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AGERINON Resultados Ejercicio 2019

Presentacion de los resultados del Ejercicio 2019 via

webcast y Conferencia telefonica

Acerinox realizard una presentacién de los resultados del Ejercicio 2019, en inglés, hoy dia 28 de febrero a las
10.00 horas (CET), dirigida por el Presidente, Rafael Miranda, el Consejero Delegado, Bernardo Velazquez, el

Director Financiero, Miguel Ferrandis, y acompafados por el resto del equipo directivo.

Para acceder a la presentacion via conferencia telefénica, podra utilizar uno de los siguientes nimeros, 5-10
minutos antes de comenzar el evento:

Desde Reino Unido: +442071943759 PIN: 69965068#
Desde Esparfia y resto de paises: +34911140101 PIN: 69965068#

La presentacién podra ser seguida desde la pagina web de Acerinox (www.acerinox.com), en la seccion de
Accionistas e Inversores.

Tanto la presentacién como todo el material audiovisual estaran accesibles en la pagina web de Acerinox.

Informe Anual Ejercicio 2019

El Informe Anual auditado correspondiente al Ejercicio 2019, que comprende el Informe de Gestion, la Memoria

de Acerinox y la opinién de los auditores, estan disponibles en la pagina web de Acerinox, www.acerinox.com
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Aspectos mas destacados

Cuarto Trimestre

e El EBITDA ajustado ha ascendido a 112 millones de euros, un 8% superior al del trimestre anterior.
Después de realizar una provisién por el ERE en Acerinox Europa por importe de 38 millones de euros,
el EBITDA ha quedado en 74 millones de euros. Se ha efectuado un ajuste negativo de inventarios a
valor neto de realizacion de 20 millones de euros

e La deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2019, 495 millones de euros, se ha reducido en 88
millones de euros con respecto al 30 de septiembre de 2019.

e Destaca la generacion de caja de 112 millones de euros de cash flow libre (80 millones en el tercer
trimestre)

e Se han efectuado deterioros de activos en Bahru Stainless por importe de 98 millones de euros, en el
fondo de comercio de Columbus Stainless por 68 millones de euros y en los créditos fiscales en Espafia
por 61 millones de euros.

e Después de estos ajustes extraordinarios, que no han supuesto salida de caja, el resultado después
de impuestos y minoritarios del trimestre ha sido -173 millones de euros. El resultado sin estos ajustes
ha sido 63 millones de euros.

e La produccion de aceria, 490.734 toneladas, ha disminuido un 10% respecto al tercer trimestre de
2019.

e Acerinox S.A ha llegado a un acuerdo para la adquisiciéon de la compafiia alemana VDM Metals, lider
mundial en la produccion de aleaciones especiales. La operacion esta pendiente de la aprobacion de
las autoridades de competencia correspondientes, lo que se espera para el primer trimestre de 2020.

Ejercicio 2019

e Acerinox ha obtenido un EBITDA ajustado de 402 millones de euros, un 16% inferior al del Ejercicio
2018. Después de realizar una provision por el ERE en Acerinox Europa por importe de 38 millones
de euros, el EBITDA ha ascendido a 364 millones de euros, un 24% inferior al del Ejercicio 2018. Se
ha efectuado un ajuste negativo de inventarios a valor neto de realizacion de 20 millones de euros.

e El cash flow libre, antes de dividendos, ha sido 231 millones de euros (171 millones de euros en el
Ejercicio 2018). Destaca la importante reduccion de 96 millones de euros en el capital circulante.

e Ladeuda financiera neta, 495 millones de euros, se ha reducido en 57 millones de euros, en un afio
en el que se ha incrementado un 44% la retribucidn al accionista (dividendo y programa de recompra
de acciones)

e Después de todos los ajustes extraordinarios de final de afio, el resultado después de impuestos y
minoritarios ha sido -60 millones de euros. Sin dichos ajustes el resultado hubiera sido de 176 millones
de euros, un 25,6% inferior al del Ejercicio precedente.

e La produccion de aceria, 2.231.199 toneladas, ha sido un 9% inferior a la del Ejercicio 2018, como
consecuencia de un menor consumo, por las incertidumbres politicas y econdmicas, asi como por las
tensiones comerciales entre grandes potencias.

e La Junta General de Accionistas aprob6 un incremento del 11% del dividendo (de €0,45/accién a
€0,50/accion) y la amortizacién del 2% de acciones de Acerinox. El desembolso total ha ascendido a
184 millones de euros: 135 millones de euros de dividendo y 49 millones de euros del programa de
recompra de acciones.
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Adquisicion de VDM Metals

Se han recibido notificaciones favorables de las autoridades de competencia estadounidenses y europeas.
Estamos a la espera de recibir la autorizacion de las autoridades taiwanesas para avanzar en la fase final del

proceso.

