y Pentagenia: 34.000.000,20 euros (correspondiente a 94.444.445
acciones);

- Bancaja: 10.020.000,24 euros (correspondiente a 27.833.334 acciones); y

- Banco de Valencia: 5.009.999,76 euros (correspondiente a 13.916.666 acciones).
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No obstante lo anterior, el importe de los compromisos de suscripcion se reducira, en su
caso, en la cuantia necesaria para que la participacion final de los inversores en el
capital social de Ercros no supere (como consecuencia de la ejecucion de dichos
compromisos) los umbrales que obligan a la realizacion de una oferta pdblica de
adquisicién de conformidad con lo previsto en el Real Decreto 1197/ 1991, de 26 de
julio.

Los compromisos de suscripcién de Bancaja y Banco de Valencia se subordinan al
compromiso de suscripcion de Rustrainvest y Pentagenia, de modo que Bancaja y
Banco de Valencia s6lo vendran obligados a suscribir acciones de Ercros en ejercicio de
sus compromisos de suscripcion en el supuesto de que las Acciones Sobrantes excedan
del importe del compromiso de suscripcion de Rustrainvest y Pentagenia. En dicho
supuesto, tales Acciones Sobrantes se distribuirian entre Bancaja y Banco de Valencia a
prorrata de sus respectivos compromisos de suscripcion.

En caso de que se ejecutaran integramente los compromisos de suscripcion objeto de
este contrato, y asumiendo que (a) Rustrainvest y Pentagenia hubieran ejercitado, con
caracter previo al inicio del Periodo de Suscripcion Preferente, las opciones de compra
de acciones de Ercros de las que son titulares, (b) tanto el Sr. Tallada como Rustrainvest
y Pentagenia acudieran a la ampliacién de capital ejercitando la totalidad de los
derechos de suscripcion preferente de los que sean titulares (esto es, como maximo los
correspondientes a las 10.000.000 acciones antes mencionadas) y solicitando, ademas,
el maximo de acciones adicionales posibles (esto es, tantas como suscribieran en
ejercicio de sus derechos de suscripcion preferente), (c) la ampliacion de capital fuera
suscrita Gnicamente por el Sr. Tallada, Rustrainvest y Pentagenia, en los términos antes
referidos, asi como por los restantes inversores con compromiso de suscripcion, y (d)
ninguno de los inversores que son parte de este contrato hubiera adquirido acciones de
Ercros al margen de las que son objeto de sus respectivos compromisos y de las
opciones de compra antes referidas, la participacion de dichos inversores en el capital
social de Ercros podria llegar a ser la siguiente:

- Rustrainvest y Pentagenia (incluyendo la participacion del Sr. Tallada): 24,99%
(como consecuencia de la reduccion del compromiso de suscripcion a la cuantia
necesaria para no superar el umbral de OPAs, de conformidad con lo indicado
anteriormente);

- Bancaja: 5,4%; y
- Banco de Valencia: 2,7%.
(ii) Garantias

Los compromisos de suscripcion de Rustrainvest y Pentagenia estdn garantizados
mediante sendas garantias bancarias a primer requerimiento emitidas en favor de Ercros
por Banco Sabadell, por importes equivalentes a los de sus respectivos compromisos.
No existe ninguna garantia especifica en relacion con los compromisos de suscripcion
de Bancaja y Banco de Valencia.
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(iii) Penalidad en favor de los inversores

En el supuesto de que los inversores no pudieran suscribir ninguna accién porgque no
existieran Acciones Sobrantes suficientes al efecto, Ercros debera pagar a cada uno de
ellos una cantidad equivalente al 3% de la diferencia entre el importe del compromiso
de suscripcion de cada inversor y el importe de las acciones que dicho inversor tendria
derecho a suscribir en ejercicio de los derechos de suscripcion preferente de los que, en
su caso, fuera titular en la fecha de inicio del Periodo de Suscripcion Preferente (con
independencia de que ejercite, renuncie o transmita tales derechos). Esta cantidad se
abonaré en concepto de pena convencional por los gastos incurridos para analizar la
operacion y por los riesgos inherentes a la asuncion del compromiso de suscripcion.

En caso de que los inversores suscribieran acciones por un importe inferior al de sus
respectivos compromisos, el referido 3% a pagar en concepto de pena convencional se
calculara en proporcién al importe no suscrito.

(iv) Resolucién del contrato

Como en el caso de Hemisferio, el contrato puede ser resuelto conjuntamente por Ercros
y los inversores en caso de que se produjera en cualquier momento anterior a la fecha de
finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente un supuesto de fuerza mayor que
suponga una alteracion extraordinaria de las condiciones del mercado que hiciese
excepcionalmente gravoso el cumplimiento de los compromisos de suscripcion.

C. Contrato de Inversion de Hacve Assets, S.L.

Ercros y Hacve Assets, S.L. (“Hacve”), entidad domiciliada en Barcelona, Rambla de
Catalunya 55, suscribieron este contrato con fecha 29 de marzo de 2005.

Como se ha indicado en el apartado 5.2.2. anterior, Hacve es una sociedad de la
titularidad conjunta de D. Joan Hortala Arau (miembro del Consejo de Administracién
de Ercros), su conyuge e hijos. Segun la informacion de que dispone la Sociedad,
ninguno de ellos ostenta participacion alguna, directa o indirecta, en el capital social de
Ercros.

Las principales caracteristicas del contrato de inversidn son las siguientes:

(i) Compromiso de suscripcion y desembolso

En el supuesto de que tras la suscripcion a que, en su caso, vinieran obligados
Hemisferio, Rustrainvest, Pentagenia, Bancaja y Banco de Valencia en virtud de sus
respectivos contratos de inversion aun quedaran Acciones Sobrantes, Hacve se
compromete a suscribir y desembolsar dichas Acciones Sobrantes, al precio de emision
de 0,36 euros por accion, hasta un importe maximo de 13.000.000,32 euros
(correspondiente a 36.111.112 acciones).

No obstante lo anterior, el importe del compromiso de suscripcién se reducira, en su
caso, en la cuantia necesaria para que la participacion final de Hacve en el capital social
de Ercros no supere (como consecuencia de la ejecucion de dicho compromiso) los
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umbrales que obligan a la realizacion de una oferta publica de adquisicion de
conformidad con lo previsto en el Real Decreto 1197/ 1991, de 26 de julio.

En caso de que se ejecutara integramente el compromiso de suscripcion de Hacve, su
participacion en el capital social de Ercros podria llegar a aproximadamente un 7,4%
(asumiendo que la ampliacion de capital fuera suscrita Gnicamente por los inversores
con compromiso de suscripcién y que Hacve no hubiera adquirido ninguna otra accién
de Ercros al margen de las que son objeto de su compromiso).

(i) Garantia

El compromiso de suscripcion y desembolso de Hacve estd garantizado mediante
garantias bancarias a primer requerimiento emitidas en favor de Ercros por BBVA y
BSCH por importe total de 13.000.000,32 euros.

(iii) Penalidad en favor del inversor

En el supuesto de que Hacve no pudiera suscribir ninguna accion porgue no existieran
Acciones Sobrantes suficientes al efecto, Ercros deberd pagar a Hacve la cantidad de
390.000 euros en concepto de pena convencional por los gastos incurridos para analizar
la operacion y por los riesgos inherentes a la asuncion del compromiso de suscripcion.

En caso de que Hacve suscribiera acciones por un importe inferior al méaximo
comprometido, la cantidad a pagar en concepto de pena convencional seré la porcion de
los referidos 390.000 euros proporcional al importe no suscrito.

(iv) Resolucién del contrato

Como en los casos anteriores, el contrato puede ser resuelto conjuntamente por Ercros y
Hacve en caso de que se produjera en cualquier momento anterior a la fecha de
finalizacion del Periodo de Suscripcion Preferente un supuesto de fuerza mayor que
suponga una alteracion extraordinaria de las condiciones del mercado que hiciese
excepcionalmente gravoso el cumplimiento por Hacve de su compromiso de
suscripcion.

544 Cuando se ha alcanzado o se alcanzara el acuerdo de suscripcion

Véase apartado 5.4.3 anterior.

6. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1 Indicacion de si los valores ofertados son o seran objeto de una solicitud de
admisién a cotizacion, con vistas a su distribucién en un mercado regulado
0 en otros mercados equivalentes, indicando los mercados en cuestion

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 6 de mayo de 2005 referida en
el apartado 4.6 anterior acord6 igualmente solicitar la admision a negociacion de la
totalidad de las Acciones Nuevas o, en caso de suscripcion incompleta, de aquellas
acciones en que finalmente haya quedado aumentado el capital social, en las Bolsas de
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Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia, asi como su contratacion a través del
Sistema de Interconexion Bursétil (Mercado Continuo).

Por su parte, el Consejo de Administracion de Ercros, en su reunién del dia 9 de junio
de 2005, en ejecucién y desarrollo de las acuerdos adoptados por la Junta General de
Accionistas referida en el parrafo anterior, adoptd el acuerdo de solicitar la admision a
negociacion de la totalidad de las Acciones Nuevas suscritas en las Bolsas de Valores de
Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia, asi como su contratacion a través del Sistema de
Interconexion Bursatil (Mercado Continuo).

Los requisitos previos para la admision a cotizacion oficial en las Bolsas mencionadas y
la negociacion en el Sistema de Interconexién Bursatil Espafiol (Mercado Continuo) son
basicamente los siguientes:

(@ Verificacion por la CNMV del cumplimiento de los requisitos legales necesarios
para solicitar la admision a negociacion de las Acciones Nuevas en las Bolsas de
Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia;

(b) Depésito del testimonio notarial o copia autorizada de la escritura publica de
ampliacién de capital de Ercros debidamente inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid, junto con diversos certificados y documentacion complementaria, en la
CNMV, lberclear y las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de
Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia;

(c) Acuerdo de admision a negociacion oficial de las Acciones Nuevas en las Bolsas
de Valores, adoptado por sus respectivas Sociedades Rectoras; y

Es intencion de Ercros que las Acciones Nuevas puedan comenzar a cotizar a la mayor
brevedad, una vez suscrita y cerrada, en su caso de forma incompleta, la ampliacion de
capital objeto del presente Folleto, y en cualquier caso no mas tarde del decimonoveno
dia habil bursatil posterior a la fecha de finalizacion del Periodo de Suscripcion
Preferente (esto es, el dia 5 de agosto de 2005), para lo cual Ercros realizara todas las
actuaciones precisas.

En todo caso, en el supuesto de que las Acciones Nuevas no hubieran quedado
admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y
Valencia el referido dia 5 de agosto de 2005, Ercros procedera a dar publicidad de dicha
circunstancia y los motivos del retraso mediante anuncio publicado en los boletines de
cotizacion de las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia y en un
diario de difusion nacional, procediendo asimismo a su comunicacion a la CNMV.

Se hace constar que Ercros conoce los requisitos y condiciones que se exigen para la
admision, permanencia y exclusion de cotizacion de las acciones representativas de su
capital social en los mercados organizados antes referidos, segun la legislacion vigente
y los requerimientos de sus organismos rectores, aceptando su cumplimiento.
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6.2 Todos los mercados requlados o mercados equivalentes en los que, seguin
tenga conocimiento de ello el emisor, se admitan ya a cotizacion valores de
la misma clase que los valores gue van a ofertarse o admitirse a cotizacion

En la fecha de elaboracion del presente Folleto, se encuentran admitidas a negociacion
oficial en las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia, a través del
Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) las 233.905.938 acciones
ordinarias, de 0,36 euros de valor nominal cada una, que integran la totalidad del capital
social de Ercros antes del aumento de capital.

6.3 Si, simultdneamente o casi simultaneamente con la creacién de los valores
para los que se busca la admision en un mercado regulado, se suscriben o
se colocan privadamente valores de la misma clase, o si se crean valores de
otras clases para colocacion publica o privada, deben darse detalles sobre
la_ naturaleza de esas operaciones y del nimero vy las caracteristicas de los
valores a los cuales se refieren

No procede.

6.4 Detalles de las entidades que tienen un compromiso firme de actuar como
intermediarios en la negociacion secundaria, aportando liquidez a través
de los indices de oferta y demanda y descripcion de los principales
términos de su compromiso

No procede.

6.5 Estabilizacion: en los casos en que un emisor 0 un accionista vendedor
haya concedido una opcién de sobreasignacién o se propone que puedan
realizarse actividades estabilizadoras de precios en relacibn con una
Oferta

No procede.

7. TENEDORES VENDEDORES DE VALORES

No procede.

8. GASTOS DE LA EMISION

8.1 Ingresos netos totales y calculo de los gastos totales de la Oferta

El importe maximo de los ingresos integros de Ercros derivados de la presente
ampliacion de capital sera de 126.309.206,52 euros en el supuesto de que la misma sea
suscrita en su totalidad.

Los gastos estimados de la emision (sin incluir 1VA), asumiendo la completa
suscripcion de la ampliacion de capital, son los que se indican a continuacion, con
caracter meramente indicativo:
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Concepto Euros
Gastos legales (Notaria, Registro, publicidad legal y otros) 1.493.000
Asesoramiento juridico - financiero y auditores 1.094.700
Penalidad en favor de Inversores Aseguradores * 2.760.900
Prima de asistencia a Junta General 1.650.000
Comisién de agencia 60.000
Tarifas y canones de las Bolsas espafiolas 13.800
Tasas de la CNMV 21.470
Tasas de Iberclear 3.790
Varios (publicidad, imprevistos y posibles desviaciones) 442.600
TOTAL 7.540.260

1 Asumiendo que no existan Acciones Sobrantes para los Inversores Aseguradores al quedar la
ampliacién de capital integramente suscrita durante el Periodo de Suscripcion Preferente,
supuesto en el que dichos Inversores Aseguradores tendrian derecho a percibir en su integridad
las penalidades previstas a su favor en sus respectivos compromisos de inversion.

Los gastos totales de emision sefialados representan aproximadamente un 5,9% del
importe efectivo de la emision.

En consecuencia, se estima que los ingresos netos aproximados de la ampliacion de
capital, asumiendo la completa suscripcion de la misma, ascenderan a 118.768.946,52
euros (esto es, el importe total de la ampliacion menos los gastos referidos
anteriormente).

9. DILUCION

9.1 Cantidad y porcentaje de la dilucién inmediata resultante de la Oferta

Tal y como se ha hecho referencia en el apartado 5.1.10.1 anterior, los accionistas de
Ercros tienen derecho a la suscripcion preferente del aumento de capital objeto del
presente Folleto y, por tanto, en caso de que ejerciten el referido derecho no habra
ninguna dilucion de su participacion en el capital social de Ercros.

9.2 En el caso de una oferta publica de suscripcion a los tenedores actuales,
importe y porcentaje de la diluciéon inmediata si no suscriben la nueva
Oferta

En el caso de que ninguno de los actuales accionistas de Ercros suscribiera la emision
de las Acciones Nuevas en el porcentaje que les corresponda y asumiendo que dicha
emision fuera integramente suscrita por terceros, la participacion de los referidos
accionistas actuales se veria diluida en un 60% del capital social resultante del aumento.
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10. INFORMACION ADICIONAL

10.1 Si en la nota sobre los valores se menciona a los consejeros relacionados
con una emision, una declaracion de la capacidad en que han actuado los

consejeros

Las siguientes entidades han prestado servicios de asesoramiento en relacion con la
ampliacién de capital objeto del presente Folleto:

a) Uria & Menéndez y Cia. Abogados, S.C., despacho encargado del asesoramiento
legal en derecho espafiol de Ercros.

b)  Ernst & Young, S.L., auditores de cuentas de Ercros.

c) InverCaixa Valores S.V., S.A., asesores en relacion con las actividades de
marketing dirigidas a analistas bursatiles y a potenciales inversores.

10.2 Indicacion de otra informaciéon de la nota sobre los valores que haya sido
auditada o revisada por los auditores v si los auditores han presentado un
informe. Reproduccién del informe o, con el permiso de la autoridad
competente, un resumen del mismo

No procede.

10.3 Cuando_en la nota sobre los valores se incluya una declaracion o _un
informe_atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar el
nombre de esas personas, direccion profesional, cualificaciones e interés
importante _en el emisor, sequn proceda. Si el informe se presenta a
peticion del emisor, una declaracion a ese efecto de que se incluye dicha
declaracion o _informe, la forma vy el contexto en gue se incluye, con el
consentimiento de la persona que haya autorizado el contenido de esa
parte de la nota sobre los valores

No procede.

10.4 En los casos en que la informacion proceda de un tercero, proporcionar
una confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud vy
que, en la medida en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede
determinar a partir de la informacion publicada por ese tercero, no se ha
omitido ningiin_hecho que haria la_informacion reproducida inexacta o

engafosa

No procede.
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IV. INFORMACION SOBRE EL EMISOR (Anexo | del Reglamento (CE) n°
809/2004 de la Comisidn de 29 de abril de 2004)

1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1 Identificacion de las personas responsables del Folleto

Véase apartado 1.1 del Capitulo 111 anterior.

1.2 Declaracion de las personas responsables del Folleto

Véase apartado 1.2 del Capitulo 111 anterior.

2. AUDITORES DE CUENTAS

2.1 Nombre vy direccidon de los auditores del emisor para el periodo cubierto
por la informacién financiera histdrica (asi como su afiliacion a un colegio
profesional)

El auditor de las cuentas de Ercros del ejercicio 2002 fue la sociedad BDO Audiberia
Auditores, S.L., domiciliada en la calle Juan Bravo, 3 B, 62 planta, 28006 Madrid.

El auditor de las cuentas de Ercros de los ejercicios 2003 y 2004 fue la sociedad Ernst &
Young, S.L., domiciliada en la plaza de Pablo Ruiz Picasso, 1, 28020 Madrid.

2.2 Si los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones 0 no
han sido redesignados durante el periodo cubierto por la informacion
financiera historica, deben revelarse los detalles si son importantes

En 2003, Ercros cambi6 de auditor por haberse cumplido el periodo maximo de nueve
afios por el que se nombré a BDO Audiberia. Al amparo de lo prevenido en los articulos
204 de la Ley de Sociedades Andnimas y 42.5 del Cddigo de Comercio, la Junta
General de Accionistas, celebrada el 23 de mayo de 2003, nombr6 a Ernst & Young,
S.L. como auditor de cuentas de la Sociedad y del Grupo consolidado, por un periodo
inicial de tres afios a contar desde el 1 de enero de 2003.

3.  INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

3.1 Informacidn financiera histérica seleccionada relativa al emisor, gue se
presentara para cada_ejercicio _durante el periodo cubierto por la
informacién _financiera _histérica, y cualquier periodo financiero
intermedio subsiquiente, en la misma divisa que la informacion financiera

El apartado 20.1 siguiente incluye los estados financieros histéricos consolidados del
Grupo Ercros, que han sido auditados. Se muestra a continuacion un extracto de las
principales partidas de dichos estados financieros.
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Balance consolidado®

Millones de euros

90 variacién % variacion

ACTIVO 31-12-04 31-12-03 31-12-02 04/03 03/02
Inmovilizado 239,93 245,95 230,07 -2,4 6,9
Fondo de comercio de consolidacion - - - - -
Gastos a distribuir en varios ejercicios 2,06 2,70 3,59 -23,7 -24.8
Activo circulante 119,88 104,90 106,48 14,3 -1,5
Total activo 361,87 353,55 340,14 2,4 3,9
PASIVO

Fondos propios 9461 127,08 144,90 -25,6 -12,3
Socios externos 0,45 0,72 0,69 -37,5 4,3
Diferencia negativa de consolidacion - - -

Ingresos a distribuir en varios ejercicios 31,98 2,31 2,18 1.2844 6,0
Provisiones para riesgos y gastos 35,22 24,30 17,42 44,9 39,5
Acreedores a largo plazo 76,19 99,08 80,48 -23,1 23,1
Acreedores y provisiones a corto plazo 123,42 100,06 94,47 23,3 59
Total pasivo 361,87 353,55 340,14 2,4 3,9
Ratios del balance

Inmovilizado/Total activo 0,66 0,70 0,68 -4.7 2,8
Fondos propios/Total pasivo 0,26 0,36 0,43 -27,3 -15,6
Acreedores/Total pasivo 0,55 0,56 0,51 -2,1 9,5
Fondo de maniobra -3,54 4,84 12,01 -173,1 -59,7
Plantilla media 972 994 976 -2,2 1,8

! Datos auditados.
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Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada®

Millones de euros

9 variacion

%% variacion

CONCEPTOS 2004 2003 2002 04/03 03/02
Ingresos 219,04 218,31 247,50 0,3 -11,8
Gastos -231,96  -236,28  -238,53 18 0,9
Resultado de explotacion -12,92 -17,97 8,97 28,1 -300,3
Resultados financieros -5,27 -1,91 -5,43 -175,9 64,8
Ajustes de puesta en equivalencia y otros 0,04 -0,01 0,01 500,0 -200,0
Resultado de las actividades ordinarias -18,15 -19,89 3,55 8,7 -660,3
Resultados extraordinarios -14,53 2,15 4,05 -775,8 -46,9
Resultado consolidado

antes de impuestos -32,68 -17,74 7,60 -84,2 -333,4
Impuestos sobre beneficios -0,07 -0,05 -0,17 -40,0 70,6
Resultado consolidado

del ejercicio -32,75 -17,79 7,43 -84,1 -339,4
Resultado atribuido a socios externos 0,27 -0,03 -0,08 1.000,0 62,5
Resultado del ejercicio atribuido a la

sociedad dominante -32,48 -17,82 7,35 -82,3 -342,4
Ratios de la cuenta de pérdidas y ganancias

Gastos/Ingresos 1,06 1,08 0,96 -2,2 12,3
Resultado del ejercicio/Ingresos -0,15 -0,08 0,03 -81,7 -374,9
Resultados del ejercicio/N° de acciones -0,14 -0,08 0,03 -82,3 -342,4
Cotizacion (cierre del ejercicio) 0,53 0,36 0,34 47,2 5,9

! Datos auditados.
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3.2 Si se proporciona informacién financiera seleccionada relativa a periodos
intermedios, también se proporcionaran datos comparativos del mismo
periodo del ejercicio anterior, salvo que el requisito para la informacién
comparativa _del balance se satisfaga presentando la informacién del
balance final del ejercicio

A continuacion se presenta un extracto del balance y la cuenta de pérdidas y ganancias
del primer trimestre de 2005 y su comparacion con el cierre de 2004, en el caso del
balance, y con el mismo trimestre del ejercicio anterior, en el caso de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Los datos del primer trimestre de 2005 y su comparacion, que no han sido auditados, se
han formulado de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF).

El apartado 20.6.1 siguiente recoge una version ampliada de la informacion financiera
de este periodo.

Balance?

Millones de euros

%6 variacion

Activo 1T 2005  31-12-04 05/04
Inmovilizado 243,26 244,64 -0,6
Activo circulante 125,83 119,80 5,0
Total activo 369,09 364,44 1,3
Pasivo

Fondos propios 90,76 94,06 -3,5
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 1,04 1,04 0,0
Provisiones para riesgos y gastos 33,68 34,11 -1,3
Acreedores a largo plazo 113,59 112,43 1,0
Acreedores a corto plazo 130,02 122,80 59
Total pasivo 369,09 364,44 1,3

! Datos sin auditar.

Cuenta de pérdidas y ganancias®

Millones de euros

%% variacion
1T 2005 1T 2004 05/04

Ingresos 61,14 46,11 32,6
Gastos 63,30 52,57 20,4
Resultado de explotacion -2,16 -6,46 66,6
Resultado ordinario -3,27 -7,41 55,9
Resultado antes de impuestos -3,27 -7,41 55,9
Resultado del ejercicio -3,27 -7,40 55,8

! Datos sin auditar.
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4. EACTORES DE RIESGO

Véase apartado 1 del Capitulo Il anterior.

5.  INFORMACION SOBRE EL EMISOR

5.1 Historial y evolucion del emisor

51.1 Nombre legal y comercial del emisor

El emisor se denomina Ercros, S.A.
El nombre comercial utilizado por el emisor es Ercros.

5.1.2 Lugar de reqgistro del emisor y niimero de reqgistro

El emisor, Ercros, S.A., esta inscrito en el Registro Mercantil de Barcelona en el tomo
10.915, folio 106, hoja B-4704, inscripcion 7142,

5.1.3 Fecha de constitucion y periodo de actividad del emisor, si no son
indefinidos

Ercros es el resultado de la fusion entre S.A. Cros y Unién Explosivos Rio Tinto, S.A.,
realizada el 30 de junio de 1989, mediante la absorcion de la segunda por la primera,
que cambid su denominacion social por la que actualmente ostenta. La inscripcion de la
fusiéon se efectud el 10 de julio de 1989.

Ercros tiene una duracion indefinida.

5.1.4 Domicilio v personalidad juridica del emisor, legislacién conforme a la
cual opera, pais de constitucion, y direccion y numero de teléfono de su
domicilio_social (o lugar principal de actividad empresarial si_es
diferente de su domicilio social)

Ercros es una sociedad anénima, que opera conforme a la Ley de Sociedades Andnimas
y por las demaés leyes y disposiciones que le son aplicables.

La Sociedad esta constituida en Espafia y tiene su domicilio social en la Avenida
Diagonal, 595, 52 planta, 08014 Barcelona. Teléfono: +34 93 439 30 09.

5.1.5 Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad del emisor

El hecho méas destacado que le ha acontecido al emisor, en el periodo historico que
comprende este Folleto (2002-2005), ha sido la compra de las sociedades integradas en
el Grupo Aragonesas y su instrumentacion financiera, y la ampliacion de capital
prevista para financiar esta compra, que es el objeto del presente Folleto.

Otros acontecimientos significativos fueron:

- La inauguracion en 2004 de la nueva fabrica en Cartagena (Murcia), centrada en
la produccion de fosfato monocalcico y bicélcico, que permite doblar la capacidad
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de produccion de Ercros de esta familia de productos. Esta fabrica sustituyo a la
que poseia la empresa en este mismo municipio, que cesd su actividad en
diciembre de 2001.

- La puesta en marcha, también en 2004, de dos planta polivalentes para la
fabricacion de principios activos farmacéuticos en Aranjuez, sede de la Divisién
de Farmacia de Ercros.

5.2 Inversiones

5.2.1 Descripcion, (incluida la cantidad) de las principales inversiones del
emisor por cada ejercicio para el periodo cubierto por la informacion
financiera historica hasta la fecha del documento de registro

Durante el periodo 2002-2004, el esfuerzo inversor de Ercros se centro en la puesta en
marcha de nuevas plantas en las divisiones de Farmacia y de Agroquimica y
alimentacién animal, en linea con el objetivo estratégico de diversificar la actividad para
dar una mayor estabilidad al resultado operativo, excesivamente dependiente de las
oscilaciones del ciclo quimico. Ercros ha llevado a cabo también diversas actuaciones
encaminadas a mejorar las prestaciones medioambientales de los centros de produccién
y la calidad de los productos, y a automatizar y centralizar los instrumentos de control
de las plantas de produccién como consecuencia de la reduccion de la plantilla derivada
del plan de mejora de la productividad.

El conjunto de inversiones llevadas a cabo durante el periodo de referencia alcanzé un
volumen de 64,90 millones de euros, de los cuales 17,75 millones se desembolsaron en
2002, 32,80 millones en 2003 y 14,35 millones en 2004. El esfuerzo inversor durante el
primer trimestre de 2005 ha supuesto un desembolso de 2,78 millones de euros.

. Inversiones por naturaleza

Millones euros

1T 05 2004 2003 2002

Productivas 1,95 9,82 23,19 10,99
Calidad industrial 0,48 2,35 5,03 2,72
Infraestructura y reposicion 0,35 2,18 4,58 4,04
Total 2,78 14,35 32,80 17,75
o Inversiones por divisiones

Millones euros
1T 05 2004 2003 2002

Quimica basica 2,22 3,76 8,43 6,69
Farmacia 0,46 7,71 11,56 3,69
Alimentacién animal 0,07 2,44 12,43 6,35
Emulsiones 0,03 0,44 0,38 1,02
Total 2,78 14,35 32,80 17,75
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Entre las actuaciones mas significativas destacan:

- La construccién, entre 2002 y 2004, de una nueva fabrica de fosfatos para la
alimentacién animal en Cartagena cuyo coste global ha ascendido a mas 15
millones de euros. Esta nueva planta supone un reforzamiento de la Division de
Agroquimica y alimentacion animal al duplicar la capacidad de produccion de esta
gama de productos.

- La entrada en funcionamiento en 2004 de una planta polivalente destinada a
fabricar varios principios activos farmacéuticos en el campo de la sintesis
quimica, en la fabrica de Aranjuez, de la Divisién de Farmacia, que ha supuesto
un desembolso global de 9,5 millones de euros. Su puesta en marcha garantiza el
suministro de claritromicina y azitromicina comercializados por Ercros desde
2002 y 2003, respectivamente. La planta también esta preparada para producir los
nuevos productos que se vayan incorporando a la cartera de la Compafiia.

- La finalizacion de otra planta polivalente, también en 2004, en este caso de
extraccion de productos de fermentacion, también en Aranjuez, cuyo importe final
se elevo a 5,5 millones de euros. La finalidad de esta planta es aumentar en un
15% la capacidad de extraccion de la fabrica con objeto de satisfacer las
necesidades planteadas por los nuevos productos de la familia de las estatinas,
principalmente la lovastatina y la compactina.

- En 2004 se llevo a cabo parte de las inversiones asociadas a la reduccion de la
plantilla derivada de la aplicacion del plan de mejora de la productividad. En total,
las actuaciones previstas por este concepto supondran un desembolso de méas de 9
millones de euros entre 2004 y 2006. De esta cantidad, 2 millones de euros se
desembolsaron en 2004, 4 millones se aplicaran en 2005 y 3 millones en 2006.

- Dentro de la Division de Agroguimica y alimentacion animal, en Cardona se puso
en marcha en 2003 una nueva planta destinada a mejorar la calidad de la sal
industrial que se procesa en este centro y que se utiliza como materia prima en los
procesos electroliticos para la produccion de cloro y sosa caustica. Con la nueva
instalacion se obtiene una sal con menos impurezas, lo que permite que los
procesos productivos mejoren sus prestaciones medioambientales, funcionen de
forma mas regular y se reduzcan los costes de operacion. El importa de este
inversion fue de 3,6 millones de euros.