La fortaleza del mercado norteamericano y sus bajos niveles de importaciones nos hacen ser optimistas.

Se mantiene la incertidumbre en el mercado europeo, aunque esta mejorando la actividad. Confiamos en que

las autoridades europeas impongan medidas antidumping y anti subsidio contra Taiwan, China e Indonesia.
Los mercados asiaticos contindan marcados por la sobrecapacidad y precios bajos.

Segun nuestras estimaciones, el EBITDA del primer trimestre de 2020 estara en linea con el del 4° trimestre de
2019.

A la publicacién de este informe, no podemos confirmar el impacto que puede tener el coronavirus en nuestro
sector. Por nuestra parte hemos activado los protocolos internos en los centros de trabajo del Grupo en las

zonas mas expuestas.
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Principales magnitudes econdémico-financieras

GRUPO CONSOLIDADO

Produccién aceria (miles de toneladas)

Facturacion (millones EUR)

EBITDA ajustado (**)

% sobre facturacion

EBITDA (millones EUR)

% sobre facturacion

EBIT (millones EUR)

% sobre facturacion

Resultado antes de impuestos y minoritarios
(millones EUR)

Resultado después de impuestos y
minoritarios (millones EUR)

Amortizacién (millones EUR)
Cash-Flow Neto (millones EUR)

N° de empleados al final del periodo
Deuda Financiera Neta (millones EUR)
Ratio de endeudamiento (%)

N° de acciones (millones)

Retribucién al accionista (por accién)

Volumen medio diario de contratacién (n°de
acciones, millones)

Resultado después de impuestos y
minoritarios por accion

Cash Flow Neto por accién

(*) Retribucion indirecta mediante programa de recompra de acciones
(**) EBITDA descontado los 38 millones del ERE en Acerinox Europa

T12019

628

1.202

90
7%
90
7%
45
4%

45
33

46
78
6.768
573
26,6%
276

0.18(*)
1,09

0,12

0,28

T2 2019

570

1.240

97

8%

97

8%

54

4%

53

37

43

80

6.836

642

31,8%

271

0,30

T3 2019

542

1.220

103

8%

103

8%

59

5%

60

44

43

87

6.809

582

26,9%

271

0,20

0,97

0,16

0,32

T4 2019

491

1.093

112
10%
74
%
-136
-12%

-135

-173

43

-130

6.605

495

25,6%

271

-0,64

-0,48

2.440

5.011

480
10%
480
10%
312
6%

310

237

166

403

6.709

552

26,0%

276

0,45

1,21

0,86

1,46

TRIMESTRE EJERCICIO

12M2018 12M 2019

Variacion
2019/2018
2.231 -9%
4.754 -5%
402 -16%
8%
364 -24%
8%

23 -93%
0%

23 -93%
-60 -
175 6%
116 -71%

6.605 -2%
495 -10%
25,6% -2%
271 -2%

0,50/0,68 11% /51%

*) *
1,07 -11%
0,22
0,43 71%
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Mercado de los Aceros Inoxidables

El afio arrancé con una mejoria de la demanda en todos los mercados, completando una primera mitad de
bastante actividad seguido de una desaceleracion en el tercer trimestre y manteniéndose en niveles bajos en el

Gltimo.

Segun datos disponibles de ISSF (International Stainless Steel Forum) la produccién mundial de acero

inoxidable aument6 el 3,4% en los primeros nueve meses de 2019 frente al mismo periodo del afio anterior.

A falta de datos definitivos del cuarto trimestre, las estimaciones de Acerinox apuntan a un crecimiento en 2019
en torno al 3%, siendo China el Gnico pais que registrd crecimiento este afo, en torno al 10%, alcanzando cerca
de 30 millones de toneladas, y debiendo tener en cuenta adicionalmente la produccién del fabricante chino

Tsingshan en Indonesia, con mas de 2 millones de toneladas.

Evolucion de la produccion mundial de aceria

Miles Tm
1° Trimestre 2° Trimestre 3° Trimestre 4° Trimestre
Afio 2018 12.783 12.987 13.132 11.827 50.729
Ario 201%e 12.711 13.408 13.686 12.434 52.240

Fuente: ISSF, Acerinox

Produccién de aceria por regiones / paises

Miles Tm
2018 2019e Variacion
Europa 7.385 6.734 -8,8%
EEUU 2.808 2.583 -8,0%
China 26.706 29.689 11,2%
India 3.740 3.785 1,2%
Japon 3.283 2.929 -10,8%
Otros 6.807 6.519 -4,2%
Total 50.729 52.240 3,0%

Otros: Brasil, Rusia, Sudéafrica, Corea del Sur e Indonesia
Fuente: International Stainless Steel Forum (ISSF)

Esta situacién generd un exceso de oferta en el mercado asiatico con efectos muy negativos en los precios, que
acabaron afectando a todos los mercados. Todo ello, en un entorno incierto de tensiones geopoliticas, como el

Brexit en Europa o el creciente proteccionismo a nivel global en el marco de las relaciones entre EEUU y China.

Indonesia, en unos pocos afios, ha destacado por convertirse en uno de los principales productores de acero
inoxidable del mundo de la mano del fabricante chino Tsingshan, lo que ha originado una mayor tensién en los

mercados que a su vez han reaccionado con antidumpings, medidas de salvaguarda y medidas antisubsidio.

Paraddjicamente, fue China el primer mercado en imponer medidas antidumping en marzo. A ello se sumé la
denegacion, en abril, de la peticién de exclusion de la Section 232 en Estados Unidos para desbastes de
Indonesia (dirigida a la joint venture de Allegheny con Tsingshan), la inclusién de Indonesia en las medidas de
salvaguarda de la Unién Europea a partir de octubre, asi como las investigaciones antidumping y antisubsidio
en la Unién Europea y en la India, que también podrian imponer medidas a este pais en la primera mitad de
2020.
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Hay que resaltar que, a dia de hoy, practicamente todos los paises productores tienen en vigor alguin tipo de

barrera comercial, incluidos aquellos donde Acerinox tiene sus plantas de produccion.

Europa

El mercado tuvo una evolucidn, en cuanto a la demanda final, en linea con la desaceleracién econémica en la
UE en su conjunto, y particularmente en los dos principales mercados de inoxidable: Alemania e Italia. A nivel
sectorial, de acuerdo con las estimaciones de Eurofer cabe destacar el crecimiento de la construccién del 3,8%,
mientras que tanto para el automovil como en electrodomésticos Eurofer revisé en enero sus estimaciones a la

baja con caidas de -5,9% -1,4% respectivamente.

Las medidas definitivas de salvaguarda que se adoptaron en febrero de 2019, modificaron las impuestas
preliminarmente en julio de 2018, estableciendo cuotas anuales por pais a los principales origenes (aquellos
que representaban mas del 5% de las importaciones en el trienio 2015-2017) y una cuota residual para el resto,

revisable trimestralmente.

Se mantuvo el arancel del 25% por encima de las cuotas y la exclusion de paises en desarrollo por debajo del
umbral del 3% de las importaciones, en virtud de las normas de la OMC, asi como la de paises del Area
Econdmica Europea y los paises del tratado preferente de comercio en vigor entre la Union Europea y el sur de

Africa, incluido Sudafrica, por lo que nuestra factoria, Columbus Stainless, continué sin verse afectada.

En septiembre se aprob6 una revision de las medidas definitivas, contemplando una reduccion del 5% al 3% del
incremento anual de las cuotas, y la inclusion de Indonesia en la cuota residual a partir del 1 de octubre, por
haber superado las importaciones de este pais en desarrollo del umbral del 3% en el afio 2018, tanto en frio

como en caliente.

A pesar de estas medidas, los productores europeos no consiguieron evitar la presién de las importaciones que,
con el mercado de Estados Unidos cerrado, encontraron en Europa el destino principal de sus excedentes de
produccién. Esto se reflej6 en que las importaciones en Europa sélo se redujeron un 5%, en linea con la caida

del mercado.