- En 2003 se procedi6 a la modernizacion de la planta de acetaldehido de la fabrica
de Tarragona, por un importe de 1,8 millones de euros. Con esta actuacion
aumenta la disponibilidad de la planta, por la reduccion de las paradas imprevistas
y el menor mantenimiento. Hasta 2001, practicamente la totalidad del
acetaldehido producido por Ercros se utilizaba como materia prima para fabricar
acetato de etilo. La dedicacién de un mayor volumen a la comercializacion como
intermedio en procesos de sintesis quimicas ha permitido que en 2004 las ventas
de acetaldehido representaran el 10% de la factura de la Divisién de Quimica
bésica.
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- Entre 2002 y 2004 se llevaron a cabo numerosas actuaciones para fomentar la
seguridad y la proteccion del medio ambiente, por un volumen de 7,7 millones de
euros, principalmente en la Division de Quimica bésica, entre las que destacan las
mejoras introducidas en la estacion depuradora de aguas residuales y la
construccion de balsas de loteado de las aguas residuales de la planta de
electrolisis en Flix y las mejoras en la planta de acetato de etilo de Tarragona.

5.2.2 Descripcion de las inversiones principales del emisor actualmente en
curso, incluida la distribucion de estas inversiones geograficamente
(nacionales y en el extranjero) vy el método de financiacion (interno o

externo)

Las principales inversiones que lleva a cabo Ercros en la actualidad son de dos tipos: en
Flix, la finalizacién de balsas para lotear las aguas procedentes de las plantas de
electrolisis y de clorometanos, antes de su vertido al cauce publico. Esta actuacion
iniciada a finales de 2003 ha terminado en abril de 2005 y su importe total ha sido de
2,4 millones de euros; y en el conjunto de instalaciones industriales, las actuaciones de
centralizacion y automatizacion de procesos asociados a la reduccion de la plantilla
derivada de la aplicacién del plan de mejora de la productividad, citadas en el apartado
anterior, por un importe de 4 millones de euros. Esta actuacion se ha iniciado a
principios de 2005 y se prevé que finalice en 2006. El resto de inversiones que estan en
curso actualmente, fundamentalmente de reposicién e infraestructuras, se reparten entre
varias actuaciones de cuantias poco significativas. Todas las inversiones que se estan
llevando a cabo se estdn financiando, en su mayor parte, con recursos ajenos
(proveedores de inversion) y el resto con recursos propios.

Las sociedades del Grupo Aragonesas, recientemente adquiridas por Ercros, no tienen
ninguna inversion significativa en curso.

5.2.3 Informacidn sobre las principales inversiones futuras del emisor sobre
las cuales sus Organos de gestion hayan adoptado ya compromisos
firmes

Aparte de las inversiones en curso descritas en el apartado anterior, los 6rganos de
gestién de Ercros no han adoptado compromisos firmes sobre nuevas inversiones.
Tampoco hay compromisos de inversion adoptados en las sociedades del Grupo
Aragonesas.

Sin embargo, como se comenta en el apartado 10.5 siguiente en 2006 y en 2009 habra
que llevar a cabo una serie de inversiones para adaptar las plantas productivas a lo
requerido por la Directiva IPPC.
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6. DESCRIPCION DE LA EMPRESA

6.1 Actividades principales

6.1.1 Descripcion y factores clave relativos al caracter de las operaciones del
emisor vy de sus principales actividades, declarando las principales
categorias de productos vendidos y/o servicios prestados en cada
gjercicio_durante el periodo cubierto por la_informacién_financiera
historica

La actividad de Ercros esta centrada en la fabricacion y comercializacién de productos
béasicos para la industria quimica, farmacéutica, agroquimica y de alimentacion animal.

El nucleo central del negocio de Ercros se desarrolla a través de la sociedad Ercros
Industrial, propiedad 100% de Ercros. A su vez Ercros Industrial posee cuatro filiales:
Agrocros, Ercros Deutschland, Fosfatos de Cartagena y Ufefys.

La plantilla esta integrada por 972 personas, que se distribuyen en 9 centros de
produccion: Aranjuez (Madrid), Cardona (Barcelona), Cartagena (Murcia), Catadau
(Valencia), Flix (Tarragona), Huelva, Recklinghausen (Alemania), Silla (Valencia) y
Tarragona.

El muestrario de Ercros comprende méas de 230 productos diversificados en cinco lineas
de negocio: Quimica basica, Farmacia, Agroquimica y alimentacién animal, Emulsiones
e Internacional.

Estructura de Ercros

Divisiones Plantas Productos Aplicaciones
Quimica basica Tarragona Acetato de etilo Disolventes, tintas
Flix Sosa caustica Detergentes
Cloroformo Industria quimica
Hipoclorito sédico Tratamiento de aguas
Farmacia Aranjuez Eritromicina y derivados Industria farmacéutica

Fosfomicina

Agroquimicay Flix

Fosfato bicalcico

Piensos compuestos

alimentacion  Cardona Cloruro s6dico Industria quimica

animal Deshielo de carreteras
Cartagena Fosfatos Piensos compuestos
Silla, Catadau y Fitosanitarios Proteccién de cosechas
Huelva

Emulsiones Recklinghausen Polimeros en suspension Pinturas, adhesivos

(Alemania)

Internacional

Comercializacion de productos propios y ajenos
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6.1.2 Indicacion de todo nuevo producto y/o servicio significativos que se
hayan presentado vy, en la medida en que se haya divulgado

publicamente su desarrollo, dar la fase en gue se encuentra

La investigacion y desarrollo de nuevos productos en Ercros se lleva a cabo,
fundamentalmente, en las divisiones de Farmacia y de Emulsiones, si bien de forma
puntual, en 2004, la Division de Agroquimica y alimentacién animal inicid la
fabricacién de un nuevo producto.

. Divisién de Farmacia

En la Division de Farmacia, en el periodo objeto de este Folleto, se han desarrollado los
siguientes principios activos:

Producto Inicio del Lanzamiento Estado actual Aplicacion Proceso
desarrollo  comercial productivo
Azitromicina 1997 2003 En el mercado Antibiotico Semisintesis
Claritromicina 1998 2002 En el mercado Antibiotico Semisintesis
Acido 1999 2002 En el mercado Antibiotico Fermentacion
fusidico
Lovastatina 1999 2002 En el mercado Anticolesterol Fermentacion
Compactina 2002 2004 En el mercado Intermedio Fermentacion
Tervinafina 2004 2005 En desarrollo  Antifungico Sintesis
Velafaxina 2003 2006 En desarrollo  Antidepresivo Sintesis

. Divisién de Emulsiones

Entre 2002 y 2004 la Division de Emulsiones ha desarrollado unos 20 productos
exclusivos, segun las especificaciones del cliente, y ha desarrollado e incorporado a su
portafolio las siguientes emulsiones:

Producto Inicio del Lanzamiento Estado actual Aplicacion Proceso
desarrollo  comercial productivo

AV 25 2001 2004 En desarrollo  Espesante Sintesis

D410S 2001 2002 En el mercado Tintas de alta Sintesis
resistencia quimica

D430S 2001 2002 En el mercado Tintas de alta Sintesis
resistencia quimica

DA 194 2001 2002 En el mercado Construccién Sintesis

KDA 233 2002 2003 En el mercado Agente eflorescente Sintesis
para construcciones

KDA 30 2001 2002 En el mercado Recubrimientos Sintesis
primera capa de alta
penetracion

KDA 580 eco 2002 2003 En el mercado Pinturas de uso Sintesis
universal

KDA 780 2002 2004 En el mercado Pinturas ecologicas Sintesis

de baja emision,
libres de APEO
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Producto Inicio del Lanzamiento Estado actual Aplicacion Proceso
desarrollo  comercial productivo
KS 441 2001 2002 En el mercado Recubrimientos para Sintesis
metal
KS 447 2002 2005 En el mercado Recubrimientos para Sintesis
metal
KS 498 2003 2004 En el mercado Recubrimientos para Sintesis
metal, convertidor
de oxido
LV 317 2003 2004 En el mercado Pinturas satinadasy Mezcla
de alto brillo para
interiores
LV 400 2003 2003 En el mercado Pinturas satinadas de Sintesis
alta resistencia al
frote para interiores
LV 468 2004 2005 En desarrollo  Pinturas de alta Sintesis
resistencia al
blogueo
RA 124 2004 2005 En desarrollo  Pinturas y revoques Sintesis
RA 151 2001 2002 En el mercado Pinturas con efecto  Sintesis
barrera antinicotina
RA 152 2002 2004 En el mercado Lacas con efecto Mezcla
barrera antitanina,
lijables
RAS576 H 2001 2002 En el mercado Lacas para madera Sintesis
para exteriores
RA 586 2004 2005 En desarrollo  Lacas de alto brillo Sintesis
RA 633 H 2004 2004 En el mercado Lacas para muebles Sintesis
RA 6430 HP 2003 2005 En el mercado Lacas para parquet Mezcla
RA 644 H 2001 2002 En el mercado Lacas para muebles Sintesis
RA 646 H 2004 2005 En el mercado Lacas para madera Sintesis
para sistemas de 2
componentes
RA 655 H 2004 2005 En desarrollo Lacas para madera Sintesis
RA 740 HP 2001 2003 En el mercado Lacas para parquet Sintesis
RAPU 44 2004 2005 En el mercado Lacas para parquet, Mezcla

libre de NMP

o Division de Agroquimica y alimentacion animal

La Division de Agroquimica y alimentacion animal inicié en 2004 la produccién de
fosfato monocalcico, en la nueva fabrica de Cartagena. Este producto, de nueva
incorporacion al portafolio de Ercros, pertenece a la familia de los fosfatos como el
fosfato bicéalcico, fabricado por la empresa desde hace mas de 30 afios. Los fosfatos se
utilizan como aditivos de origen mineral para la fabricacion de correctores y piensos
compuestos, ya que proporcionan el aporte de calcio y fosforo mas fiable y seguro para
el crecimiento de los animales. El fosfato monocalcico se destina a un mercado en fase

-57-



= FEr
< Ercros

expansiva debido a su alto contenido en fosforo y a su facil asimilacion para los
rumiantes y animales monogastricos, ademas del ahorro de costes en transporte,
envasado y almacenaje que comporta su mayor concentracion.

6.2 Mercados principales

Mas de la mitad de las ventas de Ercros se efectian en el mercado de la quimica bésica,
un mercado sometido a oscilaciones ciclicas mas o menos significativas en funcién de la
marcha de la economia. En este mercado, cuya dimension es por lo menos la europea, el
tamano es un factor significativo en la determinacion de la productividad y la capacidad
competitiva de las empresas. La mayoria de los productos comercializados por Ercros
tiene las caracteristicas propias de las “commodities”, en las que la competencia se
concentra en los precios.

El aumento del precio del petréleo (que no solo encarece la factura energética sino
también los costes de los aprovisionamientos), la apreciacion del euro frente al ddlar y
la ralentizacion de la economia internacional han condicionado significativamente la
evolucion del mercado quimico entre 2002 y 2004.

La incidencia de estos factores en la actividad de Ercros explica el paulatino descenso
de la participacion de las exportaciones experimentado durante este periodo. Por éareas
geograficas, el reparto de las ventas se mantuvo estable a lo largo de los tres afios: la UE
fue el destino que captd la mayor parte de las exportaciones, en torno al 71%; el resto de
paises pertenecientes a la OCDE mantuvo del 12% del volumen exportado por Ercros; y
otros mercados, principalmente del arco mediterraneo y del sudeste asiatico, fueron el
destino del 17% de las ventas de la empresa en el exterior. Los productos de Ercros
estuvieron presentes en mas de 70 paises.

Cifra de negocios por mercados

Millones de euros

%6 variacion %o variacion

2004 2003 2002 04/03 03/02

Mercado nacional 114,38 111,60 122,46 25 -8,9
Mercado exterior 97,26 102,35 120,73 -5,0 -15,2
UE?! 69,82 72,07 87,23 -3,1 -17,4
OCDE? 10,93 12,78 14,00 -14,5 -8,7
Otros paises 16,51 17,50 19,50 -5,7 -10,3
Total 211,64 213,95 243,19 -1,1 -12,0

! Excluida Espafia.
2Excluidos los paises de la UE.
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Cifra de negocios por actividades

Millones de euros

9 variaciéon 9% variacion

2004 2003 2002 04/03 03/02
Quimica basica 111,94 121,20 139,90 -7,6 -13,4
Farmacia 38,34 36,75 33,70 4,3 9,1
Agroquimicay
alimentacion animal 29,23 27,56 43,48 6,1 36,6
Emulsiones 24,30 21,39 19,74 13,6 -8,4
Internacional 6,81 5,94 6,30 14,6 57
Corporacion 1,02 1,11 - -8,1 -
Total 211,64 213,95 243,19 -1,1 12,0

Volumen de ventas por actividad

Toneladas
% %
variaciéon variacion

2004 2003 2002 04/03 03/02
Quimica basica 534.073 462.969 474.548 15,4 -2,4
Farmacia 314 323 334 2,8 -3,3
Agroquimicay
alimentacion animal 754.300 818.355 854.354 -7,8 -4,2
Emulsiones 31.052 29.753 27.932 4,4 6,5
Internacional 36.098 37.624 35.422 -4,1 6,2
Total 1.355.837 1.349.024 1.392.590 0,5 -3,1

) Divisién de Quimica basica

En la evolucion de este negocio juega un papel relevante el comportamiento del acetato
de etilo y de sosa caustica, productos que suponen en conjunto mas de la mitad de las
ventas de la Division y un cuarto de la cifra de negocios de la Compaiiia.

El acetato de etilo es un disolvente oxigenado usado como disolvente en pinturas (70%);
en la fabricacion de tintas de impresién y de adhesivos, destinados especialmente a los
envoltorios flexibles (18%); como intermedio, en procesos de extraccion selectiva y
para limpiar las superficies metélicas (8%) y, en la industria cosmética, para la
fabricacion de laca de pelo o esmalte de ufas (4%).

El mercado de este producto no estd sometido a estacionalidad pero, debido a sus
aplicaciones en un amplio sector del panorama industrial, su actividad esta condicionada
por la marcha de los ciclos econdémicos, tanto por el lado del consumo como por el coste
de los aprovisionamientos. En 2002 el acetato de etilo mantuvo un comportamiento
irregular que culmind en la fase bajista vivida en 2003. En el ejercicio siguiente el
precio empezd a remontar sin interrupcion, primero mas suavemente y forma mas
pronunciada desde octubre. En los tres primeros meses de 2005 ha continuado la misma
tendencia apuntando un crecimiento del 19%.
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El segundo producto en importancia de la Division es la sosa caustica. A pesar de la
estabilidad de la demanda, el precio de la sosa estd sometido a oscilaciones, debido a
que la oferta se determina no en funcién de la demanda de sosa, sino de las necesidades
de produccidn de cloro, producto con el que comparte proceso de produccion. A través
de este proceso se obtienen simultaneamente ambos productos, en una proporcién de 1
tonelada de cloro por 1,1 tonelada de sosa. Por esta razén, la disponibilidad de sosa esta
condicionada por la marcha del mercado del cloro, que a su vez estd ligada a la
situacion del sector de quimico y de materiales para la construccion.

La sosa caustica es uno de los productos con mayor presencia en la actividad industrial.
Su mayor aplicacion (43%) es como intermedio en multiples procesos de fabricacion de
productos organicos e inorganicos; la industria de la celulosa y de papel absorbe el 12%
de la produccion, seguida por la de detergentes y tensoactivos (8%). También se emplea
en la fabricacion de aluminio y metales (5%), en la industria alimentaria, de fosfatos,
textil -para la fabricacién del rayon- y de tratamiento de aguas (con un 3%
respectivamente) y en la de aceites minerales (2%). El 18% restante se subdivide a su
vez en un gran numero de aplicaciones.

En el ambito europeo, la tendencia general de la oferta de sosa es de mantenimiento
constante, cuando no de reduccién, frente a una demanda que, dadas las multiples
aplicaciones industriales de este producto, seguird aumentando al ritmo de la economia.
La escasez de este producto se explica principalmente por las crecientes exigencias
medioambientales impuestas a los fabricantes, que desincentivan las inversiones
destinadas a aumentar la capacidad de los procesos de produccion.

En 2002 y 2003 el precio de la sosa caustica se mantuvo débil. En este Gltimo afio en
particular sufri6 una severa correccion que se prolong0, alternando con algun
movimiento alcista puntal, hasta la primavera de 2004. A partir de entonces empez6 a
remontar y en los meses que llevamos transcurridos de 2005 sigue demostrando una
gran fortaleza: en el primer trimestre del afio se ha revalorizado un 74%.

. Divisién de Farmacia

Ercros estd presente, a través de la Division de Farmacia, en el mercado de los
principios activos farmacéuticos de &mbito mundial. La empresa vende en el exterior, a
mas de 70 paises, el 69% de la produccidn de esta Division.

La actividad de Ercros se centra en la fabricacion de principios activos cuyas patentes se
encuentran disponibles, sea porque han expirado sea porque estando vigentes en alguna
de sus formas éstas no sean de aplicacion.

Estos productos pueden tener su origen en un proceso de sintesis quimica o en un
proceso de fermentacion, que a su vez puede estar seguido de una posterior etapa de
sintesis que permita modificar la estructura molecular basica obtenida directamente por
fermentacion. Los procesos de fermentacion permiten obtener moléculas de alta
complejidad, dificiles de sintetizar por via quimica. Requieren ademas un conocimiento
especifico e instalaciones con un volumen de inversion muy superior al de las plantas de
sintesis. Por ello, el nimero de actores presentes en el mercado de este tipo de productos
es muy inferior al que opera en el mercado de productos de sintesis quimica, lo que
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supone una clara ventaja comparativa para Ercros. Los clientes de Ercros son los
grandes laboratorios farmacéuticos.

La fuerte dependencia que mantenia Ercros con los productos tradicionales, que venia
fabricando desde mediados del siglo pasado, y la madurez de estos mercados llevé a la
Compafiia en 1996 a replantear la estrategia del negocio a través de la ampliacion del
portafolio de productos. Esta estrategia ha venido facilitada tanto por el numero de
productos con fecha de vencimiento de patente préxima, como por el desarrollo del
mercado de productos genéricos. Desde entonces se han incorporado a la cartera de
Ercros varios productos, que se han descrito en el apartado anterior.

Los productos fabricados por la Division de Farmacia se pueden dividir en tres grandes
grupos:

- Las etritromicinas, que son una familia de antibidticos de amplio espectro en las
que Ercros esta presente en el mercado del producto base y sus sales. En los
ultimos cinco afios la Compafiia se ha introducido en el mercado de los derivados,
que tienen las mismas aplicaciones que los anteriores pero aportan significativas
ventajas terapéuticas y gozan de un mayor valor afiadido.

- Las fosfomicinas, que son antibidticos de amplio espectro especialmente
indicados en las infecciones en el aparto genital y las vias urinarias. EI mercado de
las fosfomicinas es un mercado maduro aunque con una demanda mundial
estabilizada.

- Las estatinas, que son una gama de productos destinada a combatir el exceso de
colesterol y de triglicéridos en el plasma sanguineo. La penetracion de Ercros en
este mercado es muy reciente y se presenta con diversos productos de Ultima
generacion que aportan un alto valor a la Compafiia.

El impulso dado por Ercros al desarrollo e introduccion de nuevos productos explica el
buen comportamiento de este negocio en los Gltimos tres afios, s6lo ensombrecido por
los efectos provocados por la devaluacion del ddlar, moneda en la que realiza casi la
mitad de sus transacciones.

o Division de Agroquimica y alimentacion animal

El principal mercado de la Division de Agroquimica y alimentacion animal es el de los
fosfatos, familia de productos que absorbe el 68% de la facturacion del negocio. Junto
con la sosa y el acetato de etilo, los fosfatos conforman el trio de productos que
encabeza el ranking de ventas de la Compafiia.

En términos generales, el mercado de los fosfatos se caracteriza por un consumo regular
que no se ve significativamente afectado por el ciclo econdmico. Se observa un
persistente desplazamiento del consumo del fosfato bicélcico hacia el monocalcico, que
tiene una mayor capacidad de movilidad dada su alta concentracion de fdsforo.

La aparicion de la encefalopatia espongiforme bovina (EEB) en el Reino Unido y su
extension posterior a otros paises de la UE llevo a la autoridades comunitarias a prohibir
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temporalmente el uso de las harinas de carne en la fabricacion de los piensos a partir de
enero de 2001. Este hecho dispardé puntualmente el consumo de fosfatos por su
capacidad para reponer el fésforo que aportaban las harinas prohibidas. Con el tiempo la
aparicion de productos alternativos ha vuelto a situar a los fosfatos en su posicién
original.

Este episodio rompio el equilibrio existente en la oferta, desestabilizando los precios y
alentando la entrada de productores de terceros paises. Todo ello coincidié con una
caida apreciable de la cabafia aviar y porcina por la entrada de carne criada fuera de las
fronteras comunitarias. EI mercado espafiol ha tenido que hacer frente adicionalmente a
episodios de fiebre porcina, a la implantacidn de nuevos fabricantes y a la ampliacién de
las capacidades existentes.

Estos acontecimientos fueron la causa, primero, del excelente comportamiento que tuvo
el precio del fosfato bicélcico en 2002, y, después, de la caida que se prolongd durante
el siguiente ejercicio. A partir de 2004 se inicid una recuperacién que se mantuvo a lo
largo del afio y, de forma menos acelerada, ha continuado en 2005. Hasta el mes de
marzo del presente ejercicio, el precio del fosfato bicalcico ha ganado un 7% respecto al
nivel alcanzado en 2004.

La empresa produce los fosfatos en las fabricas de Flix y de Cartagena. El cierre de la
antigua fabrica de EI Honddn (Cartagena) a finales de 2001, junto con la ralentizacion
del mercado de fosfatos descrita anteriormente, fue la causa de la significativa
disminucion de la facturacion de la Division de Agroquimica y alimentacién animal a lo
largo de los tres ltimos afos. La entrada en funcionamiento en primavera de 2004 de la
nueva fabrica, y la mayor capacidad de produccion instalada, auguran una recuperacion
de este negocio en los afios venideros.

. Division de Emulsiones

El principal mercado de las emulsiones fabricadas por Ercros es el de las pinturas, cuyo
devenir esta ligado a la marcha de la situacion econémica. El negocio de las pinturas no
estd sometido a ciclicidad pero si tiene un significativo componente estacional. Por las
materias primas usadas en los procesos de fabricacion, este negocio tiene una fuerte
dependencia del precio del petroleo.

En el caso concreto de Ercros, la evolucion de la Division de Emulsiones estd muy
ligada a la situacion de la economia alemana, pais en el que esté radicado su centro de
produccion y principal destino de sus ventas.

La ralentizacion del mercado aleman y el alto precio del petréleo han sido las causas de
los pobres resultados obtenidos por este negocio en 2002 y 2003. Sélo en 2004, esta
Division consiguié acompasar el aumento de los precios de los productos finales con el
coste de los aprovisionamientos.

. Division de Internacional

La Division de Internacional comprende las ventas de productos de terceros en el
exterior efectuadas por la red comercial de Ercros. Entre los productos comercializados
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destacan los fertilizantes, los productos quimicos intermedios y los plasticos, todos ellos
consumidos en mercados afines a los de los productos propios, con lo cual se optimiza
la estructura de distribucion.

A través de este negocio, Ercros estd presente en mas de 70 paises principalmente de la
UE, EE UU y Asia.

6.3 Factores excepcionales que han influido en los mercados vy actividades
principales

Sin perjuicio de lo dicho en el apartado 6.2 anterior sobre las repercusiones de la
aparicion de la encefalopatia espongiforme bovina (EEB) en el mercado de los fosfatos,
que repercutié puntualmente en la cifra de negocios de la Sociedad, no ha habido otros
factores excepcionales que hayan influido en los mercados y en las actividades
principales de Ercros.

6.4 Si es importante para la actividad empresarial o para la rentabilidad del
emisor, revelar informacion sucinta relativa al grado de dependencia del
emisor de patentes o licencias, contratos industriales, mercantiles o
financieros, o de nuevos procesos de fabricacion

En el desarrollo de su actividad empresarial, Ercros no estd sometido a ninguna
dependencia significativa de patentes o licencias, ni de contratos industriales,
mercantiles o financieros.

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

Se analiza seguidamente la posicion competitiva de Ercros en relacion con los
principales productos o familias de productos.

) Quimica basica
Sosa caustica

Ercros, con una produccién anual de unas 215.000 toneladas, segin datos propios
obtenidos a partir de los datos facilitados por Eurochlor (la asociacion europea de
fabricantes de cloro), es el tercer fabricante nacional de sosa céustica y el noveno de
Europa, mercados en los que mantiene una cuota de ventas del 15% y del 1%,
respectivamente.

Los principales competidores de la empresa en Espafia son los grupos quimicos Solvay,
Aragonesas Industrias y Energia (sociedad recientemente adquirida por Ercros) y, en
menor medida, Arkema, a los que hay que afadir en el mercado europeo Bayer, Ineos,
Dow Chemical y Akzo, entre otros.

Los clientes de la Sociedad son fabricantes espafioles de materiales de construccion, de
productos para el tratamiento de aguas de piscina y del sector quimico, asi como
empresas distribuidoras.
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Acetato de etilo

La empresa produce cada afio unas 65.000 toneladas de acetato de etilo, de las cuales
vende en el exterior el 70%. Segun estimaciones de OSPA (la asociacién europea de
fabricantes de disolventes oxigenados), Ercros es el Unico fabricante de acetato de etilo
de Espafia donde mantiene una cuota del consumo nacional del 45%.

En el mercado europeo ocupa la segunda posicién del ranking de ventas, con una
participacion del 20%, después de BP cuya cuota es del 70%. El resto del mercado esta
repartido entre Celenasse y Solutia.

Los clientes de Ercros son, principalmente, fabricantes de pinturas y de tintas de
impresion para ser utilizada en envoltorios flexibles.

e Farmacia

A través de la produccion de la fabrica de Aranjuez, Ercros esta presente en el mercado
de los principios activos farmacéuticos, especialmente el de las eritromicinas y las
fosfomicinas.

Con una produccion de unas 133 toneladas anuales de eritromicinas, Ercros suministra
el 10% de la demanda mundial de esta familia de productos. Segun estimaciones
elaboradas por la propia empresa, Ercros ocupa, conjuntamente con Sandoz, el segundo
puesto del mercado tras Abbott.

La Compafiia es el primer fabricante del mercado mundial de las fosfomicinas, en donde
mantiene una participacion de ventas del 80%. EI 20% restante esta suministrado por
China.

Los clientes de Ercros son laboratorios farmacéuticos que formulan los principios
activos y los envasan y comercializan en el mercado final bajo sus propias marcas.

e Agroquimicay alimentacion animal

Fosfato bicalcico

Segun estimaciones propias, basadas en datos globales suministrados por el servicio de
estadisticas de Cefic (Confederacion Europea de Federaciones de la Industria Quimica),
Ercros es la primera empresa en ventas de fosfatos en Espafa, en donde ostenta una
cuota del 50% del mercado, y ocupa el cuarto puesto en Europa. La produccion anual de
Ercros se sitla en torno a las 120.000 toneladas.

El mercado europeo de fosfatos esta liderado por Tesseenderlo (40%), seguida por
Kemira (19%), por Timab (12%) y Ercros (10%). El resto del mercado esta repartido
entre otras diez empresas productoras.

En Espafia, ademas de Ercros y las otras empresas citadas, estan tambien presentes dos
productores locales: Foret e Inagro.
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Los clientes de los fosfatos de Ercros son fabricantes de piensos compuestos y grandes
explotaciones ganaderas.

. Emulsiones

La empresa representa el 11% del mercado de pinturas decorativas en Alemania, pais en
el que esta ubicado el centro de produccion de emulsiones de Ercros.

Segun estimaciones propias elaboradas en base a estudios de mercado de la empresa
inglesa Frost & Sullivan, en Europa la Compafiia absorbe el 4% del mercado. La oferta
europea de emulsiones esta concentrada en un reducido numero de fabricantes que
suponen el 77% de la produccion, entre los cuales destacan las multinacionales Basf,
Celanese, Rohm and Haass, Dow Chemical, Rhodia y PolymerLatex y fabricantes
especializados, como DSM vy Scott Bader. El resto del mercado estd ocupado por un
mayor numero de empresas, de tamafio mediano y pequefio, entre las que se encuentra
Ercros.

7.  ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1 Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripcion del grupo v la
posicion del emisor en el grupo

Ercros, S.A. es la sociedad matriz en donde se ubica la corporacion del grupo industrial
y posee, directa e indirectamente, participaciones en las correspondientes sociedades
filiales, que se muestran a continuacion.

Con la compra del Grupo Aragonesas se han incorporado nuevas sociedades en la
estructura de Ercros que se presentan en el apartado 20.9 siguiente.
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Fosfatos de Cartagena, S.L.U.
100%

Ercros Deutschland, Gmbh
100%

Ercros, S.A.

Ercros Industrial, S.A.U.
100%

Ufefys, S.L.
60%

Salinera de Cardona, S. L.
100%

Agrocros, S.A.U.
100%

7.2 Lista de las filiales significativas del emisor, incluido el nombre, el pais de

constitucién o residencia, la proporcion de interés de propiedad vy, si es

diferente, su proporcion de derechos de voto

En el cuadro siguiente se indican las sociedades dependientes y asociadas incluidas en
las cuentas consolidadas del ejercicio 2004. No existe variacion entre la proporcion de
interés de propiedad y la proporcién de derechos de voto.

Sociedades

Municipio
del domicilio socia

It Actividad

Valor
participacion
% Importe Sociedad tenedora

Ercros Industrial, S.A.U.

Fosfatos de Cartagena, S.L.U.
Inmobiliaria Unién Industrial, S.A.U
Ercros Deutschland, GmbH

Ufefys, S.L.

Ercros Portugal, S.A.

Salinera de Cardona, S. L.

Corporacion Turistico Inmobiliaria,
S.AU.

Ercros France, S.A.

Barcelona
Cartagena

Barcelona

Recklinghausen
(Alemania)

Aranjuez

Lisboa (Portugal)

Cardona
Madrid

Paris (Francia)

Quimica basica

100 101,60 Ercros, S.A.

Alimentacion animal 100 4,70 Ercros Industrial, S.A.U.

Inmobiliaria

Emulsiones

Cogeneracion
eléctrica

Comercializacion

100 1,60 Ercros, S.A.
100 1,34 Ercros Industrial, S.A.U.
60 0,67 Ercros Industrial, S.A.U.