Cabe destacar el fuerte incremento de importaciones de Indonesia hasta su inclusion en las medidas, lo que,

junto a otras importaciones asiaticas, tuvo un impacto muy negativo en los precios.

La Unién Europea inici6 en agosto una investigacion antidumping para materiales de Indonesia, China y Taiwéan,
seguido de la apertura en octubre de una investigacién anti subsidio para materiales de Indonesia y China, en

ambos casos para producto plano laminado en caliente.

Los inventarios subieron por el aumento de las importaciones, anticipandose a las medidas de salvaguarda y

no se corrigieron por el menor consumo del mercado.

Estados Unidos
El mercado americano no fue ajeno a las incertidumbres macroeconémicas y sufrié6 una caida del consumo
aparente del 10% pero la fortaleza de su economia, unida a las tarifas de la Section 232, permiti6 un mejor

comportamiento y mayor estabilidad en los precios base.

La reduccion de las importaciones por las medidas de la Seccién 232, en torno al 30% hasta septiembre,
compenso en parte la caida del consumo aparente de producto plano que registré un descenso del 10% en el

mismo periodo, segln nuestras estimaciones.

Por sectores de actividad, de acuerdo con nuestros datos, en el periodo de enero a octubre, la construccion
bajé un 1,7%, el automovil un 3,9%; y el sector de electrodomésticos un 2,4%. En este Ultimo sector, los
materiales de la nueva linea de recocido brillante de North American Stainless destacaron por su gran

aceptacién en el mercado, superando los objetivos marcados por la compafiia.



AGERINOX

Resultados Ejercicio 2019

Los inventarios en los almacenistas estuvieron por debajo de la media con la tendencia habitual de reducciones

en el tramo final del ejercicio, acabando 2019 con los niveles mas bajos de los Gltimos afios.

Por dltimo, como ya se ha apuntado, el Departamento de Comercio de los Estados Unidos denegd en abril la
exencion de la Seccién 232 solicitada por la joint venture entre Allegheny y Tsingshan para la importacion de

desbastes de Indonesia.

Africa, Oriente Medio y Turquia

La economia sudafricana creci6 ligeramente en 2019, si bien a un ritmo menor del previsto (por debajo del 1%),
aunque esta subida no se reflejé en el sector ya que el consumo aparente de inoxidable se contrajo en torno al
10% en 2019, en linea con la evolucion de los principales sectores de consumo, en especial el automévil, por
la desconfianza econémica y la escasez de grandes proyectos durante el afo.

En los mercados del norte de Africa y Oriente Medio hubo una fuerte demanda hasta el Ramadan en mayo

retrocediendo desde ese momento, debido a la situacion general de incertidumbre de la zona.

En Turquia, uno de los perjudicados por las incertidumbres del mercado, el consumo aparente se redujo un
20%. Por sectores finales, la linea blanca sostuvo cifras similares a las del afio anterior y el automévil descendio,

bajando la construccién en mayor medida.

Asia
El exceso de capacidad en Asia fue la nota dominante durante el pasado afio debido sobre todo a la nueva
fabrica del productor chino Tsingshan en Indonesia que irrumpié en el mercado de los laminadores en frio a

precios muy bajos, que contagiaron a todos los mercados asiaticos llegando a precios minimos histéricos.
Esta situacion viene a agravar el exceso de sobrecapacidad en Asia ya mencionado en numerosas ocasiones.

El consumo aparente en China crecio, pero en menor medida que la produccién, lo que ha provocado que

aumentaran los inventarios.

Precios

Promedios trimestrales de los precios de la chapa de acero inoxidable, AISI 304 laminada en frio
2,0mm (fuente: CRU)

2018 2019

USD/t

TL ™ T3 T4 T1 ™ T3 T4
Estados Unidos ~ 2.725 3.053 3.121 2.858 2.643 2.786 2.716 2.964
Europa 2.974 2.908 2.772 2.438 2.361 2.483 2.504 2.458
T 2.269 2.261 2.143 2.050 1.850 1.861 1.930 2.029

Europa: dificil trasladar el extra de aleacion

Estados Unidos: precios base estables



AGERINON Resultados Ejercicio 2019

Materias primas

La gradual caida de la demanda, unida a las tensiones comerciales y su posible impacto en el consumo,
marcaron una tendencia bajista en los precios de las materias primas, con la excepcion del niquel donde

movimientos especulativos generaron un comportamiento distinto.

Niquel

Partiendo de su minimo anual de 10.485 USD/Tm el 2 de enero, los precios del niquel mejoraron a lo largo de
la primera mitad del afio, gracias a la recuperacién del consumo de niquel, principalmente en China, cerrando
el semestre en el entorno de los 12.600 USD/Tm, al mismo tiempo que los inventarios de niquel de la Bolsa de

Metales de Londres (LME) fueron disminuyendo de forma gradual.

La segunda mitad del afio vino marcada por una fuerte subida de los precios del niquel, originada principalmente
por los rumores a un posible adelanto del veto a la exportacion de mineral de niquel en Indonesia que lleg6 a
situar su cotizacion en el LME a niveles de 16.000 USD/Tm a mediados de agosto. A finales de este mes, se
produjo la confirmacién definitiva por parte del Gobierno Indonesio adelantando dicho veto a la exportacién al
1 de enero de 2020, lo que hizo que su cotizacién se disparara a su maximo anual el 2 de septiembre en 18.550
USD/Tm.

Como consecuencia, los inventarios de niquel bajaron 85.830 toneladas, solo en el mes de octubre, interpretado
como un movimiento especulativo por parte de algin fabricante asiatico para hacer subir la cotizacién en el
LME, lo que originé una queja en la Union Europea ante la Organizacion Mundial del Comercio y el inicio de
una investigacién interna, el 23 de enero de 2020 en el LME, para luego, por la dindmica del mercado, volver a

subir los inventarios, terminando el afio en 153.318 toneladas.

Precio oficial del niquel en el LME (hasta el 31-Dic-2019)
Precios medio contado/tres meses USD/t.

20.000

15.000

10.000

5.000
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Durante el afio, los precios del ferrocromo han permanecido relativamente estables, en linea con la demanda

de acero inoxidable, moviéndose entre los 112 USc/Lb de finales del primer trimestre, con una ligera mejoria

en el segundo trimestre hasta los 120 USc/Lb para después ir bajando en el tercero, debido al aumento de la

produccién de ferrocromo en China, llegando a cerrar el afio a 102 USc/Lb, en niveles del afio 2016.

Precio medio trimestral del ferrocromo (Usc/Lb.Cr)

™ T2 T3 T4 T T2 T3
2017 2018

Produccidon de Acerinox

Miles toneladas

T1 T2 T3 T4 12 Meses T1 T2 T3 T4 12 Meses
Aceria 668 639 617 516 2.440 628 570 542 491 2.231
Laminacion en caliente 577 561 524 458 2.120 531 514 471 434 1.951
Laminacién en frio 462 471 443 377 1.752 422 441 394 350 1.607
Producto Largo (L. Caliente) 65 70 61 60 255 66 58 50 45 220

Como consecuencia de la reduccién del consumo en Europa y Estados Unidos, asi como por la sobrecapacidad
mundial, las producciones del Grupo Acerinox se vieron afectadas durante 2019.

De ahi que la produccién total de aceria del Grupo se redujera un 8,6%, la laminacién en caliente un 8,0% y

laminacién en frio un 8,3%.

La produccién de laminacién en caliente de producto largo se redujo un 13,8% respecto al ejercicio anterior,

T4

registrandose 219.557 toneladas frente a 254.629 del afio anterior.

cion 2019 sok
T4

-5%

-5%

-1%
-24%

12Mm
-9%
-8%
-8%
-14%
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Resultados

En un entorno tan complicado como el de 2019, es meritorio el EBITDA ajustado obtenido por el Grupo, 402
millones de euros, y, especialmente, la generacion de caja, 231 millones de euros, que ha permitido aumentar
la retribucién al accionista en un 44%, hasta 184 millones de euros, y reducir la deuda neta del grupo en un

10% hasta 495 millones de euros, la mas baja desde 2002.

Los niveles en minimos histéricos de precios alcanzados en Europa, y el incremento de las importaciones a
niveles record a pesar de las ineficientes medidas de salvaguarda, han llevado al Grupo a buscar un nuevo
umbral de eficiencia para Acerinox Europa. Una de las primeras medidas ha sido la adopcién del ERE para
reducir 215 empleos, que ha tenido un impacto contable en el ejercicio de 38 millones de euros, sin haber
supuesto salida de caja en el Ejercicio. La excepcionalidad de esta medida es la que determina que, por primera
vez en la historia, en las cuentas del ejercicio hablemos de EBITDA ajustado, u ordinario, 402 millones de euros,
diferenciado del EBITDA reportado, 364 millones de euros, obtenido después de incluir el importe del ERE en

los gastos de personal.