100 0,46 Ercros Industrial, S.A.U.

Alimentacion animal 50 0,29 Ercros Industrial, S.A.U.

Inmobiliaria

Comercializacion

-606-

Inmobiliaria Unién Industrial,
S.A.U

100 0,21 Ercros Industrial, S.A.U.

100 0,23



= FEr
< Ercros

Valor
participacion

Sociedades Mumcu_)lp_ .1 Actividad % Importe Sociedad tenedora

del domicilio social
Ercros Italia, S.R.L. Milan (Italia) Comercializacion 100 0,21 Ercros Industrial, S.A.U.
Agrocros, S.A.U. Barcelona Agroquimica 100 0,16 Ercros Industrial, S.A.U.
Freihoff Chemie, GmbH Recklinghausen £ iiones 100 0,0 Ercros Deutschland, GmbH

(Alemania)
Produr, GmbH Reckllng'hausen Emulsiones 100 0,09 Ercros Deutschland, GmbH

(Alemania)
Laboratorios Busto, S.A.U. Madrid Farmacia 100 0,06 Ercros Industrial, S.A.U.
Marcoating, S.L.U. Madrid Quimica basica 100 0,03 Ercros Industrial, S.A.U.
Servicios Inmobiliarios y Turisticos, Madrid Inmobiliaria 100 0,03 Inmobiliaria Unioén Industrial,
S.L.U. SAU
Asociacién Flix-Coquisa, S.L. Barcelona Quimica basica 50 - Ercros Industrial, S.A.U.
Gades, Ltd. Jersey (Reino Unido) Comercializacién 100 - Ercros Industrial, S.A.U.

1 En las sociedades domiciliadas en el extranjero se incluye el pais correspondiente.

El 29 de abril de 2005, la sociedad Salinera de Cardona, S.L. realiz6 una ampliacion de
capital que no fue suscrita por Ercros, por lo que la participacion de la Compaiiia en
dicha empresa se ha visto reducida al 25%.

8. PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPOS

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

El inmovilizado material de Ercros se encuentra localizado principalmente, en las
plantas industriales de Flix (Tarragona), Tarragona, Aranjuez (Madrid), Cardona
(Barcelona), Cartagena (Murcia), Silla y Catadau (Valencia), Huelva y Recklinghausen

(Alemania).
Capacidad Gravamen'
Fabrica Propietario Produccion Instalada Utilizada® Hipoteca Importe
Toneladas % % Mill.
euros
Quimica basica
Flix (Tarragona) Ercros Industrial 100 69,26
Sosa 162.000 100
Cloro 145.000 100
Acido clorhidrico 201.000 55
Hipoclorito sddico 210.000 50
Hidrégeno 45.000° 71
Disolventes clorados 40.000 44
Clorometanos 27.000 83
Fosfato bicélcico 98.000 85
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Capacidad Gravamen®
Fabrica Propietario Produccion Instalada Utilizada? Hipoteca  Importe
Toneladas % % Mill.
euros

Tarragona Ercros Industrial 100 23,94

Acetaldehido 92.500 94

Acetato de etilo 80.000 85

Acido nitrico 39.000 86
Farmacia
Aranjuez Ercros Industrial 100 73,25

Eritromicina 180 88

Fosfomicinas 186 95
Agroguimica y alimentacién animal
Cartagena Fosfatos de Fosfatos 100.000 50 100 14,16

Cartagena

Cardona Ercros Industrial  Cloruro sédico 650.000 87 100 9,88
Catadau Agrocros Fitosanitarios 5.000 50 100 0,33
Silla Agrocros Fitosanitarios 18.000 50 100 1,49
Huelva Agrocros Fitosanitarios 15.000 73 100 1,26
Emulsiones
Reklinghausen  Ercros
(Alemania) Deutschland Emulsiones 35.000 89 50 3,82
Corporacién
Barcelona Régimen alquiler Sede social 1.638m” 100  439.589 euros/afio
Milan Régimen alquiler Oficina comercial 150m? 100  32.129 euros/afio
Paris Régimen alquiler Oficina comercial 88m’ 100  34.000 euros/afo

! A 2-06-05 pesan dobles gravamenes sobre las fabricas de Flix, de Tarragona y de Aranjuez por los importes totales
correspondientes que figuran en la columna de la derecha de la tabla.

*Media de utilizacion de la planta en 2004.

SkNm3

Con la compra del Grupo Aragonesas el 2 de junio de 2005 se han incorporado nuevas
instalaciones que se especifican en el apartado 20.9 de este capitulo.

8.2 Descripcion de cualguier aspecto medioambiental que pueda afectar al uso
por el emisor del inmovilizado material tangible

Se detalla a continuacion la informacion correspondiente a las partidas incluidas en el
inmovilizado material que se refieren a actuaciones de proteccion y mejora del medio
ambiente, en la forma requerida por la resolucion del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas (ICAC), de fecha 25 de marzo de 2002.
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Millones de euros

Inmovilizado Valor contable Amortizaciones
Tratamiento fisico-quimico de Flix 2,96 1,12
Tratamiento térmico de Flix 5,17 2,43
Tratamiento bioldgico de Tarragona 4,27 2,19
Tratamiento biologico de Aranjuez 1,47 0,81

13,87 6,55

En 2004, Ercros incurrié en unos gastos ordinarios de caracter medioambiental por
valor de 6,99 millones de euros, de los cuales: 0,66 millones correspondieron a
reparaciones y conservacion; 3,66 millones a consumos de productos quimicos, energias
y otros; 2,13 millones a servicios medioambientales y 0,54 millones a cAnones. También
incurrid en 3,69 millones de euros de gastos internos.

Las instalaciones fabriles y plantas productivas de Ercros desarrollan su actividad en
conformidad con los limites de emision previstos en la normativa aplicable y en las
autorizaciones pertinentes.

9. ESTUDIO Y PERSPECTIVAS OPERATIVAS Y FINANCIERAS

9.1 Situacion financiera

La descripcion de la situacion financiera de Ercros a lo largo del periodo de referencia
esta desarrollada en el apartado 20 siguiente.

9.2 Resultados de explotacion

9.2.1 Informaciéon __relativa__a _factores _significativos, incluidos los
acontecimientos inusuales o infrecuentes o los nuevos avances, que
afecten _de manera _importante _a los ingresos del emisor por
operaciones, indicando _en qué medida han resultado afectados los

INgresos

o Factores significativos

La correlacién existente entre el sector quimico y la coyuntura econémica general y el
hecho de que el mercado exterior, principalmente la UE, sea el destino de la mitad de la
facturacion de Ercros, ligan el devenir de la empresa a la evoluciéon de la economia
internacional, y méas concretamente de la europea. Otros factores que inciden en la
actividad de Ercros son el caracter ciclico del negocio quimico y su dependencia del
precio del petroleo y la relacion del tipo de cambio euro-dolar.

En 2002 la industria quimica europea no pudo escapar del estancamiento en que se
instalo la economia en general. Especialmente a partir del segundo semestre del afio, la
actividad del sector quimico se vio afectada por la debilidad de la demanda industrial.
Con todo, para el conjunto del afio consiguié mantener un modesto crecimiento, en
torno al 2,1%. En Espafa la fortaleza de las exportaciones y de la demanda interna
consiguieron alargar durante unos meses el periodo de bonanza del sector, que cerro el
gjercicio con un crecimiento cercano al 4%. Como un miembro destacado del sector
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quimico espafiol, Ercros participd de esta coyuntura y, a pesar de que 2002 no fue tan
brillante como lo habia sido el afio anterior, consiguié que los ingresos se situaran en la
parte mas alta del registro histérico.

Al igual que lo experimentado por el sector, en 2003 Ercros no pudo eludir la crisis
econdmica internacional. Este hecho junto con el encarecimiento del euro y el alto coste
de la energia y los aprovisionamientos, especialmente los derivados del petréleo, fueron
los factores que precipitaron la caida de los indices de produccién y del comercio
exterior del sector quimico europeo. La repercusion de esta coyuntura en Ercros se
tradujo en un descenso de la facturacion del 12%.

Europa, origen del 40% de los productos quimicos que se comercializan en el mundo,
vivié en 2004 una coyuntura menos brillante que otras areas geogréaficas, especialmente
EE UU y Asia, aguejada por la incierta recuperacion de su economia. Espafa, que
aglutina el 7% de la produccién del continente, particip6 de los problemas que afectaron
al sector y a la economia europea, destino prioritario de sus ventas al exterior. Los
efectos producidos por la débil actividad y la deslocalizaciéon de la produccién a los
paises emergentes asiaticos, repercutieron desfavorablemente en la inversion y en el
empleo del sector quimico espafiol.

A pesar de la persistencia de los efectos negativos derivados del alto coste del petréleo y
del tipo de cambio euro-dolar, que tuvo que seguir afrontando el sector quimico europeo
en 2004, la recuperacion de los mercados internacionales durante la segunda mitad del
afio propicié una mejora en la actividad que permitié compensar, en parte, el lastre
adverso de los efectos citados. En Ercros, este cambio de ciclo frend la tendencia bajista
de la cifra de negocios, que cerr0 el afio en linea con el importe alcanzado en el ejercicio
anterior.

o Evolucién del tipo de cambio délar/euro’

% variacién %o variacién
2004 2003 2002 04/03 03/02

Dolar/Euro 1,242 1,136 0,949 9,3 19,7

! Tipo de cambio medio anual efectivo en las operaciones realizadas por Ercros en el exterior.

. Evolucién del precio del petréleo!

% variaciéon %o variacion
2004 2003 2002 04/03 03/02

Dolar/Barril 29,08 25,16 20,12 15,6 25,0

! Precio medio oficial del tipo Brent.
o Evolucién del resultado de explotacion

En el cuadro adjunto se muestra la evolucidén experimentada por el resultado neto de
explotacion a lo largo del periodo histérico de referencia.

Millones de euros

Divisiones 2004 2003 2002 9 variacion %o variacion
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04/03 03/02
Quimica basica -5,11 -741 6,77 31,0 -209,5
Farmacia 0,11 0,80 4,27 -86,3 -81,3
Agroquimicay
alimentacion animal -3,00 -494 2,77 39,3 -278,3
Emulsiones 0,57 0,04 0,32 1.325,0 -87,5
Internacional 0,05 0,07 0,29 -28,6 -75,9
Corporacién -554 -653 -545 15,2 -19,8
Ercros -12,92 -17,97 8,97 28,1 -300,3
9.2.2 Cuando _los _estados financieros revelen cambios importantes en las

ventas netas o en los ingresos, proporcionar un comentario narrativo de
los motivos de esos cambios

Como se sefiala en el apartado anterior, los cambios en los ingresos de Ercros durante el
periodo objeto del Folleto estan relacionados con la evolucion de la coyuntura
econdmica, que a su vez incide en la tendencia del ciclo quimico, en el precio del barril
de petroleo y en la diferencia cambiaria euro-dolar.

9.2.3 Informaciéon _relativa _a cualquier actuacién o factor de orden
gubernamental, econémico, fiscal, monetario o politico gque, directa o
indirectamente, hayan afectado o pudieran afectar de manera
importante a las operaciones del emisor

No se ha producido durante el periodo considerado, ninguna actuacion o factor de orden
gubernamental, economico, fiscal, monetario o politico que, directa o indirectamente,
hayan afectado a las operaciones de Ercros.

Asimismo, no se espera que puedan producirse cambios en un futuro previsible. Los
mercados en que opera Ercros son mercados globalizados y mantienen una fuerte
dependencia de la evolucion del precio del petréleo y de las fluctuaciones en los
cambios de las divisas. La Sociedad estara afectada, igual que todas las empresas
industriales europeas por la aplicacion de la Directiva 96/61/CE, sobre prevencion y
control integrados de la contaminacion, conocida como IPPC, que exige la aplicacién de
las mejores técnicas disponibles en cada proceso productivo.

10. RECURSOS DE CAPITAL

10.1 Informacidn relativa a los recursos de capital del emisor (a corto y a largo

plazo)

A continuacion se expone el detalle de los recursos propios y ajenos a 31 de diciembre
de 2004, 2003 y 2002. La incidencia de la fase descendente del ciclo, comentada en el
apartado 9.2 anterior, ha sido la causa fundamental de la reduccion de los fondos
propios, desde los 144,90 millones de euros de 2002 a los 94,61 millones de 2004, y del
aumento de los recursos ajenos, desde los 192,37 millones de euros de 2002 a los
235,28 millones de 2004. De los recursos ajenos, la deuda financiera al cierre de 2004,
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importaba 149,88 millones de euros (144,46 millones en la misma fecha de 2003 y
128,66 millones al cierre de 2002).

Para financiar la compra del Grupo Aragonesas, realizada el 2 de junio de 2005, Ercros
ha suscrito un crédito sindicado que ha repercutido de forma importante en el
endeudamiento de la Sociedad y que se especifica en el apartado 20.9 siguiente.
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Recursos de capital

Millones de euros

2004 2003 2002

Fondos propios 94,61 127,08 144,90
Capital social 84,21 84,21 84,21
Reservas 42,88 60,69 53,34
Resultados del ejercicio -32,48 -17,82 7,35
Recursos ajenos 235,28 224,16 192,37
Deuda a largo plazo 111,87 124,08 97,90
Financiera 73,97 90,93 73,84
Otra 37,90 33,15 24,06
Deuda a corto plazo 123,41 100,08 94,47
Financiera 75,91 53,53 54,82
Otra 47,50 46,55 39,65
Ebitda 1,84 -4,52 21,66
Intereses pagados 5,75 5,85 6,74
Deuda financiera/Fondos propios 1,58 1,18 0,89
Deuda financiera/Ebitda 81,46 - 5,94
Ebitda/Intereses pagados 0,32 - 3,21
Fondos propios/Recursos ajenos 0,40 0,57 0,75

10.2 Explicacion de las fuentes y cantidades y descripcién narrativa de los
flujos de tesoreria del emisor

Los ingresos que obtiene Ercros provienen casi en su totalidad de las ventas de los
productos. En 2004 éstas representaron el 97,7% del total de los cobros. Como se ha
visto en el apartado 6.2 anterior, aproximadamente el 55% de las ventas proceden de la
actividad de la Division de Quimica basica, 17% de la actividad de Farmacia, el 13% de
la de Agroquimica y alimentacion animal, y el 11% de la de Emulsiones (el 4% restante,
proviene de la actividad Internacional y de la Corporacion).

Las principales partidas de gastos de explotacion son: los gastos de personal, que
representan alrededor del 19% del total de los pagos, y los aprovisionamientos que
representan alrededor del 46%.

Correspondientes a las actividades de inversion y desinversion producidas en 2004, se
han originado cobros por la venta de la segunda mitad del terreno de EI Hond6n por
importe de 18,2 millones de euros, siendo los pagos de inversion de 14,3 millones de
euros. No existen compromisos para afios sucesivos de pagos de nuevas inversiones,
existiendo un cobro pendiente derivado de la venta de ElI Hondon por importe de 20
millones de euros.

Con caracter extraordinario se ha producido en 2004 un pago de 7,6 millones de euros
por la externalizacion del fondo de pensiones. Este concepto quedara saldado en 2006
con un el dltimo pago por un importe de 7,3 millones de euros.
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La estructura de cobros y pagos de explotacion en el periodo de referencia fue:

Millones de euros

Importe %
Cobros 203,91 100,0
Ventas 199,18 97,7
Otros: 4,73 2,3
Desinversiones inmobiliarias 2,36 -
Varios 2,37 -
Pagos 226,12 100,0
Compras 104,24 46,1
Personal 43,64 19,3
Otros: 78,24 34,6
Energias (electricidad, fuel-oil, gas) 23,68 -
Trasportes 15,86 -
Nuevas inversiones 13,55 -
Mantenimiento externo 8,78 -
ERE y pensiones 8,15 -
Varios 8,22 -

En el cuadro siguiente se expone la evolucion del capital circulante de la compafiia
durante el periodo historico de referencia.

2004 2003 2002
Capital circulante no financiero 66,93 39,94 41,34
Existencias 27,03 23,56 25,40
Deudores 86,05 70,99 69,33
Ajustes por periodificacion 1,36 1,91 2,26
Acreedores a corto no financieros -47,51 -56,52 -55,65
Capital circulante financiero -70,47 -35,10 -29,33
Inversiones financieras temporales y tesoreria 5,44 8,44 9,49
Deuda financiera a corto plazo -75,91 -43,54 -38,82
Capital circulante total -3,54 4,84 12,01

El capital circulante total en 2004, que fue de —3,54 millones de euros, se explica por el
aumento de la deuda financiera a corto plazo que a su vez es consecuencia de las
necesidad de obtener financiacion como consecuencia de la debilidad del resultado de
explotacion en ese ejercicio.

10.3 Informacién sobre los requisitos de préstamo vy la estructura de
financiacidn del emisor

Como se ha expuesto en el apartado 10.1 anterior, la deuda financiera de Ercros a 31 de
diciembre de 2004, ascendia a 149,88 millones de euros, de los cuales 73,97 millones
son a largo plazo y 75,91 millones a corto plazo.
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En el siguiente cuadro se muestra la estructura de dicha deuda:
Millones de euros

Deuda a largo plazo 73,97
Préstamos 26,61
Poélizas de crédito 26,97
Leasing 2,39
Descuento comercial -
Otras deudas 18,00
Deuda a corto plazo 75,91
Préstamos 31,98
Polizas de crédito 4,63
Leasing 1,89
Descuento comercial 23,41
Otras deudas 14,00
Total deuda financiera 149,88

El limite de disposicién de los efectos descontados y pdlizas de crédito asciende a 35,98
millones de euros. Dentro de las deudas a corto plazo se incluyen 0,22 millones de euros
en concepto de intereses devengados y no vencidos al cierre del ejercicio.

En el cuadro adjunto se muestra el calendario de vencimientos de la deuda de Ercros. El
plazo medio ponderado de vencimiento es de 2,9 afios.

Millones de euros

Valor Vencimientos
31-12-04 2005 2006 2007 2008  Otros
Deuda a largo plazo 73,97 - 32,99 22,98 10,79 7,21
Deuda a corto plazo 75,91 75,91 - - - -
149,88 75,91 32,99 22,98 10,79 7,21

El tipo de interés del descuento comercial esta referenciado al euribor mas un margen
que oscila entre el 0,6% y el 0,8%. El resto de la deuda, tanto a largo como a corto
plazo, estd sometida al tipo de interés del euribor mas un margen situado entre el 0,9% vy
el 1,1%.

Estas deudas estan avaladas por: depdsitos en efectivo, por un importe de 10,9 millones
de euros; garantias hipotecarias sobre terrenos e instalaciones de la fabrica de Flix, por
un importe de 43,3 millones de euros, y los derechos pendientes de cobro por la venta
de la segunda mitad del terreno de EI Hondon, por 19,9 millones de euros. También
estan pignorados, como garantia de créditos bancarios, derechos de cobro de clientes
por un importe aproximado de 2,2 millones de euros. En los contratos no existen
clausulas de restriccion.

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2004, a raiz de la compra del Grupo
Aragonesas, llevada a cabo el 2 de junio de 2005, y del crédito sindicado suscrito para
financiar en parte esta operacion, la estructura de financiacion de Ercros ha
experimentado importantes cambios que se explican en el apartado 20.9 posterior.
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10.4 Informacidn relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los recursos de
capital que, directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de
manera importante a las operaciones del emisor

Las Unicas restricciones sobre el uso de los recursos de capital son las que provienen de
las obligaciones impuestas en el crédito sindicado en cuanto a utilizacion del flujo de
caja libre, que se expone en el apartado 20.9 posterior.

10.5 Informacién relativa a las fuentes previstas de fondos necesarios para
inversiones futuras comprometidas e inmovilizado material

Como se ha comentado en el apartado 5.2.3 anterior, los 6rganos de gestién no han
adoptado ningun compromiso firme sobre nuevas inversiones. Sin embargo, para 2006 y
para 2009 se prevé la realizacion de una serie de inversiones, por un importe
aproximado de unos 10,5 millones de euros, para adaptar las plantas productivas a lo
previsto por la Directiva IPPC. Dichas inversiones se financiaran con recursos propios.

Las inversiones que se realicen a partir de 2006, que también se financiaran con los
recursos generados en las operaciones, no podran superar los 15 millones de euros de
media anual en virtud del compromiso adquirido con las entidades prestatarias del
crédito sindicado suscrito por Ercros el 2 de junio de 2005.

11. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

La actividad de investigacion de Ercros tiene como objetivo promover el desarrollo de
los negocios que conforman la actividad industrial, mediante nuevos productos y
procesos que generen un mayor valor afiadido para la Compafiia, y la optimizacion de
los procesos de produccion para aumentar la productividad y reducir su impacto
ambiental. Asimismo, se presta una especial atencion a la asistencia técnica a los
clientes para asegurar la correcta utilizacion de los productos que compran a Ercros,
desde el punto de vista medioambiental, de la seguridad, técnico y econémico.

En el periodo objeto de este Folleto Ercros invirtié en el capitulo de innovacion 9,75
millones de euros (3,11 millones de euros en 2002, 3,29 millones en 2003 y 3,35
millones en 2004). De esta cantidad, la mitad se destind al desarrollo de nuevos
procesos, un tercio se destind a la mejora de procesos y a estudios de reduccion del
impacto medioambiental que genera la actividad industrial y el resto a la asistencia
técnica y comercial.

o Division de Quimica bésica

En la Division de Quimica bésica, integrada por la fabrica de Flix y de Tarragona, la
investigacion se centra en la mejora de los procesos, con especial dedicacion a la
minimizacién de residuos y a la reduccion de los efluentes que van a las plantas de
tratamiento.

Entre las actuaciones mas relevantes llevadas a cabo en el periodo 2002-2004 destaca el
programa para aumentar la capacidad de produccién y rebajar los costes de fabricacion,
mejorar la calidad de los productos y reducir residuos y efluentes. Como resultado de la
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aplicacion de este programa, la fabrica de Tarragona redujo en un 8% los costes de
tratamiento de efluentes y tuvo un ahorro superior al 1% en el consumo de materias
primas. En la fabrica de Flix también se consiguié disminuir los aprovisionamientos y
se redujeron los efluentes y los residuos generados, con la consiguiente mejora del
impacto medioambiental de la factoria.

Otra actuacion importante tuvo lugar en la planta de acetaldehido de Tarragona. Por un
lado, finalizd el estudio de ingenieria para asegurar la calidad del producto y la
disponibilidad de la planta, lo que ha permitido una reduccién de las paradas
imprevistas y por mantenimiento.

En la planta de acetato de etilo, de este mismo centro, se puso en marcha un nuevo
proceso de preparacion de los catalizadores y uno de tratamiento de los subproductos.
Este Gltimo permite la recuperacion de acetato de etilo, que se reintegra a la planta.

En la fabrica de Flix se puso en marcha un nuevo sistema de filtracion de lodos que
reduce la humedad de los mismos y los costes tratamiento en la estacion depuradora de
aguas residuales de la fabrica.

. Divisién de Farmacia

El negocio de Farmacia basa su investigacién y desarrollo en el lanzamiento de nuevos
principios activos farmacéuticos, en el campo de la fermentacion y de la sintesis
quimica, resefiados en el apartado 6.1.2 anterior, con objeto de potenciar y diversificar
la actividad de esta Division. Esta estrategia ha evolucionado en estos ultimos afios
hacia la obtencion de derivados semisintéticos, con mejores 0 nuevas propiedades
respecto a las moléculas base obtenidas por fermentacion.

La aplicaciéon de esta estrategia ha impulsado a la empresa ampliar la capacidad de
produccion de fermentacion, lo que se consiguidé con la puesta en marcha en 2004 de
una nueva planta de extraccion, que ademas permite especializar los procesos lo que
evita la contaminacion de los productos.

La capacidad de produccion de sintesis también se vio aumentada con otra nueva planta
que entré en funcionamiento a finales del mismo ejercicio. Gracias a su caracter
polivalente, en esta planta pueden realizarse distintos procesos productivos y, como
consecuencia de ello, fabricar varios productos. Su construccion modular permite,
llegado el caso, la implantacion del equipamiento necesario para la fabricacion de
nuevos productos. La planta incorpora las mejoras técnicas disponibles en los procesos
de fabricacion de productos intermedios y finales, en tanto que el plan maestro de
validacion seguido en el disefio y construccion de la misma permite su homologacion
por parte de la Agencia Europea del Medicamento y de la Food and Drug
Administration (FDA) de EE UU.

o Division de Agroquimica y alimentacion animal
La construccion y puesta en marcha de la fabrica de fosfatos de Cartagena ha ocupado

buena parte de los esfuerzos del equipo de 1+D. El proyecto de construccion de la planta
se inicio en 2002 y dos afios después, en primavera de 2004, entré en funcionamiento.
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La fabrica tiene una capacidad para producir 100.000 toneladas anuales de fosfato
bicélcico y fosfato monocalcico, este ultimo producto de nueva incorporacion al
portafolio de la Compafiia.

El proceso tecnoldgico y el desarrollo de la ingenieria basica empleada en su
construccion han sido disefiados y desarrollados por Ercros y se sustentan en el know-
how adquirido después de mas de 30 afios de fabricar fosfato bicalcico. En su disefio se
aplicaron las mejores técnicas disponibles de acuerdo con las directrices marcadas por la
Ley 16/2001 y la Directiva 96/61/CEE, sobre prevencion y control integrados de la
contaminacion, conocidas como IPPC, siendo la primera fabrica de la Comunidad
Auténoma de la Regiéon de Murcia en obtener la autorizacion ambiental integrada
prevista en las citadas normas. Gracias a la tecnologia empleada, el proceso que se ha
instalado no produce efluentes sélidos y liquidos ni residuos industriales.

Asimismo, en 2003 se puso en marcha una nueva planta en Cardona para la mejora de la
calidad de la sal industrial obtenida por flotacién del cloruro sodico residual de las
escombreras resultantes de la explotacion de cloruro potasico. La sal industrial es la
principal materia prima en el proceso de electrolisis para producir cloro y sosa caustica.
Las mejoras incorporadas en la calidad de la sal permiten una reduccién de los
consumos y una disminucion en la produccién de residuos en este proceso.

. Divisién de Emulsiones

Las actividades de investigacion y desarrollo del negocio de Emulsiones, llevadas a
cabo en la fabrica alemana de Recklinghausen, estan orientadas a la introduccién de
emulsiones de nueva generacion para diversificar las aplicaciones y los mercados. El
desarrollo aplicado persigue mejorar las prestaciones técnicas y medioambientales de
los productos y el disefio de las emulsiones de caracter universal y apoyar y dar
asistencia técnica a los clientes.

Entre 2002 y 2004 se lanzaron al mercado nuevas emulsiones, con aplicaciones en la
construccion, la fabricacion de tintas de impresion, pinturas, lacas para maderas,
muebles, proteccion y decoracion de metales. Entre ellas destacan: la gama de
emulsiones ecologicas, libres de alquilfenoles y con un bajo contenido de compuestos
orgénicos volatiles; una nueva emulsién para pinturas de uso universal, especialmente
desarrollada para los consumidores esparfioles y de los paises mediterraneos, con un
precio muy competitivo, lo que ha facilitado su rapida penetracion en el mercado, y las
emulsiones de caracter espesante para la fabricacion de tintas de impresion, de alta y
media viscosidad, de secado rapido.

12. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

12.1 Tendencias recientes mas significativas de la produccién, ventas e
inventario, vy costes y precios de venta desde el fin del ejercicio anterior
hasta la fecha del Folleto

Durante el periodo transcurrido entre el cierre del ejercicio 2004 y el primer trimestre de
2005, se ha constatado la consolidacion de la recuperacion de la actividad iniciada a
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finales del pasado ejercicio, que se sustenta en el crecimiento significativo de los
volumenes y los precios de los productos mas importantes de la Compafiia.

El caso més espectacular ha sido el de la sosa caustica, cuyo precio medio se ha elevado
un 74% respecto al precio medio alcanzado en 2004. También el acetato de etilo ha
presentado una significativa variacion en su precio, concretamente del 20%, en tanto
que el fosfato bicalcico se ha revalorizado en este periodo un 7%.

Este impulso de la actividad se ha visto reflejado en el importe de la cifra de negocios
del primer trimestre que ascendi6 a 58,19 millones de euros, frente a los 44,74 millones
obtenidos en igual periodo del afio anterior, lo que supone un crecimiento interanual del
30%. El aumento de la cifra de negocios ha sido general en todas las divisiones de la
Compafiia. Quimica basica ha crecido un 44%, Farmacia un 15%, Agroquimica y
alimentacion animal un 22% y Emulsiones un 25%.

En el capitulo de gastos, los referentes al personal han mantenido una tendencia bajista
como consecuencia del menor nimero de trabajadores por la aplicacion del expediente
de regulacion de empleo (la plantilla media ha disminuido en 45 personas entre el
primer trimestre de 2004 y el mismo periodo de 2005) y por la congelacién salarial
aplicada. Como consecuencia de estas medidas, en los tres primeros meses de 2005 los
gastos de personal han disminuido un 5% en comparacion con el mismo periodo de
2004.

En este mismo epigrafe, los aprovisionamientos han tenido una evolucion alcista,
empujados por el precio del petréleo. En comparacion con el primer trimestre de 2004,
el coste de los consumos en los tres primeros meses de 2005 ha aumentado un 42%.

En este periodo, Ercros ha moderado el ritmo de las inversiones toda vez que ya se han
acometido las principales actuaciones programadas. ElI volumen invertido en este
periodo ha sido de 2,78 millones de euros, cifra un 23% inferior a la cantidad media
invertida por trimestre en 2004.

El resultado financiero, que en el primer trimestre de 2005 fue de —1,11 millones de
euros, ha experimentado una reduccion respecto al resultado financiero del mismo
periodo de 2004, que fue de —0,95 millones de euros, debido por los menores ingresos
financieros por la diferencia de cambio.

12.2 Informacidon _sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres,
demandas, compromisos 0 hechos que pudieran razonablemente tener una
incidencia importante en las perspectivas del emisor, por lo menos para el
actual ejercicio

No se prevé ningun cambio ni en la tendencia de los mercados de los principales
productos de Ercros ni en las perspectivas econdmicas generales, en el corto y medio
plazo, que haga prever una alteracion significativa del marco en que ha venido operando
la Sociedad en los altimos afos.
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13. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

La Sociedad ha optado por no incluir estimaciones de beneficios.