Al cierre del ejercicio se han efectuado proyecciones de flujos de efectivo con criterios muy conservadores sobre
la recuperacion de los precios en los mercados asiatico y europeo. Fruto de lo anterior son los deterioros
efectuados en Bahru Stainless por importe de 98 millones de euros, asi como el del fondo de comercio generado
en la adquisicion de Columbus Stainless en 2002, por importe de 68 millones de euros. Del mismo modo, y a la
vista de las limitaciones impuestas por la legislacion espafiola para la recuperacion de bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores, se han efectuado deterioros de créditos fiscales por importe de 61 millones

de euros. Todos estos deterioros extraordinarios y no recurrentes no suponen salida de caja.

El efecto acumulado de todas estas medidas se elevan a 38 millones de euros a nivel EBITDA (ERE en Acerinox
Europa); 204 millones de euros al resultado antes de impuestos (ERE, deterioro de activos en Bahru y de fondo

de comercio en Columbus) y 236 millones al resultado neto (los anteriores, y el deterioro de créditos fiscales).

Las cifras mas importantes del afio y la variacién con respecto al afio anterior se resumen en la siguiente tabla

(en millones de euros):

2019 | Variacién [§

Reportado | Ajustado

Facturacién 4754 ' 4754 5.011 -5,1% |
EBITDA 364 ! 402 480 -16,3% i
EBIT 23 i 226 312 -27 5% i
Resultado bruto (antes de 23 1 2207 310 269% |
impuestos y minoritarios) ! i
Resultado neto (atribuible) -60 i 176 237 -25,6% i

La facturacion del afio, 4.754 millones de euros, ha descendido un 5%, al igual que las ventas en toneladas que
también han corregido el 5%. Aun asi, la facturacion es la segunda mas alta de la Ultima década, s6lo por detras
de la de 2018.

10
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Resultados Ejercicio 2019

El EBITDA ajustado, 402 millones de euros, ha sido un 16% inferior al de 2018. El margen EBITDA ha sido del

8% (10% en 2018). A cierre del ejercicio se ha efectuado un ajuste de inventario a valor neto de realizacion por

importe de 20 millones de euros.

Después de efectuar la provisién por el ERE en Acerinox Europa, el EBITDA ha sido de 364 millones de euros.

En un entorno tan complejo, es digno de destacar la consistencia de los resultados del Grupo, con una tendencia

de crecimiento continuo a lo largo de los Ultimo cinco trimestres.

EBITDA trimestral en millones de euros:

151 154
118
I ]

T12018 T22018 T3 2018 Ta2018

1 EBITDA Millones EUR

112

103
= .

T12019

TZ22019 T3 2019

EBITDA ajustado

T4 2019

Los gastos de personal sin tener en cuenta el ERE, 414 millones de euros, se han incrementado un 5%, mientras

que el resto de gastos de explotacién, 625 millones de euros, han bajado el 1%.

Gastos de explotacion
Millones de euros

-1,4%

—

625

Ene-Dic 2018 Ene-Dic 2018

Gastos de personal ajustado
Millones de euros

+4,6%

Ene-Dic 2018

ERE

Ene-Dic 2019
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Por su parte, la amortizacién, 175 millones de euros, ha subido un 6% con respecto al afio anterior,
principalmente por la amortizacién de las nuevas inversiones en Acerinox Europa.

El beneficio operativo (EBIT) ajustado, 226 millones de euros, fue un 28% inferior al de 2018, 312 millones de
euros. El resultado financiero neto ha mejorado respecto a 2018, que fue -2 millones de euros, y en 2019 es
positivo en 0,4 millones de euros.

Creemos que es digno de mencién que, cerrando el ejercicio con un endeudamiento de 495 millones de euros,
la gestién financiera permita que el resultado financiero neto sea incluso positivo en 436 mil euros.