14. ORGANOS ADMINISTRATIVO, DE GESTION Y DE SUPERVISION, Y
ALTOS DIRECTIVOS

14.1 Nombre, direccion profesional vy cargo en el emisor de las siguientes
personas, indicando las principales actividades que éstas desarrollan al
margen del emisor, si dichas actividades son significativas con respecto a
ese emisor

14.1.1 Miembros de los 6rganos administrativo, de gestién o de supervision

A continuacién se presenta un cuadro con los miembros del Consejo de Administracién
de Ercros y sus datos mas relevantes. A los efectos de su funcién en Ercros, el domicilio
profesional de los consejeros es el domicilio social de la Compafiia, que figura en el
apartado 5.1.4 anterior.

Consejero Cargo Tipo Comisiones Fecha c_ie Final del
nombramiento mandato
Antonio Zabalza  Presidente y Ejecutivo Nombramientos y 14-06-1996  18-06-2009
Marti consejero delegado Remuneracion
Estrategia e Inversiones
Laureano Roldan ~ Consejero Dominical Auditoria 29-07-1996  18-06-2009
Aguilar Nombramientos y
Remuneracion
Estrategia e Inversiones
Ramon Blanco Balin Consejero Independiente  Nombramientos y 29-07-1996  06-05-2010
Remuneracion
Joan Hortala Arau  Consejero Independiente Auditoria 07-06-2000  07-06-2005
Josep Lluis Consejero Independiente - 18-06-2004  18-06-2009
Cabestany Illana
Eduardo Sanchez ~ Consejero Independiente Estrategia e Inversiones  18-06-2004  18-06-2009
Morrondo
Santiago Mayans  Secretario no - - -

Sintes consejero

D. Laureano Roldén es director general y consejero de Grupo Torras, accionista significativo de Ercros
con 20,33 millones de acciones (8,69% del capital)

En la Junta General de Accionistas, de 18 de junio de 2004, cesaron en su cargo los
consejeros D. Rafael Loste Pafio y D. Juan Antonio Borés Montal, que fueron
sustituidos por D. Josep Lluis Cabestany lllana y D. Eduardo Sanchez Morrondo, por lo
que el nimero de consejeros (ocho) permanecié invariable a lo largo del afio.

El 18 de abril de 2005 Catalana d’Iniciatives dimitié de su puesto en el Consejo de
Administracion de Ercros y, el 6 de mayo, la Junta de Accionistas no renovo en su
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cargo de consejero a D. Ubaldo Usunariz Balanzategui, por haber alcanzado la edad
méaxima reglamentaria y haber finalizado el plazo por el que fue nombrado.

En la actualidad el Consejo de Ercros estd compuesto por seis personas:

D. Antonio Zabalza Marti, presidente del Consejo de Administracién y consejero
delegado de la Sociedad, y también administrador Gnico de las filiales Ercros Industrial,
S.A.U. y Fosfatos de Cartagena, S.L.:

El Sr. Zabalza es Licenciado (1968) y Doctor en Ciencias Econémicas (1978) por la
Universidad de Barcelona; M. Sc. (1973) y Ph. D. (1976) por la London School of
Economics (Universidad de Londres). Durante el curso 1976-1977 fue Post-Doctoral
Fellow en la Universidad de Chicago y, de 1977 a 1984, profesor numerario del
Departamento de Economia de la London School of Economics (Universidad de
Londres).

De 1984 a 1987 fue director del Gabinete del secretario de Estado de Hacienda; de 1987
a 1988, director general de Planificacion del Ministerio de Economia y Hacienda; de
1988 a 1991, secretario general de Planificacion y Presupuestos; de 1991 a 1993,
secretario de Estado de Hacienda; y de 1993 a 1995 director del Gabinete de la
Presidencia del Gobierno. En junio de 1996 fue nombrado presidente y consejero
delegado de Ercros S.A., cargo gque ostenta en la actualidad.

Ha actuado en repetidas ocasiones como consultor del Banco Mundial, del Fondo
Monetario Internacional y de la OCDE. Desde 1982 es Catedratico de Teoria
Econdmica de la Universidad de Valencia.

En septiembre de 2001 fue elegido presidente de la Asociacion Espafiola de Grandes
Consumidores de Energia (AEGE), en la actualidad es vicepresidente de la Federacién
Empresarial Catalana del Sector Quimico (Fedequim) y miembro del Comision
Permanente de la Federacion Empresarial de la Industria Quimica Espafiola (Feique).

Ha sido también miembro del Consejo de Administracion de: Minas de Almadén (1984-
1987); Transmediterranea (1984-1987); Instituto Nacional de Industria (1987-1988) y
(1993-1995); Instituto de Crédito Oficial (1987-1993); Iberia (1988-1993) e Instituto
Nacional de Hidrocarburos (1993-1995).

Al margen de su actividad en Ercros, como presidente y consejero delegado de la
Sociedad, no administra ninguna otra sociedad ni desarrolla ninguna actividad
profesional que sea significativa para Ercros, ni lo ha hecho en los ltimos cinco afios.

D. Laureano Roldan Aguilar, consejero dominical del Consejo de Administracién de
Ercros:

Es Licenciado en Ciencias Econémicas y Empresariales por la Universidad Pontificia de
Comillas (ICADE), especialidad en contabilidad y administracion de empresas. De
1987 a 1990 fue auditor de Espacontrol Deloitte; de 1990 a 1991 desempefié el cargo de
auditor senior en Ernst & Young; entre 1991 y 1993 fue director del Departamento de
Auditoria interna del Banco Arabe Espafiol, S.A.; de 1993 a 1997, administrador Gnico
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del Grupo Torras y, desde 1997, es consejero y director general del dicho Grupo, cargo
que ostenta en la actualidad. Grupo Torras es accionista significativo de Ercros con
22,30 millones de acciones (8,69% del capital social).

Al margen de su actividad en Ercros, como consejero y miembro de las comisiones en
las que esta integrado, no desarrolla ninguna actividad que sea significativa para Ercros
ni lo ha hecho en los dltimo s cinco afios.

Entre 1993 y 2001 fue consejero de Prima Inmobiliaria y en la actualidad pertenece al
Consejo de Administracion de Ebro Puleva, desde 1995; de Grupo Torras, desde 1997,
y de Puleva Biotech, S.A., desde 2002.

D. Ramén Blanco Balin, consejero independiente del Consejo de Administracién de
Ercros:

Es Licenciado en Ciencias Econdémicas y Empresariales y en Derecho por la
Universidad Complutense de Madrid e Inspector de Finanzas del Estado y Auditor de
Cuentas. Es también miembro del Colegio de Titulares Mercantiles. Entre 2003 y 2005
ha sido consejero delegado del Grupo Repsol-YPF.

Al margen de su actividad en Ercros, como consejero y miembro de las comisiones en
las que estd integrado, no desarrolla ninguna actividad profesional que sea significativa
para la Sociedad ni lo ha hecho en los ultimos cinco afos.

En la actualidad es también consejero de NH Hoteles, S.A. y Enagas; y entre 2003 y
2005 lo fue de Repsol YPF, S.A. y de Gas Natural, SGD, S.A.

D. Joan Hortala Arau, consejero independiente del Consejo de Administracion de
Ercros:

Es Doctor en Economia y Derecho por la Universidad de Barcelona, Doctor en
Economia por la London School of Economics and Political Science, Catedratico de
Teoria Econdmica por la Universidad de Barcelona y miembro de la Real Academia de
Ciencias EconOmicas y Financieras. Ha sido Decano de la Facultad de Ciencias
Econdmicas y ha ocupado varios cargos en la Universidad de Barcelona y en el Consejo
Superior de Investigaciones Cientificas.

Fue miembro diputado en el Parlamento de Catalufia y consejero de Industria del
Gobierno de la Generalitat. En la actualidad es presidente de la Bolsa de Barcelona.

Al margen de su actividad en Ercros, como consejero y miembro de las comisiones en
las que esta integrado, no desarrolla ninguna actividad profesional que sea significativa
para la Sociedad ni lo ha hecho en los ultimos cinco afios.

Es miembro del Consejo de Administracion del Grupo Fiatc, S.A., desde 1994, y de
Hacve Assets, S.L. desde 2001. También es consejero del Holding Bolsas y Mercados
Espafioles.
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D. José Lluis Cabestany Illana, consejero independiente del Consejo de
Administracion de Ercros:

Es Licenciado en Ciencias Empresariales y Doctor en Derecho. Toda su vida laboral se
ha desarrollado en el seno del grupo quimico catalan Grup Units, donde en la actualidad
es director general de Cromogenia-Units, S.A. Desde 1999, ocupa la Presidencia de
Fedequim, la organizacion patronal catalana del sector quimico, y es miembro del
Comité Ejecutivo de Foment del Treball.

Al margen de su actividad en Ercros, como consejero, no desarrolla ninguna actividad
profesional que sea significativa para la Sociedad, ni lo ha hecho en los ultimos cinco
anos.

En la actualidad miembro del Consejo de Administracion de Cromogenia-Units, S.A.,
desde 2001, y de Sidasa, desde 2002.

D. Eduardo Sa&nchez Morrondo, consejero independiente del Consejo de
Administracion de Ercros:

Es Doctor en Ciencias Quimicas y posee una amplia experiencia en el grupo quimico
americano Dow Chemical, del que lleg6 a ser presidente y director general de las filiales
Dow Chemical Ibérica y Dow Francia, asi como director de su negocio de materiales de
construccion para Europa. En la actualidad preside el grupo empresarial Bonheur con
actividades en el campo de la construccién y la seguridad.

Al margen de su actividad en Ercros, como consejero y miembro de las comisiones en
las que esta integrado, no desarrolla ninguna actividad profesional que sea significativa
para la Sociedad, ni lo ha hecho en los Gltimo s cinco afios.

Ha sido miembro del Consejo de Administracion de Dow Chemical Ibérica (1995-2002)
y en la actualidad es consejero de Fagorsan, desde 2003; de Globorsan, desde 2003; de
European Security, desde 2003; de Gavin Anderson, desde 2003; de Albeolo, desde
2003; del Grupo Bonheur, desde 2002, y de Derprocom XXI, desde 2004.

14.1.2 Socios comanditarios, si se trata de una sociedad comanditaria por
acciones

No procede.

14.1.3 Fundadores, si el emisor se ha establecido para un periodo inferior a
cinco anos

No procede.
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14.1.4 Cualquier alto directivo gue sea pertinente para establecer que el
emisor posee las calificaciones y la experiencia apropiadas para
gestionar las actividades del emisor

Ademas de D. Antonio Zabalza, que como se acaba de decir es presidente y consejero
delegado de Ercros, la Alta Direccién de la Compafiia estd formada por las siguientes
personas:

Presidente y consejero delegado Antonio Zabalza Marti
Director general Corporativo y de desarrollo de negocios José Luis Mufiiz Alvarez
Director general de Quimica basica Francisco Garcia Bru
Director de la Division de Farmacia Francisco Garrido Garrido
Director de la Division de Agroquimica y alimentacion animal ~ Antonio Llena Estruch
Director de la Division de Emulsiones Peter Montag
Director de la Division de Internacional Carles Arias Aguilar
Director de Administracién Pedro Bienes Bonet
Directora de Comunicacion Teresa Conesa Fabregues
Director de Finanzas y control Pelayo Gordo Pastor

D. José Luis Mufiiz Alvarez, director general Corporativo y de desarrollo de negocios:

Es ingeniero Industrial, especialidad en Quimica (1973) y Licenciado en Ciencias
Econdmicas y Empresariales, seccion Empresariales (1985).

Dentro de la S.A. Explosivos Total Aquitaine desempefio las funciones de ingeniero de
Proyecto (1973-1975) y de adjunto al director de Proyecto y direccion de la
construccion de la tercera linea de fabricacion de polietileno de baja densidad. En
Explosivos Rio Tinto fue jefe de la Oficina de ingenieria (1978-1982), jefe del
Departamento de Ingenieria de la fabrica de Tarragona (1983-1985) y director de la
fabrica de Tarragona (1985-1990). Fue director de los centros de trabajo de Rhodiamul
y Erkol (1991-1992), Erkimia de Tarragona y Guardo (1991-1993), director general de
Erkol (1992-1995) y gerente de ERFEI (1993-1996). A partir de 1996 ha sido
sucesivamente vicepresidente de Erkimia, director general adjunto de Ercros y director
general de Ercros. Desde 2002 es director general Corporativo y de desarrollo de
negocios de Ercros.

Al margen de su actividad en Ercros, no desarrolla ninguna otra actividad profesional,
ni lo ha hecho en los ultimos cinco afos.

Ha administrado, dentro del Grupo Ercros, las siguientes sociedades: Ercros Portugal
(2001-2002); Ercros ltalia (2001-2002); Ercros Francia (2001-2002); Erfey (2001-2002)
e Inquide-Flix (1999-2002). En la actualidad es presidente el Consejo de Ufefys, que
administra desde 1995.

D. Francisco Garcia Bru, director general de Quimica bésica:

Es Licenciado en Ciencias Quimicas. Ha sido jefe de laboratorio de control de calidad
de Ertisa en Orense (1973), jefe de Produccion en ERT en Huelva (1974), jefe de
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Produccion de la planta de fitosanitarios en Guardo (1981-1989), director de las fabricas
de Guardo (1990) de Minas de Cardona (1991-1992) y de Potasas y Derivados (1993-
1994). Ha sido consejero-director general de Fermentaciones y Sintesis Espafiolas
(Fyse), entre 1995-1997, y director del negocio de Farmacia de Ercros. Desde 2002 es
director general de la Divisién de Quimica basica de Ercros.

Dentro de su actividad en Ercros, en los tltimos cinco afios, ha pertenecido al Consejo
de Administracion de las sociedades Ufefys (1995-2003) y Salinera de Cardona (2003-
2005). En la actualidad sigue siendo consejero de Laboratorios Busto (1998), Erfey
(2002), Ercekol (2003) e Inquide-Flix (2003). Fuera de Ercros no desarrolla ninguna
otra actividad profesional, ni lo ha hecho en los Gltimo s cinco afos.

D. Francisco Garrido Garrido, director de la Division de Farmacia:

Entre 1963 y 1970 trabajo en varias emisoras de radio hasta alcanzar la Direccion de
Radio Popular de Jaén. Su integracion en la Compafiia data de 1970, afio en que se
incorpora como delegado de Jaén de la empresa Cinafa, S.A., que posteriormente se
integraria en ERT. Tres afios después es nombrado director de Recursos humanos para
la zona del norte de Espafia de Unidn de Explosivos Rio Tinto y posteriormente, en
1988, pasa a desempefiar el mismo cargo y la Asesoria juridica de Fermentaciones y
Sintesis Espafiolas (Fyse). En 2003 fue nombrado director de la Division de Farmacia
de Ercros.

Dentro de su actividad en Ercros, pertenece al Consejo de Administracion de Ufefys
desde 2003. Fuera de Ercros no desarrolla ninguna otra actividad profesional, ni lo ha
hecho en los altimo s cinco afios.

D. Antonio Llena Estruch, director de la Division de Agroquimica y alimentacion
animal:

Es Ingeniero Industrial, especialidad Quimica, por la Escuela Técnica Superior de
Ingenieros Industriales de Madrid. Dentro de ERT Fertilizantes ha sido jefe de
Mantenimiento (1972-1978) y jefe de Servicios generales (1974-1978) de la fabrica de
La Felguera y jefe de Mantenimiento e ingenieria (1978-1986) de la fabrica de Huelva 'y
coordinador de Mantenimiento (1984-1986) de ERT Fertilizantes. De 1986 a 1996 fue
director de Erkimia France. En 1996 fue nombrado adjunto al director general de
Quimica bésica y alimentacién animal de Erkimia y posteriormente director de
Marketing de Ercros. Desde 2003 es director de la Division de Agroquimica y
alimentacién animal de Ercros.

Al margen de su actividad en Ercros, no desarrolla ninguna otra actividad profesional y
no administra ninguna sociedad, ni lo ha hecho en los ultimos cinco afios.

D. Peter Montag, director de la Division de Emulsiones:

Es licenciado en Ciencias Empresariales por la Fachhochschule de Miinster (Alemania)
y ha cursado un Programa de Desarrollo Directivo (PDD) en el IESE de Barcelona. Sus
inicios en el mundo laboral se remontan al afio 1984 cuando ingres6 en Armstrong Worl
Industries de Minster. Desde este afio hasta 1992 trabajé en la empresa Merck KgaA en
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Alemania como responsable de zona y jefe de Marketing y ventas de la Division de
Pigmentos y cosmética; posteriormente fue destinado a la filial Merck Farma y
Quimica, con sede en Espafia, donde ocup6 el cargo de gerente de la Divisiéon de
Productos quimicos. En 1998 se incorpor0 a Ercros Deutschland, con sede en Alemania,
como adjunto a la Direccion, puesto que ocupd hasta 2003, afio en que fue nombrado
director de la Division de Emulsiones.

Al margen de su actividad en Ercros, no desarrolla ninguna otra actividad profesional y
no administra ninguna sociedad, ni lo ha hecho en los ultimos cinco afos.

D. Carles Arias Aguilar, director de la Divisién de Internacional:

Es Diplomado en Traduccion e Interpretacion por la Universidad Autonoma de
Bellaterra (Barcelona) y ha cursado un MIM (Master en marketing) en ESADE. Toda su
vida profesional se ha desarrollado en el area comercial. Antes de incorporarse a Ercros,
ocupd los cargos de director de expansion para Asia y de director de exportacion para
Europa en la empresa quimica Lucta. También ha trabajado en las empresas General de
Confiteria y Courtaulds Fibres. En 2001 se incorporé a Ercros como jefe de Ventas y
dos afios mas tarde fue nombrado director Divisién de Internacional y jefe del
Departamento comercial de la Division de Quimica bésica.

Al margen de su actividad en Ercros, no desarrolla ninguna otra actividad profesional y
no administra ninguna sociedad, ni lo ha hecho en los ultimos cinco afios.

D. Pedro Bienes Bonet, director de Administracion:

Es Perito Mercantil y ha cursado estudios de Ciencias Empresariales en la Universidad
de Barcelona. Se incorpord en la Compafiia en 1971 como administrativo en S.A. Cros,
trabajé en el Departamento de Intervencién y auditoria interna y en el de Filiales y fue
el responsable del Departamento de Valores y accionistas, cargos que compaginé con la
administracion de las empresas filiales Quimica Mediterranea, Cloratita, Construcciones
y Proyectos Industriales, Molinos Poittemill y Primma. En Erkimia fue responsable del
Departamento Financiero y director del Departamento de Administracion. Desde 2000
ocupa este mismo cargo en Ercros.

Al margen de su actividad en Ercros, no desarrolla ninguna otra actividad profesional y
no administra ninguna sociedad, ni lo ha hecho en los ultimos cinco afios.

D2 Teresa Conesa Fabregues, directora de Comunicacion:

Es Licenciada en Ciencias de la Informacién por la Universidad Auténoma de Bellaterra
(Barcelona). Desde 1978 a 1980 realiz6 colaboraciones periodisticas en la VVanguardia,
Avui y Correo Catalan. En 1980 trabajé como redactora en TVE de Madrid y como
coordinadora del programa Set Dies en TVE de Barcelona. De 1981 a 1982 fue
redactora de varios programas de TVE de Madrid. En 1982 se incorporé a TV3,
Televisi6 de Catalunya donde fue redactora de informativos y corresponsal en la
Delegacion de Madrid. Ha sido directora del Gabinete de Informacion y Relaciones
Externas del Ministerio de Economia y Hacienda (1989-1992), jefe del Gabinete de
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Comunicacion Externa de Tabacalera (1993-1995). Desde 1996 es directora de
Comunicacion de Ercros.

Ha pertenecido a los Consejos de Administracion de la Agencia EFE (1989-1993),
Tabapress (1993) y Tabacmesa (1993-1995).

Al margen de su actividad en Ercros, no desarrolla ninguna otra actividad profesional y
no administra ninguna sociedad, ni lo ha hecho en los ultimos cinco afios.

D. Pelayo Gordo Pastor, director de Finanzas y control:

Es Licenciado en Ciencias Econdmicas por la Universidad Auténoma de Madrid. Inicid
su carrera profesional en 1975 en Explosivos Rio Tinto (ERT), donde desempefio las
funciones de adjunto al administrador de la fabrica de Guardo, siendo ascendido
posteriormente al cargo de administrador. Entre 1984 y 1990 fue director
administrativo-financiero del negocio de derivados vinilicos de ERT. Ya en el seno de
Ercros, ocupo el cargo de director de Control de gestion de Erkimia hasta 1993, afio en
que pasé a dirigir el departamento de Control de Ertisa, hasta 1995. Desde entonces
desempefié el cargo de director financiero de Erkimia Internacional, siendo ademas el
responsable comercial de este negocio, consejero y miembro del Comité de Direccion
de Fyse y responsable del control de cobros de Erkimia. Desde 2000 esté al frente de la
Direccion de Control de Ercros, responsabilidad que, a partir desde 2005, se ha visto
ampliada con la Direccion de Finanzas de la Sociedad.

Dentro de su actividad en Ercros, en la actualidad pertenece al Consejo de
Administracion de las sociedades Ercros Portugal (1992), Ercros Italia (1992), Ercros
Francia (1992), Inmobiliaria Unidon Industrial (2001), Corporacion Turistico
Inmobiliaria (2001), Servicios Inmobiliarios y Turisticos (2001), Cloratita (2001),
Aprovechamiento Integral de la Pirita (2003) y Marcoating (2004). Fuera de Ercros no
desarrolla ninguna otra actividad profesional, ni lo ha hecho en los ultimos cinco afios.

Las personas citadas en el presente apartado 14.1 no tienen ninguna relacion familiar
entre si ni han tenido condenas por delitos de fraude, en los Gltimos cinco afios. En este
mismo periodo, las personas citadas no han sufrido quiebras, suspensién de pagos o
liquidacion en el desempefio de los cargos que se han descrito anteriormente, ni ninguna
incriminacion publica oficial y/o sanciones por autoridades estatutarias o reguladoras.
Tampoco han sido descalificadas por un tribunal por su actuacion como miembros del
organo de administracion de un emisor o en la gestion de los asuntos de un emisor.

14.2 Conflictos de intereses de los 6rganos administrativo, de gestion y de
supervision, y altos directivos

No existen conflictos de interés entre los deberes en Ercros de las personas mencionadas
en el apartado 14.1 anterior y sus intereses privados y/u otros deberes. No existe
tampoco acuerdo o entendimiento alguno con accionistas importantes, clientes,
proveedores u otros, en virtud de los cuales alguna de las personas mencionadas hubiera
sido designada miembro del 6rgano de administracion o alto directivo, excepto en el
caso del Sr. Roldan Aguilar que, como se ha descrito anteriormente, es director general
y consejero del Grupo Torras, accionista significativo de Ercros.
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No hay ninguna restriccion acordada para dichas personas sobre la disposicion de su
participacion en los valores de Ercros.

15. REMUNERACION Y BENEFICIOS

15.1 Importe de la remuneraciéon pagada (incluidos los honorarios contingentes
0 _atrasados) vy prestaciones en especie concedidas a esas personas por el
emisor vy sus filiales por servicios de todo tipo prestados por cualquier
persona al emisor y sus filiales

La remuneracion agregada de los consejeros devengada y pagada durante el ejercicio
2004 se especifica a continuacion. Las cuantias presentadas incluyen la remuneracion de
los consejeros que dejaron el Consejo de Administracion en ese ejercicio.

e En Ercros, S.A.:

Concepto retributivo Miles de euros
Retribucion fija 56
Retribucion variable 0
Dietas 279
Atenciones estatutarias 0
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 34
Total 369
Otros beneficios Miles de euros
Anticipos 0
Créditos concedidos 0
Fondos y planes de pensiones: aportaciones 1
Fondos y planes de pensiones: obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 17
Garantias constituidas por la Sociedad a favor de los consejeros 0

e Por la pertenencia a otros consejos de administracion y/o a la alta direccién de
sociedades de Grupo:

Concepto retributivo Miles de euros
Retribucion fija 266
Retribucion variable 0
Dietas 0
Atenciones estatutarias 0
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
Total 266
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Otros beneficios Miles de euros
Anticipos

Creditos concedidos

Fondos y planes de pensiones: aportaciones

Fondos y planes de pensiones: obligaciones contraidas

Primas de seguros de vida

Garantias constituidas por la Sociedad a favor de los consejeros

OO O W oo

e Remuneracion total por tipologia de consejero:

Tipologia consejeros Por la Sociedad Por el Grupo
Ejecutivos 159 269
Externos dominicales 78 0
Externos independientes 150 0
Otros externos 0 0
Total 387 269

La remuneracion total devengada y pagada por el Grupo Ercros a favor de los miembros
de alta direccién, que no son consejeros ejecutivos, durante el ejercicio 2004 fue de
1.184 miles de euros.

15.2 Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales para
prestaciones de pensidn, jubilacion o similares

Los miembros del Consejo de Administracion no tienen ninguna prestacion de
pensiones o similares, con la excepcion del consejero delegado que, junto con los
miembros de la alta direccion de la Compafiia, esta incluido en los planes de pensiones
aplicables al conjunto de la plantilla.

El importe de la aportacién al plan de pensiones del consejero delegado en 2004
ascendid a 4.296,51 euros, de tal forma que a 31 de diciembre de ese afio la aportacion
acumulada a dicho plan tenia un importe 18.816,19 euros. El resto de miembros de la
alta direccion de la Compafiia tuvieron una aportacion total al plan de pensiones de
8.396,17 de euros en 2004, siendo la cuantia acumulada a 308.960,08 euros.

16. PRACTICAS DE GESTION

16.1 Fecha de expiracion del actual mandato, en su caso, y periodo durante el
cual la persona ha desempefado servicios en ese cargo

La fecha de expiracion del mandato de cada consejero estd incluida en la tabla del
apartado 14.1.1 del presente capitulo.

16.2 Informacién _sobre los contratos de miembros de los dérganos
administrativo, de gestion o de supervision con el emisor o cualquiera de
sus filiales que prevean beneficios a la terminacion de sus funciones, o la
correspondiente declaracion negativa

D. Antonio Zabalza, presidente del Consejo de Administracidn y consejero delegado de
la Sociedad, tiene suscrito un contrato de trabajo con Ercros, S.A. regido por el Real
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Decreto 1382/1985, de 1 de agosto, de regulacion de la relacion laboral de caracter
especial del personal de alta direccion. Dicho contrato prevé una indemnizacién
equivalente a una anualidad de la retribucidn total percibida en los siguientes supuestos:

(i)  Desistimiento por parte de Ercros.
(i) Despido disciplinario declarado improcedente.

(iii) Resolucién del contrato por voluntad del alto directivo sobre la base de cualquiera
de las causas previstas en el articulo 10.3 del mencionado Real Decreto, referidas
a modificaciones sustanciales en las condiciones de trabajo que sean perjudiciales
para el alto directivo, impago reiterado de salarios o cualquier otro
incumplimiento grave por la empresa.

En los supuestos (i) y (ii) Ercros deberd4 comunicar su decision con un preaviso de tres
meses. En caso de incumplimiento de dicho preaviso, el alto directivo tendréa derecho a
una indemnizacion adicional equivalente a los salarios correspondientes al periodo
incumplido.

Ninguno de los restantes consejeros de la Sociedad tiene contrato de trabajo con ésta, ni
ningun acuerdo que conlleve compensacion alguna por la terminacién de sus funciones
como administrador. Tampoco los otros miembros de la alta direccion tienen acordado
ningun tipo de beneficio a la terminacién de sus contratos adicional a lo previsto en la
legislacion laboral.

16.3 Informacidn sobre el comité de auditoria vy el comité de retribuciones del
emisor, incluidos los nombres de los miembros del comité y un resumen de
su reglamento interno

e Comision de Auditoria

El Consejo de Administracion de 25 de febrero de 1997 aprob6 la creacion en su seno
de una Comisién de Auditoria, cuyas funciones, composicion y funcionamiento
cumplen con lo dispuesto en la Ley del Mercado de Valores.

La Comision de Auditoria esta regulada: en el articulo 34 de los Estatutos Sociales,
cuyo texto refundido fue aprobado por la Junta de Accionistas el 6 de mayo de 2005 y
fue inscrito en el Registro Mercantil con fecha 3 de junio de 2005; en el articulo 15 del
Reglamento de Consejo, cuyo texto refundido fue aprobado por dicho 6rgano el 6 de
mayo de 2005 y fue inscrito en el Registro Mercantil con fecha 13 de junio de 2005, y
en su propio Reglamento, que fue aprobado por el Consejo de Administracion el 11 de
mayo de 2004.

Las funciones de la Comision de Auditoria son las siguientes:

- Informacion en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella
planteen los accionistas en materias de su competencia.

- Propuesta al Consejo de Administracion para su sometimiento a la Junta General
del nombramiento de los auditores de cuentas externos a que se refiere el articulo
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204 del texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por Real
Decreto 1564/1989, de 22 de diciembre.

- Conocimiento del contrato de auditoria y el plan de trabajo establecido por la
Direccion. Obtencion de informacion de los auditores externos sobre aquellas
cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera
otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi
como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacién de auditoria de
cuentas y en las normas técnicas de auditoria. Mantener reuniones periddicas con
los auditores, en las que éstos expondran el estado de sus trabajos, sus puntos de
vista sobre los sistemas de control de la Sociedad y los hechos mas relevantes.
Revision de las cuentas de la Sociedad y recepcién del informe de los auditores,
junto con los comentarios que se realicen al respecto.

- Supervision de los servicios de auditoria interna en el caso de que exista dicho
organo dentro de la organizacion empresarial.

- Conocimiento del proceso de informacion financiera y de los sistemas de control
interno de la Sociedad.

- Establecimiento de recomendaciones para la Direccion de la Sociedad.

La Comisién de Auditoria se reunira, a instancias del presidente de la Comision o a
solicitud de al menos dos miembros de la misma, un minimo de tres veces al afio con
los siguientes objetivos: establecimiento del plan de la auditoria anual; conocimiento del
estado de cumplimiento del plan y recepcion del informe de auditoria. La Comision
podra invitar a sus sesiones al personal directivo de la Sociedad.

Estara formada por un minimo de tres miembros, de los que serdn mayoria, en cualquier
caso, los consejeros no ejecutivos. Todos los miembros de la Comision seran
nombrados por el Consejo de Administracion y el presidente sera designado entre los
consejeros no ejecutivos, por un plazo de cuatro afios, pudiendo ser reelegido una vez
transcurrido el plazo de un afio desde su cese.

Los miembros actuales de la Comision de Auditoria son: D. Laureano Roldan Aguilar,
presidente, y D. Joan Hortala Arau y D. Ramon Blanco Balin, vocales. Su secretario no
miembro es el director de Administracion de Ercros, D. Pedro Bienes Bonet.

o Comisién de Nombramientos y Remuneracion

El Consejo de Administracion de 25 de febrero de 1997 aprob6 la creacion en su seno
de una Comision de Remuneracion y Nombramientos, cuyas funciones, composicion y
funcionamiento estan regulados en el articulo 16 del Reglamento de Consejo, cuyo texto
refundido fue aprobado por dicho 6rgano el 6 de mayo de 2005 y fue inscrito en el
Registro Mercantil con fecha 13 de junio de 2005, y en su propio Reglamento, que fue
aprobado por el Consejo de Administracion el 11 de mayo de 2004.
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Las principales funciones de la Comisién de Nombramientos y Remuneracion son las
siguientes:

- Determinacion anual de la remuneracion de los miembros del Consejo de
Administracion y del primer nivel de directivos de Ercros, tanto en su importe
como en sus distintos elementos constitutivos. La determinacion de la retribucion
del presidente se tomara en ausencia del mismo.

- Proponer el nombramiento de consejeros.

- Informar con relacion a las transacciones que impliquen o pueda implicar
conflictos de interés.

La Comision de Nombramientos y Remuneracion se reunira por lo menos una vez al
afio para determinar las remuneraciones y cada vez que el presidente del Consejo
solicite un informe o propuesta de nombramiento, o a solicitud de al menos dos de los
miembros de la Comision.

Estard formada por un minimo de tres miembros elegidos de entre los consejeros a
propuesta del presidente del Consejo, procurandose la participacion de por lo menos dos
consejeros externos.

En la actualidad, los miembros de la Comisién de Nombramientos y Remuneracién son:
D. Antonio Zabalza Marti, presidente; D. Laureano Roldan Aguilar, secretario
miembro, y D. Ramon Blanco Balin, vocal.

16.4 Declaracion de si el emisor cumple el régimen o regimenes de gobernanza
corporativa de su pais de constitucidon. En caso de que el emisor no cumpla
ese régimen, debe incluirse una declaracién a ese efecto, asi como _una
explicacion del motivo por el cual el emisor no cumple ese régimen

Ercros cumple con todas las recomendaciones para el buen gobierno corporativo
contenidas en los informes Olivencia y Aldama.

17. EMPLEADOS

17.1 Numero de empleados al final del periodo o la media para cada ejercicio
durante el periodo cubierto por la informacion financiera historica hasta
la fecha del documento de registro (y las variaciones de ese nhumero, si son
importantes) vy, si_es posible y reviste importancia, un desglose de las
personas empleadas por categoria principal de actividad y situacion
geografica. Si el emisor emplea un numero significativo de empleados
eventuales, incluir_datos sobre el nimero de empleados eventuales por
término medio durante el ejercicio mas reciente

Con la finalidad de aumentar su productividad, la tendencia de Ercros en los ultimos
afios ha sido la disminucién paulatina del nimero de trabajadores, conseguida a través
de la aplicacion de expedientes de regulacion de empleo para los trabajadores
susceptibles de acogerse a la jubilacién anticipada, y de bajas incentivadas.
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En 2002 la plantilla media de Ercros se redujo en 92 personas, al pasar de 1.068
empleados a 976, como consecuencia del cierre de la fabrica de Cartagena, en diciembre
de 2001. En virtud del acuerdo alcanzado con los representantes de los trabajadores, 40
personas de la plantilla del centro pasaron al régimen de prejubilados y las 58 personas
restantes se acogieron a un expediente de regulacién de empleo. 29 de éstas personas
volvieron a ser contratadas en la nueva fabrica de Ercros, construida en este mismo
municipio, que inicio su actividad en primavera de 2004.

En 2003 hubo un aumento puntual de la plantilla media, que quedd fijada en 994
empleados. En este ejercicio la direccion de Ercros y los representantes de las centrales
sindicales representadas en la empresa, UGT, CC OO y USO, alcanzaron un acuerdo
para reordenar la plantilla que afectaba a 82 personas. Para aplicar este acuerdo se
presentd un expediente de regulacion de empleo de extincion de contratos de trabajo,
que fue aprobado por el Ministerio de Trabajo el 15 de enero de 2004. La coexistencia,
durante un periodo de tiempo, de la persona que se iba a prejubilar y la que la reemplazo
en su ocupacion explica el aumento de la plantilla experimentado en ese afio.

Al afio siguiente se redujo nuevamente el nimero de empleados hasta las 972 personas.
A lo largo del afio, la empresa puso en marcha un plan de mejora de la productividad,
pactado con los sindicatos, entre cuyas actuaciones destaca la adecuacion de la plantilla
a la estructura productiva de la Compafiia, de tal forma que durante el periodo de
vigencia del plan -de 2004 a 2006- la plantilla se habra reducido en cerca de 200
personas. Para poder instrumentar esta medida, el 17 de enero de 2005 el Ministerio de
Trabajo aprobd un segundo expediente, que va a afectar a 111 personas. El plan
contempla asimismo la congelacion de los salarios para los ejercicios 2004 y 2005, con
posibilidad de que se extienda a 2006 en funcion de los resultados obtenidos. También
considera la recuperacion gradual del poder adquisitivo de los salarios a partir de 2007.

Plantilla media por categorias

N° de personas
2004 2003 2002

Técnicos titulados 189 190 171
Técnicos no titulados 208 203 202
Administrativos 104 114 121
Subalternos 7 10 9
Obreros 464 477 473
Total 972 994 976
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Plantilla media por centros de trabajo

N° de personas

2004 2003 2002
Fébricas 888 901 882
Flix 328 359 361
Tarragona 143 144 134
Aranjuez 243 242 232
Cardona 51 51 48
Cartagena 28 14 19
Silla, Catadau y Huelva 49 46 44
Recklinghausen 46 45 44
Comercial 33 38 40
Corporacion 51 55 54
Total 972 994 976

17.2 Acciones y opciones de compra de acciones

En el momento de la presentacion de este Folleto, han notificado participaciones en el
capital de la Sociedad los miembros del Consejo de Administracion: el Sr. Zabalza
Marti, 120.366 acciones, y el Sr. Roldan Aguilar, 1.000 acciones.

En cuanto a los integrantes de la alta direccion de la Compafiia, han manifestado poseer
acciones de la Sociedad: el Sr. Mufiiz Alvarez, conjuntamente con su esposa, 8.004
acciones; el Sr. Arias Aguilar, 10.000 acciones; el Sr. Bienes Bonet, 18.581 acciones; la
Sra. Conesa Fabregues, 9.207 acciones y el Sr. Gordo Pastor, conjuntamente con su
esposa, 20.000 acciones.

Ercros no mantiene ningln compromiso de opcién de acciones en relacion con las
personas que integran el Consejo de Administracion y la alta direccion de la Compaiiia.

17.3 Descripcion de todo acuerdo de participacion de los empleados en el
capital del emisor

Ercros no dispone de planes de opciones de compra de acciones para sus empleados, ni
hay ningun tipo de acuerdo para promover la participacion de éstos en el capital de la
Sociedad.
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18. ACCIONISTAS PRINCIPALES

18.1 En la medida en gue tenga conocimiento de ello el emisor, el nombre de
cualquier _persona _gue no_pertenezca a los drganos administrativo, de
gestion o de supervision gue, directa o indirectamente, tenga un _interés
declarable, sequn el derecho nacional del emisor, en el capital o en los
derechos de voto del emisor, asi como la cuantia del interés de cada una de
esas personas 0, en caso de no haber tales personas, la correspondiente
declaracion negativa

Segun los dltimos datos disponibles, a través de la participacion en la Gltima Junta
General celebrada el 6 de mayo de 2005, que tuvo un quérum de asistencia del 67,4%,
los accionistas significativos de Ercros son:

Denominacion social del accionista NuUmero de acciones % del capital social
Millones

Grupo Torras, S.A. 20,34 8,69

Mesa Redonda, S.L. 15,62 6,68

! Grupo Torras es propiedad 100% de la sociedad Kuwait Investment Office.

El 18 de abril de 2005 la sociedad Catalana d’Iniciatives comunicé al Consejo de Ercros
la venta de su participacion en Ercros, que a 31 de diciembre estaba compuesta por 9,54
millones de acciones que suponian el 4,1% del capital social, y su dimisién como
consejera de la Sociedad.

18.2 Si los accionistas principales del emisor tienen distintos derechos de voto, o
la correspondiente declaracion negativa

No existen distintos derechos de votos entre los accionistas de Ercros.

18.3 En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, declarar si el
emisor es directa o indirectamente propiedad o esta bajo control y quién lo
ejerce, v describir el caracter de ese control y las medidas adoptadas para
garantizar que no se abusa de ese control

De acuerdo con lo contemplado en el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores,
Ercros no es propiedad, directa o indirectamente, ni estd bajo control de ninguna
persona fisica o juridica.

18.4 Descripcion de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicaciéon pueda
en una fecha ulterior dar lugar a un cambio en el control del emisor

Ercros no tiene conocimiento de la existencia de ningun acuerdo de actuacion
concertada entre los inversores que han suscrito con la Sociedad los compromisos de
inversion descritos en el apartado 5.4.3 del Capitulo 111 anterior que pudiera dar lugar a
una toma de control conjunto de Ercros por parte de dichos inversores.
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19. OPERACIONES DE PARTES VINCULADAS

Ercros no ha llevado a cabo durante el periodo cubierto por la informacién financiera
historica ni desde entonces hasta la fecha de la publicacién de este Folleto operaciones
con partes vinculadas, tal como se contempla en la Orden ministerial de 15 de
septiembre de 2004.

20. INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO
DEL EMISOR, POSICION FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

20.1 Informacién financiera historica

La informacion financiera historica seleccionada esta formada por el balance
consolidado, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, los flujos de tesoreria, el
estado de patrimonio neto y las politicas contables utilizadas y notas explicativas del
Grupo Ercros correspondientes a los ejercicios 2002, 2003 y 2004.

En aplicacion del articulo 35 del Reglamento 809, en la elaboracion y presentacién se
sigue la normativa establecida por el Cédigo de Comercio y se aplica el Plan General
Contable, aunque a partir de 2005 se aplicaran las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF). Los importes se recogen en millones de euros. Estas
informaciones se corresponden exactamente con las recogidas en las memorias de la
Sociedad de los tres ejercicios citados, que han sido aprobadas por las Juntas Generales
de Accionistas de la Sociedad celebradas el 23 de mayo de 2003, el 18 de junio de 2004
y el 6 de mayo de 2005, respectivamente.
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Balance consolidado del Grupo Ercros

Millones de euros

% %
variacion variacion

Activo 31-12-04  31-12-03 31-12-02 04/03 03/02
INMOVILIZADO 239,93 245,95 230,07 -2,4 6,9
Gastos de establecimiento 1,03 0,25 0,57 312,0 -56,1
Inmovilizaciones inmateriales 11,39 12,15 12,41 -6,3 -2,1
Bienes y derechos inmateriales 16,24 16,14 16,86 0,6 -4,3
Provisiones y amortizaciones -4,85 -3,99 -4,45 21,6 -10,3
Inmovilizaciones materiales 208,74 215,36 202,88 -3,1 6,2
Terrenos y construcciones 58,43 64,07 72,46 -8,8 -11,6
Instalaciones técnicas y maquinaria 398,74 367,45 356,01 8,5 3,2
Otro inmovilizado 9,89 6,29 5,96 57,2 55
Anticipos e inmovilizados en curso 6,96 32,30 9,83 -78,5 228,6
Provisiones y amortizaciones -265,28  -254,75  -241,38 4,1 55
Inmovilizaciones financieras 18,77 18,19 14,21 3,2 28,0
Participaciones puestas en equivalencia 0,49 0,45 0,46 8,9 -2,2
Créditos a sociedades puestas en equivalencia - 0,03 0,12 - -75,0
Cartera de valores a largo plazo 2,94 2,94 4,40 0,0 -33,2
Otros créditos 14,11 15,02 13,41 -6,1 12,0
Depositos y fianzas constituidos 5,55 3,88 -4,18 43,0 -192,8
Provisiones -4,32 -4,13 - 4,6 -
FONDO DE COMERCIO DE

CONSOLIDACION - - - - -
De sociedades consolidadas por integracion global - - - - -
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS

EJERCICIOS 2,06 2,70 3,59 -23,7 -24.8
ACTIVO CIRCULANTE 119,88 104,90 106,48 14,3 -1,5
Existencias 27,03 23,56 25,40 14,7 -7,2
Deudores 86,05 70,99 69,33 21,2 2,4
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 48,08 42,35 51,15 13,5 -17,2
Empresas puestas en equivalencia 0,23 0,15 0,12 53,3 25,0
Otros deudores 40,06 30,66 20,43 30,7 50,1
Provisiones -2,32 -2,17 -2,37 6,9 8,4
Inversiones financieras temporales 3,14 3,44 2,03 -8,7 69,5
Tesoreria 2,30 5,00 7,46 -54,0 -33,0
Ajustes por periodificacion 1,36 1,91 2,26 -28,8 -15,5
TOTAL ACTIVO 361,87 353,55 340,14 2,4 3,9

-97-



= FEr
< Ercros

%

%

variacion variacion
Pasivo 31-12-04 31-12-03 31-12-02 04/03 03/02
FONDOS PROPIOS 94,61 127,08 144,90 -25,6 -12,3
Capital suscrito 84,21 84,21 84,21 0,0 0,0
Otras reservas de la sociedad dominante 41,89 59,94 34,32 -30,1 74,7
Prima de emision de acciones 7,27 25,32 25,33 -71,3 0,0
Otras reservas 34,62 34,62 8,99 0,0 285,1
Reservas en sociedades consolidadas por
integracion global 0,99 0,75 19,02 32,0 -96,1
Pérdidas y ganancias atribuidas a la sociedad
dominante -32,48 -17,82 7,35 82,3 -342,4
SOCIOS EXTERNOS 0,45 0,72 0,69 -37,5 4,3
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS 31,98 2,31 2,18 1.2844 6,0
Subvenciones de capital 0,99 0,99 0,11 0,0 800,0
Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios 30,99 1,32 2,07 22477 -36,2
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 35,22 24,30 17,42 449 39,5
ACREEDORES A LARGO PLAZO 76,19 99,08 80,48 -23,1 23,1
Deudas con entidades de crédito 55,97 71,93 53,84 -22,2 33,6
Otros acreedores 20,22 27,15 26,64 -25,5 1,9
ACREEDORES A CORTO PLAZO 123,42 100,06 94,47 23,3 5,9
Deudas con entidades de crédito 61,91 43,54 38,82 42,2 12,2
Deudas con empresas puestas en equivalencia 0,05 0,04 0,01 25,0 300,0
Acreedores comerciales 37,73 31,89 34,97 18,3 -8,8
Otras deudas no comerciales 23,24 23,95 19,81 -3,0 20,9
Provisiones para operaciones de trafico 0,09 0,09 0,17 0,0 -47,1
Ajustes por periodificacion 0,40 0,55 0,69 -27,3 -20,3
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS A
CORTO PLAZO - - - - -
TOTAL PASIVO 361,87 353,55 340,14 2,4 3,9
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e 2002

El activo del Grupo Ercros a 31 de diciembre de 2002 fue de 340,14 millones de euros,
un 0,7% superior al activo del afio anterior. En el pasivo, los fondos propios alcanzaron
los 144,90 millones de euros, un 5% mas que en 2001. En 2002, los fondos propios
supusieron el 43% del pasivo total.

Lo mas significativo del balance consolidado del Grupo Ercros de ese ejercicio fue la
reduccion en 36,10 millones de euros del epigrafe “Provision para riesgos y gastos” vy el
aumento en 40,00 millones de euros del epigrafe “Acreedores a largo plazo”. Casi la
totalidad de estos cambios obedecié al traspaso desde provisiones a acreedores de la
deuda correspondiente a la externalizacion de los fondos de pensiones para trabajadores
pasivos y activos y de las obligaciones laborales derivadas del expediente de regulacion
de empleo de la fabrica de Cartagena.

Considerado en su conjunto, el volumen de deuda mas las provisiones, se redujo en casi
tres millones de euros, desde los 195,23 millones de euros, que sumo en 2001, a los
192,37 millones, que sumo en 2002.

Por otra parte, el inmovilizado (material e inmaterial) aumenté en 5,06 millones de
euros. Como sea que las amortizaciones fueron de 12,69 millones, esto significa que el
esfuerzo inversor del ejercicio fue de 17,75 millones de euros, un 39% mayor que el
volumen invertido en 2001. La dedicacion de un volumen superior de recursos al
capitulo de inversiones pudo ser compaginada con la continuacion de la politica de
desendeudamiento emprendida por Ercros en 1996. Asi, la deuda neta, que quedo fijada
en 132,70 millones de euros, experimentd una minoracion de 1,40 millones de euros, lo
que supuso un descenso del 1% respecto al endeudamiento de 2001. Estos cambios, mas
el incremento de los fondos propios en un 5%, posibilitaron que la deuda neta fuera un
8% inferior a los fondos propios, cuando un afio antes este porcentaje estaba situado en
el 2,5%.

e 2003

El activo del Grupo consolidado a 31 de diciembre de 2003 importé 353,55 millones de
euros, un 4% superior al obtenido en 2002. Los fondos propios disminuyeron un 12%,
hasta alcanzar los 127,08 millones de euros, lo que representa el 36% del pasivo total.

El esfuerzo inversor del ejercicio alcanzo los 32,80 millones de euros, cifra un 85% mas
elevada que la del afio anterior. La debilidad del ejercicio junto a la dedicacion de un
volumen significativo de recursos al capitulo de inversiones impidié continuar la senda
de desendeudamiento emprendida por Ercros en 1996. La deuda neta quedé fijada en
157,33 millones de euros, cifra un 18% superior respecto a la obtenida en 2002. Estos
cambios, mas el descenso de los fondos propios comentado volvieron a situar a la deuda
neta por encima de los fondos propios, concretamente un 24%.
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e 2004

Al cierre de 2004, el activo del Grupo Ercros importé 361,87 millones de euros, un
2,4% superior al obtenido en 2003. Por su parte, los fondos propios disminuyeron un
26%, alcanzando los 94,61 millones de euros, lo que representa el 26% del pasivo total.

En ese ejercicio, los cambios més significativos del balance estuvieron relacionados con
la contabilizacidn de la operacion de venta del terreno de EI Honddn. La cancelacion del
valor contable de esta operacion en el inmovilizado explic6 la mayor parte de los 6
millones de euros de diferencia de este epigrafe entre 2003 y 2004. En tanto que el
incremento en un 21% del epigrafe de deudores, en el activo circulante, incluyé 19
millones de euros que quedan pendientes de cobro por la venta, a la espera de la
recalificacion del terreno. Los ingresos a distribuir en varios ejercicios, que pasaron de
2,31 millones de euros en 2003 a 31,98 millones en 2004, fueron debidos,
fundamentalmente, a la contabilizacion como ingresos futuros del beneficio bruto
generado por la operacion que todavia esté pendiente de aflorar.

Otros cambios a sefalar fueron el incremento de las provisiones en 11 millones de
euros, que recogid los citados contenciosos tributarios histéricos, y el trasvase de los
términos de la deuda de largo a corto plazo, por mera razén de evolucién temporal.
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Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del Grupo Ercros

Millones de euros

% %

variacion variacion
Conceptos 2004 2003 2002 04/03 03/02
INGRESOS 219,04 218,31 247,50 0,3 -13,4
Importe neto de la cifra de negocios 211,64 21395 243,19 -1,1 -13,7
Trabajos efectuados por el Grupo para el
inmovilizado 2,78 2,50 0,41 10,1 83,6
Otros ingresos de explotacion 2,31 1,86 2,50 19,5 -34,4
Aumento de existencias de productos terminados y
en curso de fabricacion 2,31 - 1,40 - -
GASTOS 231,96 236,28 238,53 -1,9 -1,0
Reduccion de existencias de productos terminados
y en curso de fabricacion - 0,07 - - -
Consumos y otros gastos externos 106,86 106,77 112,07 0,1 -5,0
Gastos de personal 44,77 45,31 42,44 -1,2 6,3
Dotaciones para amortizacion del inmovilizado 13,96 13,29 12,69 4,8 4,5
Variacion de provisiones de trafico 0,80 0,16 0,64 80,0 -300,0
Otros gastos de explotacion 65,57 70,68 70,69 -7,8 0,0
RESULTADO DE EXPLOTACION -1292  -17,97 8,97 39,1 -149,9
RESULTADOS FINANCIEROS -5,27 -1,91 -543  -63,8 184,3
Ingresos financieros 1,40 5,42 2,15 -287,1 60,3
Otros ingresos financieros 0,57 0,50 0,40 12,3 20,0
Diferencias positivas de cambio 0,83 4,92 1,75 -492,8 64,4
Gastos financieros 6,47 7,39 7,52  -14.2 -1,8
Otros gastos financieros 5,75 5,85 6,74 -1,7 -15,2
Diferencias negativas de cambio 0,72 1,54 0,78 -113,9 49,4
Variacion de las provisiones de inversiones
financieras -0,20 0,06 0,06 -130,0 0,0
AJUSTES DE PUESTA EN EQUIVALENCIAY
OTROS 0,04 -0,01 0,01 1250 -200,0
Participacion en pérdidas de sociedades puestas en
equivalencia 0,04 -0,01 0,03 1250 -400,0
Amortizacion del fondo de comercio de consolidacion - - -0,02 - -
RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES
ORDINARIAS -18,15  -19,89 3,55 9,6 -117,8
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% %

variacion variacion
Conceptos 2004 2003 2002 04/03 03/02
RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES
ORDINARIAS -18,15  -19,89 3,55 9,6 -117,8
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS -14,53 2,15 4,05 -114,8 -88,4
Positivos 2,28 20,20 8,52  -786,0 57,8
Procedentes del inmovilizado material e inmaterial 0,58 13,36 0,59 -2.203,4 95,6
Reversion de subvenciones de capital 0,01 0,05 - -400,0 -
Ingresos y beneficios extraordinarios 1,69 6,79 793  -301,8 -16,8
Negativos 16,81 18,05 4,47 -7,4 75,2
Procedentes del inmovilizado material e inmaterial - 0,39 0,12 - 69,2
Gastos y pérdidas extraordinarios 16,81 17,66 4,35 -5,1 75,4
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE
IMPUESTQOS -32,68 -17,74 7,60 -45,7 -142,8
Impuestos sobre beneficios -0,07 -0,05 -0,17 -28,6 240,0
RESULTADO CONSOLIDADO DEL
EJERCICIO -32,75  -17,79 7,43 -45,7 -141,8
Resultado atribuido a socios externos 0,27 -0,03 -0,08 1111 166,7
RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO
A LA SOCIEDAD DOMINANTE -32,48 -17,82 7,35 -45,1 -141,2
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Tabla de cash-flow del Grupo Ercros*

Millones de euros

% %
variacion variacion

2004 2003 2002 04/03 03/02
Resultado del ejercicio atribuido a Ercros -32,48 -17,82 7,35 -82,3 -342,4
Ajustes al resultado:
Amortizaciones 13,96 13,29 12,69 5,0 4,7
Resultados del inmovilizado -0,58 -12,97 - 95,5 -
Dotacion provisiones 12,40 13,76 - -9,9 -
Ingresos y gastos a distribuir -0,09 -0,84 - 89,3 -
Recursos procedentes de las operaciones -6,79 -4,58 20,04 -48,3 -122,9
Variacién de existencias -3,47 1,84 -1,86 -288,6 198,9
Variacion de deudores -15,06 -1,66 4,32 -807,2 -138,4
Variacion de ajustes por periodificacion 0,55 0,35 1,22 57,1 -71,3
Variacion de acreedores no financieros 4,99 0,87 -4,90 473,6 117,8
Variacion del circulante no financiero -12,99 1,40 -1,22 -1.027,9 214,8
Fondos generados por las operaciones -19,78 -3,18 18,82 -522,0 -116,9
Adquisicién de inmovilizado -18,33  -4247  -27,00 56,8 -57,3
Enajenacion de inmovilizado 10,79 26,26 0,77 -58,9 3.3104
Flujo de las actividades de inversion -7,54 -16,21  -26,23 53,5 38,2
Flujos financieros no bancarios 21,91 -4,47  -15,08 590,2 70,4
Variacién de entidades de crédito a largo plazo -15,96 18,09 18,85 -188,2 -4,0
Variacion de entidades de crédito a corto plazo 18,37 4,72 -2,20 289,2 -14.5
Flujos de tesoreria 3,00 1,05 5,84 185,7 -82,0
Flujos de la actividad financiera 5,41 23,86 22,49 -77,3 6,1

Tabla no auditada.

Los movimientos en los fondos propios y las politicas contables utilizadas estan descritos en las
cuentas anuales auditadas, que se incorporan por referencia en el apartado 24 siguiente.

e 2002

Después de haber vivido en 2001 el mejor afio en la historia de Ercros, 2002 empez0 a
notar los primeros sintomas del cambio de tendencia que habian de manifestarse con
mayor contundencia en el afio siguiente. En este ejercicio, el resultado neto consolidado
alcanz6 los 7,35 millones de euros cifra un 14% inferior a la obtenida en 2001. El
importe neto de la cifra de negocios fue de 243,19 millones de euros. Esta cifra supuso
un decremento del 14% con relacion a la facturacion alcanzada en el afio anterior pero
se debe, en una parte significativa, al cierre de la fabrica de Cartagena. En términos
homogeéneos, el descenso de la facturacion hubiera sido del 8%. En 2002 el resultado
bruto de explotacion (ebitda) alcanzd los 21,33 millones de euros frente a los 37,41

millones de 2001.
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e 2003

Como se ha dicho, el ejercicio 2003 se desarrollé en la parte mas baja del ciclo,
empujado por el alto precio del petréleo, la fuerte apreciacion del euro frente al délar -
especialmente a partir de la segunda parte del afio-, y la persistencia en la debilidad de
los principales mercados en que opera la Compafiia. La cifra de negocios del ejercicio
alcanzo los 213,95 millones de euros, en tanto que el resultado neto consolidado fue de
—17,82 millones.

Este resultado estuvo influido también por unas mayores dotaciones de provisiones, por
valor de 14,68 millones de euros, que no obedecian a ninguna variacion en las
contingencias sino que respondian a la voluntad de la Compafiia de aplicar criterios mas
estrictos en la valoracion de las mismas, de acuerdo con las recomendaciones de mayor
prudencia imperantes en el mercado. Los extraordinarios incluyeron asimismo unos
resultados positivos procedentes de ventas de inmovilizado no productivo, por valor de
14,29 millones de euros.

e 2004

En 2004 se inicié un cambio de signo en el ciclo quimico, primero de forma moderada y
con contundencia en el ultimo trimestre. La fortaleza que demostré la actividad en la
parte final del afio posibilitd que, para el conjunto del ejercicio 2004, el ebitda fuera de
1,84 millones de euros, frente a los —4,52 millones de 2003.

La cifra de negocios alcanz6 los 211,64 millones de euros y el resultado del ejercicio
fue de —32,48 millones de euros. Este resultado estuvo afectado particularmente por los
extraordinarios negativos, que supusieron casi la mitad del resultado global.

Los resultados extraordinarios fueron de —14,53 millones de euros, frente a los 2,15
millones obtenidos en 2003. Esta cifra incluye los gastos del expediente de regulacion
de empleo llevado a cabo en 2004, la provision del valor actuarial de los premios de
vinculacion a la empresa y diversas provisiones por contenciosos historicos de caracter
tributario. Por el contrario, el resultado extraordinario positivo procedente de la venta de
la segunda mitad del terreno de ElI Honddn, cuyo importe total asciende a 27,64
millones de euros, no se pudo reflejar en la contabilidad del ejercicio puesto que, de
acuerdo con el contrato de compraventa suscrito, la operacion quedd sujeta a la
modificacion del Plan General de Ordenacion Urbana de la zona, modificacion que
todavia no se ha producido.

20.2 Informacién financiera pro-forma (elaborada seglin el Anexo Il del
Reglamento (CE) n° 809/2004 de la Comisidon de 29 de abril de 2004)

20.2.1 Descripcion de la operacion

De acuerdo con el contrato de compraventa de acciones de fecha 2 de junio de 2005
firmado por Uralita S.A. y Ercros Industrial, S.A., la primera vende a la segunda las
acciones de pleno dominio de las siguientes sociedades, segln los porcentajes que se
detallan: 100% del capital social de Aragonesas Industrias y Energia, S.A., 100% del
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capital social de Aragonesas Delsa, S.A., 99,999% del capital social de Aiscondel, S.A.
y 24% del capital social de Sal Doméstica, S.A.

Las cuatro sociedades objeto de la compra venta constituyen en su conjunto la Division
Quimica del Grupo Uralita (“Grupo Aragonesas™).

El total de la transaccion asciende a 177,6 millones de euros. La financiacion de dicha
Operacion se obtiene mediante un contrato de financiaciéon sindicada con varias
entidades bancarias firmado en el mismo dia de la Operacion de compra venta por un
importe total de 226,4 millones de euros, también utilizado para refinanciar
parcialmente la deuda del Grupo Ercros. Adicionalmente, el 6 de mayo de 2005 la Junta
General de Accionistas aprobd realizar una ampliacién de capital mediante la emisién
de nuevas acciones por un valor de 126,3 millones de euros, y que se encuentra
pendiente de emision a fecha actual. Dicha ampliacion se destinara basicamente a la
reduccion del endeudamiento general del Grupo Ercros.

De acuerdo con lo mencionado anteriormente, por “Operacidn” se entendera la compra
de acciones de las sociedades que integran el Grupo Aragonesas por parte del Grupo
Ercros y su correspondiente financiacion. En consecuencia, los ajustes pro-forma
contenidos en los estados financieros finales se entenderan los referidos exclusivamente
a dichos conceptos.

La informacion financiera pro-forma incluird todas las sociedades mencionadas
anteriormente y se referird a dos periodos, utilizando principios contables distintos para
cada uno de ellos:

- El ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2004, presentado de acuerdo
con principios y normas contables generalmente aceptados en Espana.

- El periodo de tres meses terminado el 31 de marzo de 2005, presentado de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Por tanto, la Operacién se entendera realizada a 1 de enero de 2004 y a 1 de enero de
2005.

La informacion financiera pro-forma ha sido preparada solamente a efectos ilustrativos,
con los siguientes propdsitos:

- Cumplir con los requerimientos establecidos en el Anexo Il del Reglamento de la
Comision Europea n° 809/2004 de 29 de abril de 2004 relativo a la aplicacion de
la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo.

- Dar informacion sobre como la Operacion mencionada anteriormente pudiera
haber afectado a los estados financieros del Grupo Ercros a 31 de diciembre de
2004 y a 31 de marzo de 2005.

Debido a su naturaleza, la informacion financiera pro-forma trata de una situacion

hipotética y, por consiguiente, no representa la posicion financiera o los resultados
reales del Grupo Ercros integrado con el Grupo Aragonesas.

-105-



= FEr
< Ercros

20.2.2 Estados financieros pro-forma a 31 de diciembre de 2004

La informacion financiera pro-forma a 31 de diciembre de 2004 se presenta en un formato
de seis columnas, incluyendo un balance y cuenta de pérdidas y ganancias histéricos no
ajustados del Grupo Ercros y del Grupo Aragonesas (excepto de la sociedad Sal Domeéstica,
S.A. por ser su participacion inferior al 50% e integrarse por puesta en equivalencia), los
ajustes pro-forma, ajustes de consolidacion y la informacidn financiera pro-forma resultante
final, preparados de acuerdo con politicas contables generalmente aceptadas en Espafia, por
ser éstas las adoptadas por el Grupo Ercros a dicha fecha.

Las Bases sobre las cuales se ha preparado la informacion financiera pro-forma han sido las
siguientes:

- Informacion financiera no ajustada:

- Los estados financieros combinados (balance y cuenta de pérdidas y ganancias)
revisados por el auditor independiente del Grupo Aragonesas, excepto de Sal
Doméstica S.A., preparados de acuerdo con principios y normas contables
generalmente aceptadas en Espafia, basados en las cuentas anuales auditadas de
cada una de las sociedades individuales que integran dicho Grupo.

- Las cuentas anuales consolidadas auditadas del Grupo Ercros a 31 de diciembre
de 2004, preparadas de acuerdo con principios y normas contables
generalmente aceptadas en Espafia.

- Las Fuentes que se describen a continuacion.

- Los ajustes pro-forma que se describen también mas adelante, realizados segun las
asunciones que se indican.

Las Fuentes de informacion utilizadas para la preparacion de los ajustes pro-forma y de
consolidacion han sido las siguientes:

- El contrato de compraventa del Grupo Aragonesas, de fecha 2 de junio de 2005.
- El contrato de financiacion sindicada, de fecha 2 de junio de 2005.
- El acta de la Junta General Ordinaria de Ercros, de fecha 6 de mayo de 2005.

- El contrato de crédito hipotecario con Caixa Catalunya, de fecha 28 de abril de 2005,
que se detalla en el apartado 20.9 siguiente.

- La relacion de gastos estimados a incurrir en el ejercicio 2005 asociados a la
Operacion.

- La relacion de saldos y transacciones mantenidos entre el Grupo Ercros y el Grupo
Aragonesas.

- Los registros contables del Grupo Ercros y documentacion bancaria soporte de la
Operacion.
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Balance pro-forma a 31 de diciembre de 2004

Ajustes pro-forma

Grupo Grupo Balance

Ercros  Aragonesas Adquisicion y Ampliacion Ajustes de pro-forma
ACTIVO 31-12-04  31-12-04  financiacién de capital consolidacion 31-12-04
Inmovilizado 239,93 207,96 169,60 0,00 -176,00 441,49
Gastos de establecimiento 1,03 0,00 - - - 1,03
Inmovilizaciones
inmateriales 11,39 0,03 - - - 11,42
Inmovilizaciones materiales 208,74 161,71 - - - 370,45
Inmovilizaciones financieras 18,77 46,22 169,60 - -176,00 58,59
Gastos a distribuir
en varios ejercicios 2,06 0,00 - - - 2,06
Activo circulante 119,88 85,99 1,02 37,30 -1,01 243,18
Total activo 361,87 293,95 170,62 37,30 -177,01 686,73
PASIVO
Fondos propios 94,61 210,64 -17,76 118,76 -200,89 205,36
Capital suscrito 84,21 109,50 - 126,30 -109,50 210,51
Reservas 42,88 91,39 - - -91,39 42,88
Resultados del ejercicio -32,48 9,75 -17,76 -7,54 - -48,03
Diferencia negativa
de consolidacion - - - - 24,89 24,89
Socios externos 0,44 1,94 - - - 2,38
Ingresos a distribuir en
varios ejercicios 31,98 2,76 - - - 34,74
Provisiones para riesgos
y gastos 35,23 1,28 - - - 36,51
Acreedores a largo plazo 76,19 15,54 115,83 - - 207,56
Acreedores a corto plazo 123,42 61,79 72,55 -81,46 -1,01 175,29
Total pasivo 361,87 293,95 170,62 37,30 -177,01 686,73
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Cuenta de pérdidas y ganancias (PyG) pro-forma de 2004

Grupo Grupo Ajustes pro-forma PyG

Ercros Aragonesas Adquisiciony Ampliacion Ajustes de pro-forma

Conceptos 2004 2004 financiacion de capital consolidacion 2004
Ingresos 219,04 310,81 0,00 0,00 -3,54 526,31
Importe neto cifra de negocios 211,64 304,94 - - -3,54 513,04
Otros ingresos de explotacion 7,40 5,87 - - - 13,27
Gastos 231,96 298,32 9,26 4,15 -3,56 540,13
Resultados de explotacidn -12,92 12,49 -9,26 -4,15 0,02 -13,82
Resultado financiero -5,23 -0,59 -8,50 -3,39 - -17,71
Resultado ordinario -18,15 11,90 -17,76 -7,54 0,02 -31,53
Resultados extraordinarios -14,53 -1,55 - - -0,02 -16,10
Resultado consolidado

antes de impuestos -32,68 10,35 -17,76 -7,54 0,00 -47,63
Impuesto sociedades -0,07 - - - - -0,07
Socios externos 0,27 -0,60 - - - -0,33
Resultado del ejercicio -32,48 9,75 -17,76 -7,54 0,00 -48,03

Nota a los ajustes de la informacion financiera pro-forma a 31 de diciembre de
2004

1. Explicacion de los ajustes pro-forma realizados

Los ajustes pro-forma que se detallan son directamente atribuibles a la Operacion
mencionada anteriormente.

la. En la adquisicién y financiacion

- De acuerdo con la descripcion de la Operacién mencionada en este capitulo, el
Grupo Ercros adquiere el Grupo Aragonesas por un valor total, atribuible al
conjunto de sociedades que lo integran, de 177,6 millones de euros. Este importe
figura en la columna de ajustes pro-forma como mayor valor de las
inmovilizaciones financieras, eliminandose posteriormente en el proceso de
consolidacién.

- La financiacion de la Operacion se produce mediante un contrato de financiacion
sindicada, por un valor total de 226,4 millones de euros, que cancela integramente
la deuda adquirida con el accionista del Grupo Aragonesas. De este importe, 80
millones de euros corresponden al tramo A del crédito sindicado y se reclasifican
en acreedores a corto plazo. El resto, por valor de 146,4 millones de euros, quedan
clasificados como acreedores a largo plazo.

- Mediante el crédito sindicado queda refinanciada la deuda que se mantenia con las
entidades bancarias firmantes de dicho crédito, por un total de 46,1 millones de
euros (23,6 millones de euros a corto plazo y 22,5 millones de euros a largo
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plazo). Adicionalmente, mediante dicho crédito queda cancelado un saldo
dispuesto por valor de 1,3 millones de euros rebajandose del epigrafe de
acreedores a corto plazo.

- Dado que se ha producido la refinanciacion con dichas entidades bancarias,
quedan liberados 8 millones de euros de imposiciones a largo plazo dados en
garantia de los créditos cancelados, rebajandose por tanto el inmovilizado
financiero y los acreedores a largo plazo por el mismo importe.

- Adicionalmente, con fecha 28 de abril de 2005, el Grupo Ercros habia recibido
una poliza de crédito hipotecario de Caixa Catalunya hasta 9 millones de euros de
limite de disposicion, que se utiliza para cancelar deudas comerciales. Por tanto,
no tiene impacto en el epigrafe de acreedores a corto plazo.

- Los gastos estimados por la Operacion de compraventa y financiacion ascienden a
12,4 millones de euros y han sido registrados en la cuenta de pérdidas y
ganancias, minorando el resultado, y como acreedores a corto plazo.

- Los intereses devengados por los créditos cancelados desde el Gltimo vencimiento
hasta la fecha de la financiacion, por valor de 0,24 millones de euros, han sido
registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias y liquidados a la fecha del
balance pro-forma.

- El remanente de la financiacion ha sido de 2,4 millones de euros, de los cuales 1,4
millones de euros se han destinado a cancelar anticipadamente deuda a corto
plazo. Queda por tanto 1 millén de euros como la tesoreria.

1b. En la ampliacion de capital

- De acuerdo con el acta de la Junta General Ordinaria de Ercros, de fecha 6 de
mayo de 2005, se aprueba una ampliacién de capital por valor de 126,3 millones
de euros, aumentando el capital suscrito por dicho importe.

- De acuerdo con el crédito de financiacién sindicada, los primeros 80 millones de
euros obtenidos de la ampliacién se destinan a la amortizacién del tramo A de
dicho crédito y los 9 millones de euros siguientes a la cancelacion del crédito
hipotecario.

- El resto obtenido de la ampliacion, por valor de 37,3 millones de euros, queda
clasificado como mayor saldo de tesoreria y depositado en un fondo de reserva al
servicio de la deuda.

- Los gastos asociados a la ampliacion de capital, por valor de 7,5 millones de
euros, se han imputado a efectos de la presentacion de la informacidn financiera
pro-forma directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio,
incrementando el epigrafe de acreedores a corto plazo.
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1c. Asunciones realizadas

A efectos del balance pro-forma y de la cuenta de pérdidas y ganancias pro-forma,
se supone que el contrato de compraventa y el contrato de financiacion sindicada
se firman con fecha 1 de enero.

Los intereses devengados del crédito sindicado, por un importe de 5,06 millones
de euros, se han calculado suponiendo que la duracidon del tramo A es de dos
meses y la del tramo B se extiende hasta el final del ejercicio. De acuerdo con lo
estipulado en el contrato de financiacion, el tipo de interés utilizado para el tramo
A es 6,152%. Para los primeros 100 millones de euros del tramo B, 4,152%. Para
los restantes 46,37 millones de euros del tramo B, que corresponden a la
refinanciacion de deuda preexistente, el tipo utilizado es 1,152%. Esta operacion
genera un excedente de caja de 39,71 millones de euros que, se supone, se
remunera al 1,6%.

En la incorporacion de esta operacion al balance y a la cuenta de resultados pro-
forma no se ha tenido en cuenta el efecto fiscal, dadas las bases imponibles
negativas de los ejercicios anteriores acumuladas por Ercros y dado que la
combinacidn de las dos empresas sigue generando una base imponible negativa.

Se ha dispuesto de la totalidad del limite concedido en el crédito hipotecario por
valor de 9 millones de euros.

Los gastos asociados a la Operacion de compraventa por valor de 12,4 millones de
euros han sido estimados en base a la mejor informacion disponible a la fecha de
emision de este Folleto.

A efectos del balance pro-forma, se ha considerado que la ampliacion de capital
ha sido suscrita y desembolsada integramente a 1 de enero de 2004 y de 2005.

Se ha optado por no activar en el balance pro-forma los gastos de la ampliacion de
capital a efectos de la presentacion de la informacion financiera pro-forma para
este Folleto dado que se ha procedido a su amortizacién con cargo a los resultados
del periodo.

2. Ajustes de consolidacion

2a. Descripcion de los ajustes

Se ha procedido a eliminar los saldos y transacciones a la fecha de balance pro-
forma existentes entre el Grupo Ercros y el Grupo Aragonesas.

Se ha procedido a eliminar el valor de las participaciones contra los fondos
propios del Grupo Aragonesas, sin considerar los de Sal Doméstica S.A., que se
ha integrado por el método de puesta en equivalencia.

Como consecuencia de la eliminacién anterior, se genera una diferencia negativa
de consolidacion.
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2b. Asunciones realizadas

- La adquisicion del 24% de Sal Domestica S.A. se ha realizado a su valor tedrico
contable a la fecha del balance pro-forma.

- La diferencia negativa de consolidacion no se asigna a ningln pasivo real o
contingente.

- No se han tenido en cuenta los ajustes de homogeneizacién entre el Grupo Ercros
y el Grupo Aragonesas por considerarse que no tendrian un impacto significativo
en la informacion financiera pro-forma.

3. Notas a la informacion pro-forma final

Como consecuencia del contrato de financiacion sindicada, los activos fijos de algunas
sociedades integrantes del Grupo Ercros han tenido que ser dados en garantia
hipotecaria, por un valor de tasacion de 178,3 millones de euros. En el caso de que
algunos de estos bienes estén ya hipotecados se ha otorgado una segunda hipoteca.
Adicionalmente, las acciones adquiridas de las sociedades integrantes del Grupo
Aragonesas también se encuentran dadas en garantia del cumplimiento de amortizacion
del crédito sindicado.

De la misma manera Ercros ha pignorado la totalidad de las acciones de Ercros
Industrial, S.A.

El detalle de todas las garantias dadas como consecuencia de esta Operacion se
describen en el apartado 20.9 siguiente.

20.2.3 Estados financieros pro-forma a 31 de marzo de 2005

La informacién financiera pro-forma a 31 de marzo de 2005 se presenta en un formato
de seis columnas, incluyendo un balance y cuenta de pérdidas y ganancias historica no
ajustados del Grupo Ercros y del Grupo Aragonesas (excepto de Sal Doméstica, S.A.),
los ajustes pro-forma, ajustes de consolidacion y la informacién financiera pro-forma
resultante final, preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), por ser éstas las que adoptara el Grupo Ercros para el ejercicio anual
comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2005.

Las Bases sobre las cuales se ha preparado la informacién financiera pro-forma han sido
las siguientes:

- Informacion financiera no ajustada:

- Los estados financieros combinados no auditados (balance y cuenta de
pérdidas y ganancias) del Grupo Aragonesas, preparados de acuerdo con las
NIIF.

- Los estados financieros consolidados no auditados (balance y cuenta de
pérdidas y ganancias) del Grupo Ercros (integrados por las mismas
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sociedades que formaban parte del mismo a 31 de diciembre de 2004),
preparados de acuerdo con las NIIF.

- Las Fuentes que se describen a continuacion.

- Los ajustes pro-forma que se describen también méas adelante, realizados segun las
asunciones que se indican.

Las Fuentes de informacion utilizadas para la preparacion de los ajustes de
consolidacion y pro-forma han sido las mismas que las mencionadas en los estados
financieros pro-forma a 31 de diciembre de 2004.

Los asientos contables preparados para realizar la conversion de los estados financieros
pro-forma combinados no auditados, preparados de acuerdo con normas y principios
contables espafioles, a las NIIF se han realizado con la normativa emitida por la UE y
las politicas contables seleccionadas por la Sociedad hasta la fecha de presentacion de
este documento.

En este sentido los asientos contables preparados para realizar la conversion no seran
definitivos hasta que se emitan las primeras cuentas anuales consolidadas bajo NIIF a
31 de diciembre de 2005.

Balance pro-forma a 31 de marzo de 2005

Grupo  Grupo Ajustes pro-forma Balance

Ercros Aragonesas Adquisiciony Ampliacion Ajustes de pro-forma
ACTIVO 31-03-05 31-03-05 financiacion de capital consolidacion 31-03-05
Inmovilizado 243,26 182,12 169,60 0,00 -175,92 419,06
Inmovilizaciones inmateriales 1,82 0,03 - - - 1,85
Inmovilizaciones materiales 215,43 160,19 - - - 375,62
Inmovilizaciones financieras 18,57 21,90 169,60 - -175,92 34,15
Activos materiales disponibles
para la venta 7,44 0,00 - - - 7,44
Activo circulante 125,83 121,77 1,02 37,30 -0,94 284,98
Total activo 369,09 303,89 170,62 37,30 -176,86 704,04
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Grupo Grupo Ajustes pro-forma . Balance
Ajustes de
Ercros Aragonesas Adquisicion y Ampliacion consolidacion pro-forma
PASIVO 310305 310305 "o o nciacion  de capital 31-03-05
Fondos propios 90,34 212,04 -14,73 118,76 -207,71 198,70
Capital suscrito 84,21 109,50 - 126,30 -109,50 210,51
Reservas 9,40 98,21 - - -98,21 9,40
Resultados del ejercicio -3,27 4,33 -14,73 -7,54 - -21,21
Diferencia negativa de
consolidacion - - - - 31,79 31,79
Socios externos 0,42 2,22 - - - 2,64
Ingresos a distribuir
en varios ejercicios 1,04 2,76 - - - 3,80
Provisiones para riesgos
y gastos 33,68 0,00 - - - 33,68
Acreedores a largo plazo 113,59 15,60 115,83 - - 245,02
Acreedores a corto plazo 130,02 71,27 69,52 -81,46 -0,94 188,41
Total pasivo 369,09 303,89 170,62 37,30 -176,86 704,04
Cuenta de pérdidas y ganancias (PyG) pro-forma del primer trimestre de 2005
Grupo Grupo Ajustes pro-forma PyG

Ercros Aragonesas Adquisiciony Ampliacion Ajustesde pro-forma

Conceptos 1T 2005 1T 2005 financiacion de capital consolidacion 1T 2005
Ingresos 61,14 85,53 0,00 0,00 -0,85 145,82
Importe neto cifra de negocios 58,19 83,84 - - -0,84 141,19
Otros ingresos de explotacion 2,95 1,69 - - -0,01 4,63
Gastos 63,30 80,02 9,26 4,15 -0,85 155,88
Resultados de explotacion -2,16 5,51 -9,26 -4,15 0,00 -10,06
Resultado financiero -1,11 -0,04 -5,47 -3,39 - -10,01
Resultado ordinario -3,27 5,47 -14,73 -7,54 0,00 -20,07

Resultados extraordinarios - - - - - .
Resultado consolidado

antes de impuestos -3,27 5,47 -14,73 -7,54 0,00 -20,07
Impuesto sociedades -0,03 -0,85 - - - -0,88
Socios externos 0,03 -0,29 - - - -0,26
Resultado del ejercicio -3,27 4,33 -14,73 -7,54 0,00 -21,21
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Nota a los ajustes de la informacién financiera pro-forma a 31 de marzo de 2005

1. Explicacién de los ajustes pro-forma

Los ajustes pro-forma son los mismos que los detallados en los puntos 1a. y 1b. del
epigrafe anterior.

Las asunciones realizadas son las mismas que las mencionadas en el punto 1.c) de la
Nota a los ajustes de la informacion financiera pro-forma al 31 de diciembre de 2004, a
excepcion de la Gltima, puesto que no procede activar los gastos de ampliacién de
capital de acuerdo con las NIIF.

En este caso los intereses devengados del crédito sindicado, por un importe de 2,03
millones de euros, se han calculado suponiendo que la duracion del tramo A es de dos
meses y la del tramo B de tres meses. Los tipos de interés utilizados son los mismos que
en el punto 1c) de la Nota de ajustes de la informacion financiera por-forma a 31 de
diciembre de 2004. Esta operacion asimismo genera un excedente de caja de 39,71
millones de euros que, se supone, se remunera al 1,6%.

2. Ajustes de consolidacion

Los ajustes de consolidacion son los mismos que los mencionados en el punto 2.a) de la
Nota a los ajustes de la informacion financiera pro-forma al 31 de diciembre de 2004.

Las asunciones realizadas son las mismas que las mencionadas en el punto 2.b) de la
Nota a los ajustes de la informacion financiera pro-forma al 31 de diciembre de 2004.

3. Notas a la informacién pro-forma final

La informacion financiera pro-forma final incluye los mismos bienes dados en garantia
que los mencionados bajo este mismo titulo de la Nota a los ajustes de la informacién
financiera pro-forma al 31 de diciembre de 2004.

20.2.4 Informe del auditor

La firma de auditoria Ernst & Young, S.L ha revisado la informacion sobre los estados
financieros pro-forma que se han incluido en este apartado 20.2 y ha emitido la opinién
que se reproduce a continuacion:

“Informe de revision sobre Informacion Financiera Pro Forma
Al Consejo de Administracion de Ercros, S.A.

Atendiendo a su solicitud, hemos realizado los procedimientos acordados con Ustedes y
relacionados més adelante, sobre la informacion financiera pro-forma contenida en el
“Folleto informativo de ampliacion de capital de Ercros, S.A.” (el “folleto”) y que se
adjunta como “Punto 20.2 Informacion Financiera Pro-Forma”, remitido a la Comision
Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”).

La informacion financiera pro-forma ha sido preparada, a efectos ilustrativos solamente,
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con los siguientes propasitos:

o Cumplir con los requerimientos establecidos en el Anexo Il del Reglamento de la
Comisién Europea n° 809/2004 de 29 de abril de 2004 relativo a la aplicacion de
la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo.

o Dar informacion sobre como la Operacién descrita en el “Punto 20.2 Informacién
Financiera Pro-Forma” pudiera haber afectado los estados financieros del Grupo
Ercros al 31 de diciembre de 2004 (presentados de acuerdo con principios
contables esparioles) y 31 de marzo de 2005 (presentados de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacidn Financiera), de haberse realizado a dichas fechas.

Debido a su naturaleza, la informacion financiera pro-forma trata de una situacion
hipotética y, por consiguiente, no representa la posicion financiera o los resultados
reales del Grupo Ercros integrado con el Grupo Aragonesas (0 “Divisién Quimica”,
indistintamente), que incluye las sociedades Aragonesas Industria y Energia, S.A.,
Aiscondel, S.A. y Aragonesas Delsa, S.A. (integrandose Sal Doméstica S.A. por puesta
en equivalencia).

Responsabilidades de los Administradores

Es responsabilidad de los Administradores de Ercros S.A. la preparacion y el contenido
de la informacién financiera pro-forma de acuerdo con los requerimientos establecidos
en el Reglamento de la Comision Europea n® 809/2004, incluyendo las asunciones
realizadas para la contabilizacién de los ajustes pro-forma.

Responsabilidad del auditor

Es responsabilidad del auditor expresar una opinion en los términos establecidos en el
Anexo Il Punto 7 de Reglamento de la Comision Europea n° 809/2004. No somos
responsables de expresar otro tipo de opinidn sobre la informacién financiera pro-forma
0 sobre cualquiera de los elementos que la constituyen. En particular, no aceptamos
ninguna responsabilidad sobre cualquier informacion financiera sobre la que se ha
opinado previamente y que ha sido utilizada en la preparacion de la informacion
financiera pro-forma, mas alla de la debida a aquellos a los que se dirigio la opinion
sobre dicha informacion financiera en su dia.

Trabajo realizado

Hemos realizado nuestro trabajo de acuerdo con la normativa contenida en el
“Internacional Standard on Assurance Engagements 3000” (ISAE 3000). Nuestro
trabajo, que no incluye ningin examen independiente de la informacién financiera
utilizada como base, ha consistido basicamente en comparar la informacion financiera
historica no ajustada que se menciona en el “Punto 20.2 Informacion Financiera Pro-
Forma” con la documentacion soporte correspondiente, considerar la evidencia
necesaria para soportar los ajustes pro-forma y discutir la informacion financiera pro-
forma final con los Administradores de Ercros, S.A. En este sentido, nuestro trabajo se
ha orientado a verificar lo siguiente:
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Que la informacion financiera pro-forma ha sido preparada y presentada tal como
se requiere en el Anexo Il del Reglamento de la Comision Europea n° 809/2004.

Que las asunciones realizadas por los Administradores del Grupo Ercros para
preparar la informacion financiera pro-forma permiten reflejar adecuadamente los
efectos significativos de la operacion en los estados financieros.

Que los ajustes pro-forma se han derivado correctamente de las asunciones
realizadas.

Que los ajustes pro-forma se han registrado correctamente en los balances de
situacién y cuentas de pérdidas y ganancias pro-forma, y

Que los ajustes pro-forma se han comentado de manera clara y explicativa en las
correspondientes “Notas a los ajustes” del “Punto 20.2 Informacion Financiera
Pro-Forma”.

El detalle de los procedimientos llevados a cabo es el siguiente:

a)

b)

d)

Obtencion de los estados financieros combinados de la Division Quimica (balance
de situacion y cuenta de pérdidas y ganancias) y revisados por el auditor del
Grupo Uralita, a 31 de diciembre de 2004, preparados de acuerdo con principios y
normas contables generalmente aceptadas en Espafia.

Verificacion de la correcta preparacion y agregacion de los estados financieros
combinados (balance de situacion y cuenta de pérdidas y ganancias) del Grupo
Ercros y de la Division Quimica a 31 de diciembre de 2004, preparados de
acuerdo con principios y normas contables generalmente aceptados en Espaiia,
basados en el contenido de las cuentas anuales auditadas de cada una de las
sociedades individuales. Revision de los ajustes pro-forma registrados referidos a
la Operacién, para llegar a la “Informacion financiera pro-forma a 31 de
diciembre de 2004”.

Verificacion que los estados financieros consolidados no auditados del Grupo
Ercros presentados a 31 de marzo de 2005 (balance de situacion y cuenta de
pérdidas y ganancias), preparados de acuerdo con normas y principios contables
esparioles, se han realizado a partir de los registros contables individuales para
cada una de las sociedades integrantes del Grupo, y que los ajustes de
consolidacion realizados son consistentes con los del cierre a 31 de diciembre de
2004,

Revision de los asientos contables preparados por el Grupo Ercros para realizar la
conversion de los estados financieros consolidados a 31 de marzo de 2005 no
auditados mencionados en el punto c) anterior a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, considerando como fecha de primera aplicacion el 1 de
enero de 2004.

Realizacion de aquellos procedimientos que hemos considerado necesarios Yy
suficientes a efectos de satisfacernos de los estados financieros combinados al 31
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de marzo de 2005 de la Division Quimica, presentados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

f)  Verificacion de la correcta preparacion y agregacion de los estados financieros
consolidados no auditados del Grupo Ercros y de los estados financieros
combinados no auditados de la Division Quimica a 31 de marzo de 2005 (balance
y cuenta de pérdidas y ganancias) preparados de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacion Financiera en vigor. Revision de los ajustes pro-
forma registrados, para llegar a la “Informacion financiera pro-forma” a 31 de
marzo de 2005.

Queremos llamar la atencion que los asientos contables preparados por los
Administradores del Grupo para realizar la conversion de los estados financieros
combinados a 31 de marzo de 2005 no auditados, preparados de acuerdo con normas y
principios contables espafioles, a las Normas Internacionales de Informacion Financiera,
se han realizado con la normativa emitida por la Unién Europea y las politicas contables
seleccionadas por los Administradores hasta la fecha de este documento, por lo que
dichos tratamientos pudieran verse modificados cuando se apliquen en los primeros
estados financieros preparados bajo dichas normas debido a los siguientes efectos:

o Cambios que se puedan producir por la emision o revision de normas emitidas por
el IASB o interpretaciones emitidas por el IFRIC a partir de la fecha de este
documento y que el Grupo decida aplicar.

o Cambios que se puedan producir por la emision o revision de las regulaciones
emitidas por la Union Europea.

o Cambios en las politicas contables seleccionadas por el Grupo.
o Cambios en las operaciones del Grupo.

En este sentido, los asientos contables preparados para realizar la conversion no seran
definitivos hasta que se emitan las primeras cuentas anuales consolidadas bajo Normas
Internacionales de Informacién Financiera al 31 de diciembre de 2005.

Opinidn

En nuestra opinion:

a)  Se ha preparado correctamente la informacién financiera pro-forma sobre la Base
declarada por los Administradores de Ercros, S.A.

b)  La Base utilizada es coherente con las politicas contables del emisor (presentada
de acuerdo con principios contables espafioles para la informacion pro-forma a 31
de diciembre de 2004 y de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera para la informacion pro-forma a 31 de marzo de 2005).”

Dicho informe del auditor estd depositado en la CNMV junto con el resto de los
documentos acreditativos de este Folleto.
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20.3 Estados financieros

Ercros elabora estados financieros individuales que son auditados. Las cuentas anuales
individuales del 2002, 2003 y 2004 pueden consultarse en el domicilio social de Ercros
y en la CNMV.

20.4 Auditoria de la informacién financiera historica anual

20.4.1 Declaracion de gue se ha auditado la informacion financiera histérica.
Si los informes de auditoria sobre la informacidn financiera historica
han sido rechazados por los auditores legales o si_contienen
cualificaciones 0 negaciones, se reproduciran integramente el rechazo o
las cualificaciones 0 negaciones, explicando los motivos

Las cuentas anuales del Grupo Ercros consolidado, en las cuales figura la informacion
financiera facilitada en el apartado 20.1 anterior, correspondientes al ejercicio 2002
fueron auditadas por BDO Audiberia Auditores, S.L. y las correspondientes a los
ejercicios 2003 y 2004 por Ernst & Young, S.L. En ningun ejercicio, el informe de
auditoria present6 salvedades.

20.4.2 Una indicacion de otra informacion en el Folleto que haya sido auditada
por los auditores

La informacion pro-forma contenida en el apartado 20.2 de este capitulo ha recibido un
informe de opinién del auditor Ernst & Young, S.L, cuyos datos constan en el apartado
2.2 de este capitulo.

20.4.3 Cuando los datos financieros del documento de registro no se hayan
extraido de los estados financieros auditados del emisor, éste debe
declarar la fuente de los datos y declarar que los datos no_han sido
auditados

Los datos financieros que no se han extraido de los estados financieros auditados, que
son los correspondientes al primer trimestre de 2005, proceden de fuentes propias de
Ercros y de las sociedades del Grupo Aragonesas.

20.5 Edad de la informacion financiera mas reciente

Las ultimas cuentas anuales incluidas en el presente Folleto corresponden al ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2004.
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20.6 Informacién intermedia y demas informacion financiera

20.6.1 Si el emisor _ha venido publicando informacion financiera trimestral o
semestral desde la fecha de sus ultimos estados financieros auditados,
éstos deben incluirse en el documento de registro. Si la informacién
financiera trimestral o semestral ha sido revisada o auditada, debe
también incluirse el informe de auditoria o de revision. Si la
informacidén financiera trimestral o semestral no ha sido auditada 0 no
se ha revisado, debe declararse este extremo

El periodo intermedio que comprende este Folleto abarca desde el 31 de diciembre de
2004 al 31 de marzo de 2005 y los datos proporcionados se presentan en comparacion
con el mismo periodo del ejercicio 2004 en el caso de la cuenta de pérdidas y ganancias
y en comparacion con el cierre de 2004 en el caso del balance.

En la elaboracion de los datos financieros intermedios, y en la comparacién que se
presenta a continuacion de 2004, se han seguido las Normas Internacionales de
Informacidn Financiera (NIIF). Dichos datos no han estado auditados.

Balance del Grupo Ercros!

Millones de euros
% variacion

Activo 1T 2005 31-12-04 05/04
Inmovilizado 243,26 244,64 -0,6
Activo circulante 125,83 119,8 5,0
Total activo 369,09 364,44 1,3
Pasivo

Fondos propios 90,76 94,06 -3,5
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 1,04 1,04 0,0
Provisiones para riesgos y gastos 33,68 34,11 -1,3
Acreedores a largo plazo 113,59 112,43 1,0
Acreedores a corto plazo 130,02 122,44 6,2
Total pasivo 369,09 364,44 1,3

! Datos sin auditar.
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Cuenta de pérdidas y ganancias del Grupo Ercros*

Millones de euros

.
172005 1T 2004 70 variacion

05/04
Ingresos 61,14 46,11 32,6
Importe neto de la cifra de negocios 58,19 44,74 30,1
Otros ingresos 2,95 1,37 115,3
Gastos 63,30 52,57 20,4
Resultado de explotacion -2,16 -6,46 -66,6
Resultados financieros -1,11 -0,95 -16,0
Resultado ordinario -3,27 -7,41 -55,9
Resultado antes de impuestos -3,27 -7,41 -55,9
Impuestos de Sociedades -0,03 -0,01 200,0
Socios externos 0,03 0,02 50,0
Resultado del ejercicio -3,27 -7,40 -55,8

!Datos sin auditar.

La mejora de la actividad iniciada a finales del pasado ejercicio, sustentada en el
crecimiento significativo de volumenes y precios para los productos més importantes de
la Compaiiia, se ha mantenido en el primer trimestre de 2005.

El resultado bruto de explotacion (ebitda) correspondiente a este periodo, presentado
por primera vez de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF), fue de 1,72 millones de euros frente a los —3,03 millones obtenidos en igual
periodo del afio anterior. Esto supone una mejora interanual de 4,75 millones de euros.

El importe neto de la cifra de negocios ascendio a 58,19 millones de euros, frente a los
44,74 millones obtenidos en el primer trimestre del afio anterior, lo que supone un
crecimiento interanual del 30%. EIl aumento de la cifra de negocios fue general en todas
las divisiones de la Compafiia. Quimica basica crecid un 44%, Farmacia un 15%,
Agroquimica y alimentacion animal un 22% y Emulsiones un 25%.

El resultado del ejercicio para el primer trimestre de 2005 fue de —3,27 millones de
euros, frente a los —7,40 millones de euros de igual periodo de 2004. La mejora
interanual del resultado se situd, pues, en 4,13 millones de euros.

En el balance, el activo ha quedado fijado en 369,09 millones de euros, cifra un 1,3%
superior a la obtenida a 31 de diciembre de 2004. Los fondos propios, por su parte, han
sido de 90,76 millones de euros, con una disminucién del 3,5% respecto al mismo dato
del ejercicio anterior. El ratio de los fondos propios respecto al total pasivo fue en este
periodo de 0,25.

Impacto de la aplicacion de las Normas Internacionales de Informacién Financiera

Como se ha dicho, los resultados financieros del primer trimestre de 2005 se
presentaron por primera vez conforme a las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF), estas normas supusieron unos cambios en algunos epigrafes de
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dichos resultados respecto a los datos obtenidos en aplicacion del Plan General de
Contabilidad Espafiol. Para comprender el impacto que ha supuesto en los resultados
financieros de Ercros este cambio, se ofrece a continuacion una tabla que compara el
balance y la cuenta de pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio 2004 que
resultan de aplicar cada sistema contable.

Balance del Grupo Ercros a 31 de diciembre de 2004

Millones de euros

ACTIVO NIIF PGCE
Inmovilizado 244,64 239,93
Gastos de establecimiento - 1,03
Inmovilizaciones inmateriales 1,85 11,39
Inmovilizaciones materiales 216,58 208,74
Activos materiales disponibles para la venta 7,44 -
Inmovilizaciones financieras 18,77 18,77
Gastos a distribuir en varios ejercicios - 2,06
Activo circulante 119,80 119,88
Total activo 364,44 361,87
PASIVO

Fondos propios 93,61 94,60
Capital suscrito 84,21 84,21
Reservas 40,76 42,87
Resultados del ejercicio -31,36 -32,48
Socios externos 0,45 0,45
Ingresos a distribuir en varios ejercicios 1,04 31,98
Provisiones para riesgos y gastos 34,11 35,23
Acreedores a largo plazo 112,43 76,19
Acreedores a corto plazo 122,80 123,42
Total pasivo 364,44 361,87

!Datos sin auditar.

Como consecuencia de la aplicacion de las NIIF se ha producido una serie de
movimientos entre las distintas partidas del balance:

En el activo:

- Las inmovilizaciones inmateriales se han reclasificado los derechos de uso de los
leasing, que se han traspasado al inmovilizado material.

- Los gastos a distribuir en varios ejercicios se han rebajado de las deudas a largo
plazo.

- En las NIIF desaparece la partida de gastos de establecimiento, el importe que
tenia este epigrafe en el PGCE, de 1,03 millones de euros de 2004, se ha
distribuido con cargo a reservas (0,25 millones) y a resultados (0,78 millones).
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- En el PGCE no era necesario desglosar en un epigrafe especifico aquellos activos
que estuvieran disponibles para la venta, tal como ocurre con la aplicacion de las
NIF.

- Al desaparecer en las NIIF los ajustes por periodificacion de activos, se ha
procedido a disminuir el importe de este epigrafe del de acreedores a corto plazo.

En el pasivo:

- Se ha efectuado una reclasificacion de ingresos a distribuir, por un importe de
30,94 millones de euros, que han pasado al epigrafe de acreedores a largo plazo.

Cuenta de pérdidas y ganancias del Grupo Ercros de 2004

Millones de euros

NIIF PGCE
Ingresos 220,54 219,04
Importe neto de la cifra de negocios 211,64 211,64
Otros ingresos 8,90 7,40
Gastos 246,28 231,96
Resultado de explotacion -25,74 -12,92
Resultados financieros -5,22 -5,23
Resultado ordinario -30,96 -18,15
Resultados extraordinarios -14,53
Resultado antes de impuestos -30,96 -32,68
Impuestos de Sociedades -0,67 -0,07
Socios externos 0,27 0,27
Resultado del ejercicio -31,36 -32,48

!Datos sin auditar.

El movimiento mas significativo de que se producido en la cuenta de pérdidas y
ganancias como consecuencia de la aplicacion de las NIIF atafie a la desaparicion del
epigrafe de los gastos extraordinarios. El importe de esta partida, 14,53 millones de
euros, se ha reclasificado en los gastos.

En la siguiente tabla se muestra la variacion experimentada en los fondos propios con
motivo del cambio del sistema contable:

Millones de euros

Variacion
NIIF PGCE (NIIF-PGCE)
Fondos propios 93,61 94,60 -0,99
Resultados  Reservas Impacto neto
Gastos de establecimiento no capitalizables -0,51 -0,16
Gastos de investigacion no activables -0,34 -0,62
Gastos a distribuir no activables 0,02 -0,11
Provisiones para riesgos y gastos 1,95 -1,22
1,12 -2,11 -0,99
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20.6.2 Si la fecha del documento de registro es mas de nueve meses posterior al
fin _del ultimo ejercicio auditado, deberia contener _informacién
financiera intermedia que abarqgue por lo menos los primeros seis meses
del ejercicio vy gque puede no estar auditada (en cuyo caso debe
declararse este extremo)

No procede.

20.7 Politica de dividendos

Descripcion de la politica del emisor sobre el reparto de dividendos y cualquier
restriccion al respecto.

La Junta General de Accionistas de Ercros de 23 de mayo de 2003 aprobd, a propuesta
del Consejo de administracion, la institucion en la Sociedad de una politica estable de
reparto de dividendos.

El contenido de esta politica es el siguiente:

1.  “El Consejo de Administracién de Ercros propondra cada afio la distribucion de
un dividendo minimo igual a 1 céntimo de euro por accion, equivalente al 2,8%
del valor nominal de la accion. Esta obligacion entrara en vigor en el afio 2004,
respecto a los dividendos distribuibles, en su caso, con cargo a los resultados del
ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2003.

No obstante, el Consejo de Administracion de Ercros no estard obligado a
proponer el pago del dividendo minimo previsto en el parrafo anterior respecto de
aquellos ejercicios en los que:

a) el resultado neto del ejercicio del grupo consolidado sea inferior a 2
céntimos de euro por accion; o

b) la deuda neta del grupo consolidado haya aumentado a lo largo del ejercicio
en mas de un 2%. Esta condicion quedard sin efecto si al cierre del
correspondiente ejercicio la deuda neta es inferior a 2,5 veces el resultado
bruto de explotacion.

En cualquier caso, los términos de este acuerdo se entenderan sin perjuicio de lo
dispuesto en las normas sobre aplicacion del resultado contenidas en la Ley de
Sociedades Andnimas y en particular de la obligacion de cancelar las pérdidas
acumuladas de ejercicios anteriores y de dotar la reserva legal.

2. A los efectos de este acuerdo, la deuda neta se define como la deuda financiera
circulante (bancos a corto), mas la deuda estructural (bancos a largo, entidades
publicas, leasing, pensiones y proveedores de inversion) menos tesoreria e
inversiones financieras temporales.

3. Los términos de este acuerdo seran revisados después de cinco ejercicios de
vigencia del mismo.
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Estos términos podran asimismo ser modificados después de cualquier operacion
societaria que: a) amplie el capital social de Ercros, S.A.; b) varie el valor nominal
de la accion; o c) altere significativamente la estructura accionarial de la
Compafiia.

Este acuerdo podra ser modificado o revocado en cualquier momento que la Junta
General de Accionistas lo considere oportuno.”

Tal como se sefiala al inicio de este apartado, esta politica de dividendos se disefid en
2003, cuando la Sociedad tenia una dimensién distinta a la que ha resultado de la
compra de las sociedades del Grupo Aragonesas. Por este motivo, y acogiéndose a lo
previsto en el segundo parrafo del punto 3 anterior que contempla la modificacion de los
términos de dicha politica de dividendos después de una operacion societaria como la
que presenta Ercros en este Folleto, es muy probable que una vez finalizada la
operacion el Consejo de Administracion decida someter a la aprobacion de la Junta de
Accionistas una revision cuantitativa mas restrictiva de los términos de dicha politica
para adaptarla a la nueva realidad de la compafiia.

20.7.1 Importe de los dividendos por accidn por cada ejercicio para el periodo
cubierto por la informacion financiera historica, ajustada si ha
cambiado el numero de acciones del emisor, para que asi sea

comparable

En 2002 la Sociedad no repartié dividendo. Tampoco lo hizo en 2003 ni en 2004, por no
haberse cumplido las condiciones contenidas en la politica de dividendos que obligan a
la Sociedad a remunerar al accionista.

20.8 Procedimientos judiciales y de arbitraje

Todos los contenciosos sobre cualquier procedimiento gubernamental, legal o de
arbitraje, que estan pendientes de resolver estan provisionados por la Sociedad por lo
que, sea cual sea el sentido de la resolucion, no deberian tener una repercusion
significativa en la posicion o rentabilidad financiera del Grupo.

En 2004 el importe de las provisiones dotadas por recursos y litigios ha sido de 8,70
millones de euros. Entre los recursos o litigios provisionados destacan, por su cuantia:

Una demanda de reclamacion contra Aprovechamiento Integral de la Pirita, S.A., antigua
filial de Ercros, respecto a unos cdnones impagados derivados de un contrato de licencia en
1991, avalados por Ercros, S.A., por un importe de 3,00 millones de euros.

Las liquidaciones sobre actas de la Inspeccién Nacional de Aduanas y de Impuestos
Especiales sobre derechos de importacion entre 1992 y 1993, contra Fertilizantes
Esparioles, S.A., filial de Ercros, por un importe 2,99 millones de euros. El importe total
por el que este litigio estaba provisionado a 31 de diciembre de 2004 era de 6,89 millones
de euros.

Actas de disconformidad por liquidacion de los Impuestos Especiales por autoconsumo de
naftas, entre 1980 y 1983, contra S.A. Cros, hoy Ercros, S.A. por cambio de denominacion
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social, por un importe de 1,18 millones de euros. El importe de esta provision al cierre del
gjercicio era de 12,60 millones de euros.

Las dotaciones netas de las provisiones de riesgos y gastos arriba mencionadas se deben
basicamente a las siguientes circunstancias:

- Por un lado a la evolucion, durante el ejercicio, del litigio mantenido con
Montedison (avalista de las obligaciones de Aprovechamiento Integral de la
Pirita, S.A.), puesto que la Audiencia Provincial de Madrid dictaminé que el
crédito frente a dicha compafiia se generd con posterioridad a la admisién del
expediente de suspension de pagos de Ercros.

- En este ejercicio se ha procedido a actualizar y a ajustar los intereses de demora
correspondientes al litigio mantenido por Ercros por la liquidacion de los
Impuestos Especiales por autoconsumo de naftas, de acuerdo con la normativa
vigente.

- Con el objetivo de presentar unas cuentas totalmente saneadas para los
accionistas, en el ejercicio 2004 la Sociedad ha procedido a registrar el importe
reclamado pendiente de ajustar de las liquidaciones sobre actas de la Inspeccién
Nacional de Aduanas y de Impuestos Especiales sobre derechos de importacion, y
que no suponia en todo caso un impacto significativo en las cuentas anuales del
ejercicio anterior.

Las sociedades del Grupo Aragonesas no estan incursas en ningun litigio de relevancia.

20.9 Cambios significativos en la posicién financiera o comercial del emisor

Durante el periodo comprendido entre el cierre del ultimo ejercicio financiero, el 31 de
diciembre de 2004, y el de la informacion financiera intermedia, correspondiente al
primer trimestre de 2005, no se ha producido ningun cambio significativo en la posicion
financiera o comercial de la Sociedad.

Con posterioridad a esta fecha, el 2 de junio de 2005, Ercros adquirié el Grupo
Aragonesas, compuesto por las sociedades Aragonesas Industrias y Energia, S.A.,
Aiscondel, S.A., Aragonesas Delsa, S.A. y el 24% de Sal Doméstica, S.A.

El precio pagado por Ercros por esta compra ha sido de 177,6 millones de euros, que
resultan de detraer, de los 180 millones de euros acordados en la oferta vinculante
presentada el 12 de abril, el importe de la deuda financiera neta del Grupo Aragonesas a
31 de diciembre de 2004.

o Motivos de la adquisicion

La adquisicion de Grupo Aragonesas pone de manifiesto un cambio de orientacién en la
estrategia industrial llevada a cabo por Ercros desde 1996, cuya finalidad ha sido dotar a
la empresa de una mayor fortaleza financiera y productiva con el fin de posibilitar la
absorcidn sin tensiones de las oscilaciones del ciclo de la quimica. Hasta ahora las tres
lineas estratégicas -mejora de la productividad, diversificacion y desendeudamiento-
habian estado definidas en términos del desarrollo interno de los negocios de la propia
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Compafiia. En este ambito, a pesar de los avances obtenidos, el ritmo para alcanzar los
objetivos previstos estaba evidenciandose mas lento que el deseable a causa de las
limitaciones que impone el relativamente reducido tamafio de la Compaifiia.

Con la compra del Grupo Aragonesas, Ercros considera que, aun manteniendo sus
anteriores lineas estratégicas, la consecucion de las mismas se vera facilitada y
potenciada por el crecimiento a través de la integracion de compafiias 0 negocios
externos. Esta conviccion se basa en la importancia que la escala de los negocios y las
explotaciones industriales tiene en el sector de la quimica béasica en términos de
eficiencia y de aseguramiento frente a los vaivenes ciclicos del sector.

En este sentido la integracion de Ercros y del Grupo Aragonesas va en la direccion
adecuada por las siguientes razones:

En primer lugar, Ercros se ha convertido en la primera empresa quimica espafiola no
multinacional y no petroquimica, con una facturacion de entre 500 y 600 millones de
euros, una plantilla de casi 2.000 personas distribuidas en 14 centros de produccion.

En segundo lugar, la integracion de Ercros y el Grupo Aragonesas es un proyecto con
ganancias significativas de eficiencia respecto a la situacion de las dos empresas
consideradas de forma aislada.

En tercer lugar, y aungue tanto Ercros como el Grupo Aragonesas son
fundamentalmente empresas del sector cloro-sosa, la empresa resultante de su
integracién ha adquirido un elevado grado de diversificacidn: esta presente en la mayor
parte del abanico de aplicaciones del cloro; cuenta con la actividad de quimica organica
aportada por Ercros, que supone un complemento adecuado a la capacidad del negocio
del cloro y la sosa, y tiene actividades en otros negocios distintos a la quimica bésica en
el campo de la fabricacion de principios activos farmacéuticos y de emulsiones, en la
agroquimica y la alimentacion animal y en el mercado de materiales de construccion y
de tratamiento del agua de piscinas.

o Cambios estructurales
La compra del Grupo Aragonesas por parte de Ercros Industrial supone la incorporacion

de las nuevas sociedades adquiridas en la estructura organizativa del Grupo Ercros,
COmMO se muestra a continuacion:

-126-



> FEr
< Ercros

Aragonesas, Industrias y Energia S.A.

100%

Ercros, S.A.

Ercros Industrial, S.A.U.
100%

Aiscondel, S.A.
— 100%

Asanefi, A.E.l.
52,5%

Aragonesas Delsa, S.A.

100%

Sal Doméstica, S.A.

24%

o Cambios en la posicién comercial

Al igual que la Divisién de Quimica bésica de Ercros, la sociedad Aragonesas Industrias
y Energia esta centrada en la fabricacion y comercializacion de productos basicos para
la industria quimica, especialmente en la produccion de cloro y sosa céustica. A través
de Aiscondel, Ercros se ha introducido en el sector de materiales de construccion, y, a
través de Delsa, en el de tratamiento de aguas.

Las nuevas sociedades desarrollan su actividad en cinco centros de produccion: Beriain
(Pamplona), Monzén (Huesca), Sabifianigo (Huesca), Palos de la Frontera (Huelva) y
Vila-seca (Tarragona). La plantilla media del conjunto de estos centros en 2004 fue de

950 personas.

Divisiones Plantas Productos Aplicaciones
Aragonesas Sabifanigo Potasa caustica Industria farmacéutica
Industrias y Clorato sodico Blanqueo de papel
Energias Agua oxigenada Blanqueo de papel
Vila-seca Sosa caustica Detergentes
Palos de la Sosa caustica Detergentes
Frontera Hipoclorito sodico Tratamiento de aguas
Clorometanos Industria quimica
Dicloroetano Industria quimica
Aiscondel Vila-seca Cloruro de vinilo (VCM)  Industria quimica
Policloruro de vinilo (PVC) Construccion
Monzon Policloruro de vinilo (PVC) Construccién
Delsa Sabifanigo Isocianuratos Tratamiento de aguas
Saldosa Beriain Cloruro s6dico Industria quimica
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A continuacion se muestra una tabla con los activos que componen el detalle del

inmovilizado material de las sociedades del Grupo Aragonesas, incluidas las
propiedades arrendadas:
Capacidad Gravamen
Fabrica Propietario Produccion Instalada  Utilizada Hipoteca Importe
Toneladas % % Mill.
euros
Quimica basica
Sabifanigo Aragonesas - -
Industrias y Clorato sodico 46.000 92
Energia Potasa caustica 34.500 96
Cloro 22.000 96
Vila-seca Aragonesas - -
Industrias y Cloro 160.000 99
Energia Sosa caustica 179.200 99
Palos de la Aragonesas - _
Frontera Industrias y Cloro 80.000 96
Energia Clorometanos 24.000 89
Sosa caustica 89.600 96
Plasticos
Vila-seca Aiscondel - -
PVC 130.000 100
VCM 188.000 98
Monzén Aiscondel PVC 50.000 100 - -
Tratamiento de aguas
Sabifianigo Aragonesas ATCC 16.000 75 - -
Delsa
Corporacién
Madrid Régimen alquiler Sede social 3.100m’ 100 717.379 euros/afio
Barcelona Régimen alquiler Oficina comercial 350m” 100 79.611 euros/afio

El escaso tiempo transcurrido entre el cierre de esta operacién y la presentacién de este
Folleto impiden cuantificar estos efectos en la cifra de negocios de Ercros, si bien la
estimacion realizada sobre la base de la integracion de la facturacién de la Sociedad y
las empresas adquiridas en 2004 figura en la informacion pro-forma contenida en el
apartado 20.2 de este capitulo.

Los estados financieros de Sal Doméstica se incorporan al Grupo por puesta en
equivalencia, al tener la empresa una participacion inferior al 50% (exactamente del

24%).
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Cifra de negocios por mercados

Millones de euros

Grupo Grupo
Ercros Aragonesas Pro-forma

Mercado nacional 114,38 171,53 285,91
Mercado exterior 97,26 133,4 230,66

UE' 69,82 87,7 157,52

Otros paises 27,44 45,7 73,14
Total 211,64 304,93 516,57
Ajustes de
consolidacion -3,54 513,04
! Excluida Espafia.
2Excluidos los paises de la UE
Cifra de negocios por actividades
Millones de euros

Grupo Grupo
Ercros Aragonesas’  Pro-forma

Quimica basica 111,94 144,13 256,07
Plasticos - 163,19 163,19
Farmacia 38,34 - 38,34
Agroquimica y alimentacion animal 29,23 - 29,23
Emulsiones 24,3 - 24,3
Tratamiento de aguas - 24,17 24,17
Internacional 6,81 - 6,81
Corporacién 1,02 - 1,02
Total 211,64 331,49 543,13
Ajustes de consolidacion -30,2° 513,03

!Datos sin consolidar, procedentes de los informes anuales de las sociedades del Grupo Aragonesas.

*De los 30,2 millones de euros de ajustes de consolidacion, 26,7 millones corresponden a los ajusten de
consolidacidn en las operaciones de venta entre las sociedades que componen el Grupo Aragonesas y 3,54
millones a los ajustes entre el Grupo Ercros y el Grupo Aragonesas.

Volumen de ventas del Grupo Aragonesas por actividad®

Toneladas
% %
variaciéon variacion

2004 2003 2002 04/03 03/02
Quimica basica 599.082 606.761 616.730 -1,3 -1,6
Plasticos 207.569 202.043 193.836 2,7 4,2
Tratamiento de aguas 21.176 21.357 17.686 -0,8 20,8
Total 827.827 830.161 828.252 -0,3 0,2

!Datos sin consolidar.
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La adquisicion del Grupo Aragonesas ha fortalecido la posicion comercial de Ercros en
los mercados de los productos comunes, especialmente en el de la sosa caustica, y ha
posibilitado la introduccion de la compafiia en mercados en los que hasta ahora habia
permanecido ajena, como el de materiales de la construccién, con el PVC vy el de los
isocianuratos, con el ATCC y el DCCNa. Al operar en los mismos mercados que
Ercros, el Grupo Aragonesas estd sometido a los mismos riesgos que Ercros en cuanto a
ciclicidad, dependencia de la evolucidon de los aprovisionamientos (especialmente de los
derivados del petroleo) y del tipo de cambio del euro con relacion al dolar.

Sosa caustica

Con la incorporacion de Aragonesas Industrias y Energia, Ercros pasa a tener una
produccion anual de sosa préxima a las 500.000 toneladas, lo que segun datos extraidos
de informes de Eurochlor la convierte en el primer fabricante nacional de este producto
y consolida su novena plaza en el mercado europeo, con una cuota de ventas del 37% y
del 3%, respectivamente.

Policloruro de vinilo (PVC)

A través de Aiscondel, Ercros produce anualmente unas 130.000 toneladas de PVC. La
Compaiiia ocupa el segundo puesto del ranking nacional de ventas de este producto, con
una cuota del 21%, segun datos extraidos de informes de Anaip, la asociacion espafiola
de fabricantes de pléasticos. El lider del mercado esta encabezado por Solvay. Otros
operadores son Arkema, EVC, Ciresy LVM.

Isocianuratos

A través de la actividad de Delsa, Ercros, es el primer fabricante europeo de ATCC y el
unico productor de DCCNa. Otros agentes presentes en el mercado de los isocianuratos
son Inquide y 3V Sigma.

La mitad de la demanda mundial de esta gama de productos estad suministrada por EE
UU, cuyo mercado esta liderado por Clearon, Oxichem y Biolab. Otro importante
productor mundial es China.

o Cambios en la posicion financiera

Los préstamos suscritos por Ercros para financiar la operacion de compra del Grupo
Aragonesas ha tenido un importante efecto en la posicion financiera de la Compafiia. La
deuda financiera que, a finales de 2004 importaba 149,88 millones de euros, tras la
concesion de estos créditos ha quedado fijada en 330,59 millones.

Esta situacion tiene un caracter temporal hasta la ejecucion de la ampliacion de capital
objeto del presente Folleto, que estd previsto que permita amortizar parte de dichos
créditos. Tras la ampliacion, la deuda financiera se situara en 245,46 millones de euros
y los fondos propios en 196,12 millones, lo que supone que la deuda financiera
representard 1,25 veces los fondos propios y 0,35 veces el pasivo total. La deuda
financiera neta de inversiones financieras temporales y tesoreria después de la
ampliacién importara 200,15 millones de euros, es decir 1,02 veces los fondos propios.
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Millones de euros
31-12-04 2-06-05'  Post ampliacion

Fondos propios 94,61 81,00 196,12
Deuda financiera 149,88 330,59 245,46
A corto plazo 75,91 152,62 67,49
A largo plazo 73,97 177,97 177,97
Deuda financiera neta 137,58 322,59 200,15
Total pasivo 361,87 670,33 701,81
Ratios
Deuda financiera/Fondos propios 1,58 4,08 1,25
Deuda financiera/Total pasivo 0,41 0,49 0,35
Deuda financiera neta/Fondos propios 1,45 3,98 1,02

YEl 2 de junio de 2005 Ercros compré el Grupo Aragonesas.

El cuadro siguiente muestra los plazos de vencimiento del endeudamiento de Ercros
después de la ampliacién de capital:

Millones de euros

Vencimientos

2-06-05 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Crédito sindicado 146,37 - 1568 20,91 20,91 2091 2091 2091 2091 5,23
Deuda bancaria no 31,48 458 1446 544 2,75 1,85 1,23 1,17 - -
refinanciada

Deuda bancaria 41,61 - - - - - - - - -
comercial*

Otra deuda financiera 26,00 500 1250 8,50

!La deuda bancaria comercial, cuyo plazo de vencimiento es inferior a un afio, se va renovando
constantemente.

Caracteristicas del préstamo sindicado

Como se ha dicho, la adquisicion del Grupo Aragonesas se ha financiado mediante un
crédito sindicado, suscrito el 2 de junio de 2005 en el mismo acto de la compra, por un
importe de 226,4 millones de euros. Dicho préstamo consta de dos tramos:

- Un tramo A, por un importe de 80 millones de euros, destinado a financiar parte
de la adquisicion del Grupo Aragonesas; y

- Un tramo B, por un importe de 146,4 millones de euros, del cual 97,6 millones se
destinara a pagar el resto de la referida adquisicion y otros gastos asociados a la
misma, y los 46,4 millones de euros restantes a refinanciar parte de la deuda
bancaria preexistente de Ercros.

La financiacion sindicada esta codirigida por el Institut Catala de Finances (ICF) y por
“La Caixa”, actuando esta ultima entidad como banco agente.
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A continuacion se muestra el detalle de la estructura de dicho crédito:

Millones de euros

Entidad Tramo A Tramo B
Nueva deuda Refinanciacion

Institut Catala de Finances 10,00 20,00 30,00
La Caixa 10,00 25,00 -
Instituto de Crédito Oficial 10,00 20,00 -
Caixa Catalunya 10,00 15,00 4,42
BancoSabadell 10,00 - 3,86
Barclays Bank 10,00 - -
Banco Santander 10,00 - -

Caja de Ahorros del Mediterraneo 10,00 -
- 10,00

Deutsche Bank -
Caixa Tarragona - 5,00 1,90
Banco Popular - 5,00 3,97
Caja Castilla la Mancha - - 2,22
Total 80,00 100,00 46,37

Los términos y condiciones del préstamo sindicado son los habituales en este tipo de
contratos. El tipo de interés esta referenciado al euribor mas un margen fijo del 4% en el
tramo A 'y del 2% en el tramo B, mas un extra tipo positivo o negativo en funcion del
ratio de la deuda financiera sobre el resultado bruto de explotacién (ebitda) que se
obtenga al final de cada ejercicio de la vida de la deuda:

Margen del tipo de interés'(%6)

Rango del ratio deuda financiera/ebitda

<2 =0>2y<25 =0>25y<3 =0>3y<4 =0>4
Tramo A 3,25 3,50 3,75 4,00 4,25
Tramo B 1,55 1,70 1,85 2,00 2,25

Incluye el margen fijo y el extra tipo.

Como se ha indicado en el apartado 10.3 anterior, el préstamo sindicado incorpora una
serie de restricciones sobre el uso del recursos de capital:

- El cumplimiento de unos ratios financieros para cada ejercicio de la vida del
crédito, que no superen las magnitudes contenidas en la siguiente tabla:

Ratio 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Deuda financiera/Ebitda 3,75 4,40 3,75 3,00 200 200 2,00 2,00

Deuda financiera/
Fondos propios 0,9 09 080 065 050 050 0,550 0,50

Ebitda/Intereses pagados 4,25 4,00 4,75 6,00 800 8,00 8,00 8,00
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Si dichos ratios se superaran el sindicato procederia a una revision al alza de las
condiciones del préstamo, lo que implicaria una subida del tipo de interés
aplicado.

El importe de las inversiones no podra superar un maximo anual de 15 millones
de euros, ampliable hasta 25,5 millones en 2006 y en 2009 para llevar a cabo las
inversiones derivadas de los requerimientos medioambientales legales (Directiva
IPPC).

Se limita el flujo de tesoreria disponible con objeto de dotar un fondo de servicio
de la deuda (principal e intereses) que debe tener un valor equivalente al servicio
de la deuda del afio siguiente. Este fondo estara dotado, inicialmente, con 37,3
millones de euros obtenidos mediante la ampliacion de capital.

Las desinversiones del inmovilizado que no se repongan se destinaran
parcialmente a la amortizacion acelerada de dicho crédito.

El 50% de los recursos obtenidos en futuras ampliaciones de capital (excluyendo
la ampliacion objeto de este Folleto) se destinara a amortizar el crédito sindicado.

10 millones de euros del importe neto percibido por el cobro pendiente de la venta
de la segunda mitad del terreno de ElI Hondon se destinardn a amortizar el crédito
sindicado.

Si existe exceso de caja al final de cada ejercicio una vez cubiertas las necesidades
de inversion, de capital circulante, de servicio de la deuda y de dotacion del fondo
de la deuda el afio siguiente se destinara, el 50% de la cantidad obtenida, a
amortizar el crédito sindicado.

Las garantias que incluye dicho préstamos son:

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

Prenda de las acciones de las sociedades adquiridas (el 100% de Aragonesas
Industrias y Energia, de Aiscondel y de Delsa y el 24% de Saldosa) por valor de
177,6 millones de euros.

Prenda de la totalidad de las acciones de Ercros Industrial por valor de 101,60
millones de euros.

Prenda de la totalidad de las acciones de Agrocros, Fosfatos de Cartagena y
Ercros Deutschland por importe de 6,39 millones de euros.

Otorgamiento de hipotecas inmobiliarias (el 100% de los centros de produccién
que se especifican en la tabla del apartado 8.1 del presente capitulo., excepto el de
Cartagena) por valor de 179,51 millones de euros.

Promesa de hipoteca inmobiliaria (el 100% de la fabrica de Cartagena) por valor
de 14,16 millones de euros. El sindicato obtendra esta hipoteca en el momento en
que se disponga de la inscripcién en el Registro de la Propiedad del terreno en
donde se ubica la fabrica de Cartagena.
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(f)  Prenda de derechos de crédito de los acuerdos con los inversores por valor de
92,03 millones de euros.

(g) Prenda de los derechos de crédito de la cuenta del aumento de capital por valor de
126,3 millones de euros.

(h) Prenda de los derechos de crédito de la cuenta de disposicion de pagos del tramo
A del préstamo por 89 millones de euros.

(i)  Prenda de los derechos de crédito de los fondos de reserva del servicio de la deuda
por 37,30 millones de euros.

() Prenda de los derechos de crédito del contrato de compraventa de la segunda
mitad del terreno de EI Honddn por 10 millones de euros.

(k)  Aquellas fincas que previamente al crédito sindicado estaban hipotecadas (ver
apartado 8.1 del presente capitulo), se ha otorgado una segunda hipoteca a favor
del sindicato.

Dichas garantias permaneceran en los mismos términos después de satisfacer el tramo A
con los recursos procedentes de la ampliacion de capital.

La refinanciacion de la deuda preexistente incluida en el tramo B del crédito sindicado
ha liberado la mayor parte de las garantias que avalaban dicha deuda: se han liberado 8
millones de euros de los 10,9 millones que se encontraban retenidos en depositos en
efectivo; se ha liberado a favor del sindicato la hipoteca que pesaba sobre los terrenos e
instalaciones de la fabrica de Flix, por un importe de 43,3 millones de euros; de los 19,9
millones de euros de los derechos pendientes de cobro por la venta de la segunda mitad
del terreno de EI Honddn que estaban en prenda, 10 millones de euros se han liberado a
favor del ICF, 5 millones a favor del sindicato y los 4,9 millones restantes se han
liberado para financiar gastos asociados a la recalificacion de dicho terreno, estas dos
ultimas prendas se han vuelto a tomar en garantia por el crédito sindicado. Finalmente,
se han liberado a favor de la empresa 700.000 euros que estaban pignorados a favor del
ICF de los 2,2 millones de euros de derechos de cobro de clientes pignorados. En la
actualidad siguen estando pignorados derechos de cobro por valor de 1,5 millones de
euros.

Caracteristicas del préstamo de Caixa Catalunya

El 28 de abril de 2005 Ercros suscribié una pdliza de crédito con Caixa de Catalunya,
por un importe de 9 millones de euros, destinada a cancelar deudas comerciales
preexistentes.

La amortizacion de dicho crédito esta vinculada a los fondos que se obtengan en la
ampliacion de capital, objeto de este Folleto, después de satisfacer los primeros 80
millones de euros, destinados a la cancelacion del tramo A, que se acaba de describir.
En todo caso, el plazo de amortizacién es de un afio.
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El tipo de interés aplicado es el del euribor mas un 2%. La garantia de dicho crédito es
una hipoteca sobre terrenos de la fabrica de Aranjuez por valor de 13,18 millones de
euros.

Endeudamiento del Grupo Aragonesas

En el momento de la adquisicion las sociedades del Grupo Aragonesas tiene una deuda
financiera de 0,7 millones de euros, no mantienen compromisos financieros
garantizados por ningun tipo de instrumento (hipotecadas, depdsitos, prendas, etc.)

21. INFORMACION ADICIONAL

21.1 Capital social

21.1.1 Importe del capital emitido, y para cada clase de capital social

A la fecha de presentacién del presente Folleto, el capital social de Ercros estd
compuesto por 233,91 millones de acciones de 0,36 céntimos de euros de nominal cada
una, lo que supone un importe de 84,21 millones de euros. Esta cuantia se corresponde
con la que habia a 31 de diciembre de 2004 toda vez que no se ha producido
modificacion alguna en el capital social de la Compafiia.

Después del aumento del capital objeto de este Folleto, en 350,86 millones de acciones
por un importe de 126,31 millones de euros, el capital de Ercros alcanzaré los 210,52
millones de euros y estara integrado por 584,77 acciones de 0,36 céntimos cada una.

N° acciones Nominal
Millones Millones de euros
Situacion actual 233,91 84,21
Ampliacion de capital 350,86 126,31
Situacion final 584,77 210,52
21.1.2 Si hay acciones que no representan capital, se declarara el nimero y las

principales caracteristicas de esas acciones

Ercros no dispone de acciones que no representen el capital social, por lo que no es de
aplicacion este apartado.

21.1.3 Numero, valor contable y valor nominal de las acciones del emisor en
poder 0 en nombre del propio emisor o de sus filiales

No existen acciones de Ercros adquiridas y conservadas en cartera por la propia
Sociedad, por sus filiales 0 por persona interpuesta.
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21.1.4 Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con
garantias, indicando las condiciones v los procedimientos que rigen su
conversion, canje o suscripcion

En la actualidad, Ercros no tiene emitidas obligaciones simples convertibles y/o
canjeables.

21.1.5 Informaciéon y condiciones de cualquier derecho de adquisicion y/o
obligaciones con respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre
la decision de aumentar el capital

Aparte de la ampliacion de capital objeto de este Folleto, la Junta de Accionistas de 6 de
mayo de 2005, en su acuerdo sexto aprobd delegar en el Consejo de Administracion la
siguiente facultad de aumentar el capital social en una o varias veces y en cualquier
momento, dentro del plazo de cinco afios contados desde la fecha de celebracion de esta
Junta, en la cantidad méaxima de 42.103.068,84 euros, equivalente a la mitad del actual
capital de la Sociedad, de acuerdo con lo previsto en el articulo 153.1.b) de la Ley de
Sociedades Anénimas.

Los aumentos de capital al amparo de esta autorizacién se realizaran mediante la
emision y puesta en circulacion de nuevas acciones -con o sin prima- cuyo contravalor
consistird en aportaciones dinerarias. En relacién con cada aumento, correspondera al
Consejo de Administracion decidir si las nuevas acciones a emitir son ordinarias,
rescatables o sin voto.

Se considerara incluido dentro del limite disponible en cada momento de la cantidad
méaxima citada, el importe de los aumentos de capital que, en su caso y con el fin de
atender la conversion de obligaciones que se realicen.

La presente delegacién no atribuye al Consejo de Administraciéon la facultad para
excluir, total o parcialmente, el derecho de suscripcion preferente en los términos del
articulo 159.2 de la Ley de Sociedades Andnimas.

Desde su aprobacion hasta el momento de la presentacion de este Folleto, el Consejo de
Administracion de la Sociedad no ha hecho uso de esta facultad.

21.1.6 Informacidn sobre cualquier capital de cualquier miembro del grupo
gue esté bajo opcion o que se haya acordado condicional o
incondicionalmente someter a opciéon vy detalles de esas opciones,
incluidas las personas a las que se dirigen esas opciones

No existe ningun tipo de opcion de ninguna sociedad sobre el capital de Ercros ni de sus
filiales ni se ha acordado, condicional o incondicionalmente, someterlo a opcion alguna.

21.1.7 Historial del capital social, resaltando la informacion sobre cualquier
cambio durante el periodo cubierto por la informacion financiera
historica

Durante el periodo cubierto por el presente Folleto no ha habido ningun cambio en el
capital social. Desde el ejercicio 2000, el capital social estd constituido por 233,91
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millones de acciones ordinarias al portador, en una serie Unica, con idénticos derechos y
admitidas a cotizacién en las bolsas de valores espafiolas (mercado continuo), siendo el
nominal de la accion de 0,36 euros. El capital estd completamente suscrito y
desembolsado.

21.2 Estatutos v escritura de constitucion

21.2.1 Descripciéon de los objetivos y fines del emisor y dénde pueden
encontrarse en los estatutos v escritura de constitucion.

El objeto social, resefiado en el articulo 2 de los Estatutos Sociales, comprende las
siguientes actividades:

- “La fabricacion, transformacion, refino, comercializacion y venta de fertilizantes
agricolas, amoniaco y sus derivados y productos quimicos y petroquimicos, el
ejercicio de industrias electroquimicas y electrotécnicas, asi como todas aquellas
otras actividades industriales, comerciales o de servicios que sean
complementarias de las anteriores o que permitan lograr la mas favorable
explotacion del patrimonio social.

- La investigacion y aprovechamiento de los yacimientos minerales y demas
recursos geoldgicos, cualesquiera que fueren su origen y estado fisico, asi como la
adquisicion, uso y disfrute por cualquier titulo de permisos, concesiones y demas
derechos e intereses mineros, la industrializacion y comercializacién de los
productos minerales derivados de aquellos derechos y la adquisicion, construccion
y operacion de plantas minerallrgicas y metalurgicas.

- La fabricacién o comercializacion de utillaje adecuado para la aplicacion de
fertilizantes y de maquinaria agricola en general.

- La produccion y comercializacion de piensos y productos nutrientes para la
ganaderia.

- La explotacién de fincas rasticas con caracter experimental.

- La produccion, transformacion, envasado y comercializacion de productos
alimenticios.

- La adquisicion y enajenacion, por cualquier titulo, de bienes muebles e inmuebles
y la constitucién de derechos reales sobre los mismos.

- La explotacion del patrimonio social inmobiliario mediante la promocion de
planes urbanisticos y la construccion, venta o arrendamiento de viviendas, locales
de negocios o0 almacenes.

- La investigacion, cientifica y la prestacién a terceros de servicios de asistencia en
forma de ingenieria de procesos y similares.

- La adquisicion, por cualquier titulo, de patentes, marcas y demas derechos de
propiedad industrial y de conocimientos no patentados, que guarden relacion con
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el objeto social, asi como la venta y explotacion de dichas invenciones,
conocimientos y derechos y la concesion de permisos, licencias o autorizaciones.

- La adquisicion y tenencia de participaciones, bajo la forma de acciones o titulos
similares en otras Sociedades, nacionales o extranjeras, cualquiera que sea su
objeto, que puedan ofrecer interés para la Sociedad, asi como la administracion y
enajenacion de dichas participaciones.

- Las operaciones de giro, préstamo, aval o afianzamiento y demas contratos que
convengan a los fines de la Sociedad.

- La realizacion de toda clase de operaciones industriales o mercantiles derivadas
directa o indirectamente de las actividades antes sefialadas.”

Los Estatutos Sociales estan disponibles para la consulta publica en la pagina web de la
Sociedad (www.ercros.es) y en la CNMV, y en el Registro Mercantil de Barcelona en el
tomo 37.580, folio 0001, seccion general, hoja 4.704, inscripcion 8412,

La escritura de constitucion de Ercros, S.A. también se puede consultar en el Registro
Mercantil de Barcelona en el tomo 10.915, folio 106, hoja B-4704, inscripcion 7142,

21.2.2 Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias
0 reglamento interno del emisor relativa a los miembros de los 6rganos
administrativo, de gestion y de supervision

Las disposiciones relativas a los miembros del Consejo de Administracion estan
recogidas en los articulos 25, 26, 27 y 28 de los Estatutos Sociales y en los articulos 9,
22, 23, 24, 25, 26, 27, 29, 30, 31, 32, 33, 34, 35, 36, 37, 38, 39 y 40 del Reglamento del
Consejo de Administracion, en ellos se establece que:

- El Consejo de Administracion estard compuesto de un minimo de tres vocales y
de un maximo de quince.

- El nombramiento de los consejeros y la determinacion exacta de su numero
corresponde a la Junta General. Si durante el plazo para el que fueron nombrados
los consejeros se produjesen vacantes, el Consejo podra designar entre los
accionistas las personas que hayan de ocuparlas hasta que se retna la primera
Junta General. La separacion de los consejeros podra ser acordada en cualquier
momento por la Junta General.

- Para ser consejero no sera preciso ostentar la cualidad de accionista y podran serlo
tanto las personas fisicas como las personas juridicas, pero en este ultimo caso la
persona juridica nombrada debera designar una persona fisica como representante
suyo para el ejercicio de las funciones propias del cargo.

No podran ser consejeros quienes se hallen incursos en causa legal de incapacidad
o0 incompatibilidad, especialmente las de altos cargos determinadas por la Ley de
26 de diciembre de 1983 y demas que puedan establecerse en el futuro.
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Los consejeros ejerceran su cargo durante el plazo de cinco afos, pero podran ser
indefinidamente reelegidos, una o mas veces, por periodos de igual duracion.

Los consejeros pondran sus cargos a disposicion del Consejo y formalizaran, si
éste lo considera conveniente, la correspondiente dimision en los siguientes casos:
cuando alcancen los 70 afios de edad; cuando, por decision del Consejo, previo
informe de la Comision de Nombramientos y Remuneracién, su permanencia en
el mismo pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad; cuando, por decision
del Consejo, previo informe de la Comisién de Nombramientos y Remuneracion,
hayan desaparecido las razones por las que fueron nombrados.

El Consejo propondra a la Junta General el nombramiento de consejeros externos
dominicales que representen participaciones significativas estables en el capital de
la Sociedad. También propondrd a la Junta General el nombramiento de
consejeros externos independientes que recaeran en profesionales de reconocido
prestigio que no se encuentren vinculados al equipo directivo o a los accionistas
significativos.

En sus propuestas de nombramiento, el Consejo procurara que el numero de los
consejeros externos -dominicales e independientes- sea significativo respecto al
namero total de consejeros. Asimismo procurard que la relacion entre consejeros
externos dominicales e independientes refleje de forma razonable la relacion entre
el capital estable y el capital flotante.

El Consejo, previo informe de la Comision de Nombramientos y Remuneracion,
sometera a la Junta de Accionistas la forma de distribuir entre sus componentes la
retribucion que colegiadamente les pudiera corresponder de acuerdo con las
previsiones estatutarias.

Sin perjuicio de lo anterior, los consejeros percibiran una dieta como
compensacion de los gastos y suplidos derivados de su asistencia a las reuniones
del Consejo. El importe de dicha dieta sera determinado por el presidente del
Consejo a propuesta de la Comisién de Nombramientos y Remuneracién y se
abonara por cada sesion del Consejo.

La funcidn del consejero es orientar y controlar la gestion de la Compafiia con el
fin de maximizar su valor en beneficio de los accionistas.

En el desempefio de sus funciones, el consejero debe obrar con la diligencia de un
ordenado empresario. El consejero se halla obligado asimismo a comportarse en
sus relaciones con la Sociedad de acuerdo con las exigencias de un representante
leal. EI deber de lealtad le obliga a anteponer los intereses de la Sociedad a los
suyos propios, Y, especificamente, a observar las reglas contenidas en los articulos
127 y siguientes de la Ley de Sociedades Anonimas.

Los consejeros deberdn comunicar al Consejo de Administracién cualquier
situacion de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener, con el interés de la
Sociedad; en caso de conflicto, el consejero afectado se abstendrd de asistir e
intervenir en las deliberaciones que afecten a asuntos en los que se halle
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interesado personalmente o que afecten a miembros de su familia 0 a sociedades
con las que esté relacionado.

El consejero no podrd realizar directa o indirectamente transacciones
profesionales o comerciales con la Sociedad, a no ser que cuente con la
conformidad del presidente, previo informe de la Comision de Nombramientos y
Remuneracion.

- Los consejeros deberan informar por escrito a la Sociedad de las acciones de la
misma de las que sean titulares directamente o a traves de sociedades en las que
tengan una participacion significativa.

También deberan informar por escrito a la Sociedad de todos los puestos que
desempefien y de las actividades que realicen en otras compafiias o entidades, v,
en general, de cualquier hecho o situacién que pueda resultar relevante para su
actuacion como consejeros de la Sociedad.

Los consejeros deberan comunicar por escrito la participacion que tuvieran en el
capital de una sociedad con el mismo o analogo objeto social al desempefiado por
Ercros.

Los deberes de los consejeros también estan regulados en los apartados 2.1., 3.2., 3.3.,
34.,43.,453,46., 7.1, 82, 83., 10 y 11 del Reglamento Interno de Conducta de
Ercros. En ellos se amplia lo prescrito en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del
Consejo sobre el deber de confidencialidad y de informacién a la Sociedad, el uso de los
activos sociales y la informacion privilegiada, los conflictos de interés, etc.

Tanto los Estatutos Sociales como el Reglamento del Consejo y el Reglamento Interno
de Conducta estan a disposicion del pablico en la pagina web de la Compafiia.

21.2.3 Descripcion de los derechos, preferencias y restricciones relativas a
cada clase de las acciones existentes

Todas las acciones que conforman el capital social de Ercros son de la misma clase y
poseen los mismos derechos. No existe ninguna restriccion ni preferencia entre ellas.

21.2.4 Descripcion de qué se debe hacer para cambiar los derechos de los
tenedores de las acciones, indicando si las condiciones son mas
significativas que las que requiere la ley

En Ercros no existen condiciones mas significativas que las que requiere la ley para
cambiar los derechos de los tenedores de las acciones. Segun los Estatutos Sociales para
adoptar esta medida es necesario un acuerdo de la Junta General de Accionistas,
adoptado con el quérum y la mayoria prevista en el articulo 103 de la Ley de
Sociedades Andnimas.
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21.25 Descripcion de las condiciones que rigen la manera de convocar las
juntas generales anuales y las juntas generales extraordinarias de
accionistas, incluyendo las condiciones de admision

La regulacion en Ercros de la convocatoria de la Junta de Accionistas, tenga el caracter
ordinario o extraordinario, recoge los preceptos previstos en la Ley de Sociedades
Andnimas. Dicha regulacion se encuentra desarrollada en los articulos 11, 12 13, 15y
16 de los Estatutos Sociales y en los articulos 4, 5, 6, 7, 8, 9 y 10 del Reglamento de la
Junta General de Accionistas.

El Unico extremo que restringe lo contemplado por la Ley de Sociedades Andnimas es
el que establece un numero minimo de acciones (100) para que los accionistas puedan
asistir a la Junta. Sin embargo, también se contempla el derecho de los tenedores de
menos de cien acciones de agruparse hasta reunir esa cifra como minimo, a los efectos
de su asistencia y votacion en las Juntas, pudiendo recaer la representacion de estas
agrupaciones en uno cualquiera de los accionistas agrupados. La agrupacién debera
acreditarse mediante escrito firmado por todos los accionistas interesados, con caracter
especial para cada Junta. De no hacerlo asi, cualquiera de ellos podra conferir su
representacion en la Junta a favor de otro accionista con derecho de asistencia y que
pueda ostentarla con arreglo a la ley, agrupando asi sus acciones con las de éste.

La convocatoria de la Junta se realizard mediante un anuncio publicado en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil y en uno de los diarios de mayor circulacién en la
provincia de Barcelona, por lo menos 15 dias naturales antes de la fecha fijada para su
celebracion. La Junta General Ordinaria se celebrara en los seis primeros meses del
ejercicio y la Junta Extraordinaria siempre que lo considere oportuno el Consejo de
Administracion o accionistas que representen, al menos, el 5% del capital social.

Desde la fecha de publicacion de la convocatoria debera estar disponible en la pagina
web de la sociedad el texto de dicha convocatoria, las propuestas de los acuerdos que se
someten a deliberacion y los documentos e informaciones requeridos.

La Junta quedara constituida con caracter general cuando los accionistas, presentes y
representados, posean al menos el 25% del capital suscrito. En segunda convocatoria
sera valida la constitucion de la Junta cualquiera que sea el capital concurrente a la
misma. Para que la Junta pueda acordar validamente la emision de obligaciones, el
aumento o la reduccidn del capital, la transformacidn, fusion o escision de la Sociedad,
y, en general, cualquier modificacion de los Estatutos Sociales sera necesaria, en
primera convocatoria, la concurrencia de accionistas que representen al menos el 50%
del capital. En segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia del 25%.

Al igual que los documentos citados en el apartado 21.2.2 anterior, también el
Reglamento de la Junta puede ser consultado por el publico a través de la pagina web
corporativa (Www.ercros.es).
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21.2.6 Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias
0 reglamento interno del emisor que tenga por efecto retrasar, aplazar
o impedir un cambio en el control del emisor

Ni en los Estatutos Sociales ni en ninguna disposicién interna de la Compafiia existe
ninguna clausula que tenga por efecto retrasar, aplazar o impedir un cambio en el
control del emisor.

21.2.7 Indicacion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno, en su caso, que rija el umbral de propiedad por
encima del cual deba revelarse la propiedad del accionista

No existe en los Estatutos Sociales de Ercros ni en las disposiciones normativas internas
ninguna clausula que regule el procedimiento de comunicacion de la identidad de los
accionistas principales ni que rija un umbral a partir del cual un accionista deba revelar
su propiedad. Para estos supuestos la Sociedad se rige por lo estipulado en la
Disposicién Adicional Primera de la Ley de Sociedades Andnimas.

21.2.8 Descripcion de las condiciones impuestas por las clausulas estatutarias
0 reglamento interno gque rigen los cambios en el capital, si estas
condiciones son mas rigurosas gue las que requiere la ley

Ercros se atiene a lo previsto por la ley en la determinacion de las condiciones que rigen
los cambios en el capital de la Sociedad.

22. CONTRATOS IMPORTANTES

A continuacién se resumen los contratos importantes suscritos por la Sociedad en los
dos ultimos afos, distintos de los celebrados en el desarrollo corriente de su actividad
empresarial.

Venta de la primera mitad del terreno de EI Hondon en Cartagena

El 30 de julio de 2003 Ercros suscribié un contrato con la sociedad Landscape, empresa
inmobiliaria de Banc Sabadell, por el cual le vendia la mitad del terreno de 40 Ha.
donde se ubicaba su antigua factoria de EI Hond6n (Cartagena) por 20,5 millones de
euros.

Venta de la segunda mitad del terreno de EI Hondo6n en Cartagena

El 13 de mayo de 2004 Ercros suscribio un contrato con Construcciones Reyal, S.A. por
el cual le vendia la segunda mitad del terreno de EI Hondon por 39 millones de euros.

El acuerdo de compraventa contempla un pago inicial, que se realizé en el momento de
la firma del contrato, de 19,08 millones de euros. La operacién quedd sujeta a la
modificacion del Plan General de Ordenacion Urbana (PGOU) de la zona, momento en
el que se efectuara el pago de la cantidad restante. Al dia de hoy, no se ha realizado la
citada modificacion del PGOU de la zona.
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Crédito para la financiacién de la compra del Grupo Aragonesas
Las caracteristicas de este crédito se resefian ampliamente en el apartado 20.9 anterior.
Compra del Grupo Aragonesas

Con fecha 2 de junio de 2005, y de conformidad con la oferta vinculante presentada el
12 de abril de 2005, Ercros Industrial, S.A.U. (filial al 100% de Ercros) suscribié con
Uralita, S.A. un contrato de compraventa de acciones en virtud del cual Ercros
Industrial, S.A.U. adquirié el 100% de las acciones de las sociedades Aragonesas
Industrias y Energia, S.A., Aiscondel, S.A., Aragonesas Delsa, S.A. y el 24% de las
acciones de Sal Doméstica, S.A., por un precio conjunto de 177.600.000 euros (importe
que resulta de detraer del precio establecido en la oferta vinculante, 180.000.000 euros,
la deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2004, que se fijo en 2.4000.000 euros).

El contrato incluye las clausulas habituales de este tipo de operaciones, incluyendo en
particular una serie de declaraciones y garantias del vendedor.

De conformidad con el contrato referido, Uralita, S.A. responde durante un periodo de
24 meses y hasta un maximo de 17.760.000 Euros (10% del precio de la compraventa),
con las excepciones que se indican mas adelante, de (a) las reclamaciones del
comprador o de terceros derivadas de cualquier declaracion y garantia falsa, incorrecta o
inexacta; y (b) los litigios en curso (segln un mecanismo que permite cuantificar el
dafio efectivo que sufren las sociedades adquiridas por tales litigios, considerados
globalmente).

El citado limite de 17.760.000 euros no se aplica en relacion con las siguientes
contingencias (respecto de las cuales Uralita, S.A. responde ilimitadamente): (i)
investigaciones fiscal, de seguridad social y de competencia actualmente en curso; (ii)
contingencias de las que tuviera constancia cierta el vendedor y que no se hayan puesto
de manifiesto al comprador deliberadamente; y (iii) responsabilidades
medioambientales derivadas de las ventas de inmuebles realizadas con anterioridad a la
firma del contrato.

Por su parte, el limite temporal de los 24 meses no se aplica respecto de las siguientes
contingencias (que quedan sometidas al régimen de prescripcion legal): (i)cualesquiera
reclamaciones de naturaleza fiscal y de seguridad social; y (ii) las responsabilidades
medioambientales derivadas de las ventas de inmuebles realizadas con anterioridad a la
firma del Contrato.

En cualquier caso, Uralita, S.A. no responde de contingencias derivadas de informacién
y documentacion puesta a disposicién del comprador durante el proceso de due
diligence.

El contrato prevé un régimen de franquicia a favor de Uralita, S.A., por virtud del cual:
(@) el vendedor no debe indemnizar por reclamaciones que, individualmente, no superen
los 2.000 euros; (b) con respecto a las reclamaciones superiores a 2.000 euros, el
vendedor no responde hasta que excedan, conjuntamente, los 200.000 euros; y (c)
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cuando las reclamaciones excedan conjuntamente 200.000 euros, el vendedor sélo
responde del exceso sobre 200.000.

Compromisos de inversion en el aumento de capital

Ercros ha alcanzado con determinados inversores acuerdos para garantizar la cobertura
del 73% de la ampliacion de la ampliacién de capital objeto del presente Folleto. Estos
acuerdos se describen con detalle en el apartado 5.4.3.1 del Capitulo 1l anterior.

23. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES

23.1 Cuando se incluya en el Folleto una declaracion o un informe atribuido a
una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de dicha
persona, su_direccidon profesional, sus cualificaciones y, en su caso,
cualquier _interés importante que tenga en el emisor. Si el informe se
presenta a peticion del emisor, una declaracién a ese efecto de que se
incluye dicha declaracion o _informe, la forma y el contexto en que se
incluye, con el consentimiento de la persona que haya autorizado el
contenido de esa parte del documento de registro

Este Folleto incorpora informes de la sociedad de auditores Ernst & Young en relacion
con los resultados financieros pro-forma. Dicha sociedad no tiene ningun interés con el
emisor.

23.2 En los casos en que la informacion proceda de un tercero, proporcionar
una confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud vy
gue, en la medida en _que el emisor tiene conocimiento de ello y puede
determinar a partir de la informacion publicada por ese tercero, no se ha
omitido ningiin_hecho que haria la_informacion reproducida_inexacta o
enganosa. Ademas, el emisor debe identificar la fuente o fuentes de la
informacién

No aplicable.

24. DOCUMENTOS A DISPOSICION

Ercros declara que, en caso necesario, pueden inspeccionarse el domicilio social, Avda.
Diagonal, 595, 5% planta, 08014 Barcelona, los siguientes documentos (o copias de los
mismos) durante el periodo de validez del Folleto:

(@) los Estatutos y la escritura de constitucion de Ercros;

(b) los reglamentos del Consejo de Administracién, de la Junta General de
Accionistas, de la Comision de Auditoria, de la Comision de Nombramientos y
Remuneracion y el Reglamento Interno de Conducta;

(c) los acuerdos sociales relativos a la ampliacion de capital objeto del presente
Folleto (acuerdo de la Junta General de Accionistas de 6 de mayo de 2005 y
acuerdo del Consejo de Administracion de 9 de junio de 2005;
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(d) las cuentas anuales individuales y consolidadas de Ercros correspondientes a los
gjercicios 2002, 2003 y 2004, junto con sus correspondientes informes de
auditoria;

(e) las cuentas anuales de cada una de las sociedades del Grupo Aragonesas
correspondientes a los ejercicios 2002, 2003 y 2004, junto con sus
correspondientes informes de auditoria;

(f) el informe del auditor Ernst & Young sobre la informacion financiera pro-forma.

Asimismo, los Estatutos Sociales, la informacion financiera histérica de Ercros y de las
sociedades del Grupo Aragonesas, asi como sus respectivos informes de auditoria estan
disponible en la pagina web: www.ercros.es.

25. INFORMACION SOBRE CARTERAS

No aplicable.

V. INFORMACION FINANCIERA PRO-FORMA (Anexo Il del Reglamento
(CE) n° 809/2004 de la Comision de 29 de abril de 2004)

Esta informacion se contiene en el apartado 20.2 del Capitulo IV anterior.
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