Amortizacién Resultado financiero neto
Millones de euros Millones de euros
+5,5%
Ene-Dic 2018 Ene-Dic 2019
175
Ene-Dic 2018 Ene-Dic 2019

Es el octavo afio consecutivo de mejora en el resultado financiero neto, habiendo disminuido 67 millones de
euros desde 2012.

Evolucién del resultado financiero neto (Millones de euros)

0,4

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Al cierre del ejercicio se han efectuado proyecciones muy conservadoras para los préximos afos a la vista de
las incertidumbres econémicas, arancelarias, sanitarias, politicas y el efecto que pueden tener en el crecimiento
econdémico global.

Fruto de lo anterior, y teniendo en cuenta de las limitaciones impuestas por la legislacion espafiola en términos
contables para la recuperacion de bases imponibles negativas, ha sido el deterioro de activos por impuestos
diferidos por un importe de 61 millones de euros. Esta medida, consecuencia de la prudencia contable de la
Sociedad, podréa ser revertida en proximos ejercicios, tan pronto se despejen las incertidumbres descritas.

El beneficio después de impuestos y minoritarios ajustado ha ascendido a 176 millones de euros. Después de
todos los ajustes de final de afio comentados, Acerinox ha reportado una pérdida de 60 millones de euros.

12
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Resultado después de impuestos y minoritarios (Millones de euros)

300

100 176

2016 2017 2018
-50

Resultado ajustado

Generacion de caja

La generacion de caja, establecida como uno de los objetivos prioritarios en el Plan Estratégico del Grupo, ha
tenido asimismo un comportamiento sobresaliente.

El cash flow libre generado, 231 millones de euros, ha permitido aumentar la retribucién al accionista, 184
millones de euros, en un 44%, y reducir la deuda financiera neta un 10% hasta 495 millones de euros. A pesar
del aumento en la retribucién al accionista mencionado, se ha reducido el endeudamiento en 57 millones de
euros, cifra idéntica a la reduccién producida en 2018.

Consideramos especialmente destacable la reduccion del capital circulante que ha permitido una generacion de
caja de 96 millones de euros, de los cuales 44 millones corresponden a circulante de explotacion.

El aumento de impuestos pagados con respecto al afio anterior incluye 29 millones de euros de ingresos a la
hacienda publica espafiola, que seran reembolsados en 2020.

Se han efectuado pagos por inversiones de inmovilizado por importe de 128 millones de euros.

Cash Flow (Millones de euros)

Ene - Dic Ene - Dic

2019 2018
EBITDA 364 480
Cambios en el capital circulante 96 -87
Variaciones de circulante de explotacion 44 -74
- Existencias 2 -28
-Clientes 41 27
-Proveedores 0 73
Otros ajustes al circulante 52 -14
Impuesto sobre beneficios -116 -81
Cargas financieras -15 -15
Ofros ajustes al resultado 29 30
CASH FLOW OPERATIVO 359 326
Pagos por inversiones -128 -155
CASHFLOW LIBRE 231 171
Dividendos y autocartera -184 -128
CASH FLOW DESPUES DE DIVIDENDOS 47 43
Diferencias de conversion 10 14
Variacion deuda financiera neta 574 57 ¥
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Balance de situacion

El capital circulante de explotacién, 716 millones de euros, se ha reducido en 44 millones de euros con respecto
al 31 de diciembre de 2018, debido principalmente a la reduccion en la partida de clientes.

Capital circulante de explotacion (Millones de euros)

Diciembre 2019 Diciembre 2018

Existencias 1016 1019
Clientes 484 525
Proveedores 784 784
Capital Circulante 716 760

La deuda financiera neta, a 31 de diciembre de 2019, 495 millones de euros, se ha reducido en 57 millones de
euros (552 millones de euros a 31 de diciembre de 2018).

ACTIVO PASIVO
Millones € 2019 2018 Variacién Millones € 2019 2018 VELELT]
Activo no corriente 1.933,33 2.133,77 -9,4% Patrimonio Neto 1.928,99 2.119,30 9,0%
Activo corriente 2.463,46 2.473,82 =0,4% Pasivo no corriente 1.253,68 1.226,22 2,2%
- Existencias 1.016,26 1.018,74 0.2% - Devdas con entidades de 1.061,74 1.026,29 2,5%
crédito
- Deudores 554,52 589,78 -6,0% - Otros pasives no cormientes 201,95 199,93 1,0%
Clientes 483,66 524,69 -7,8%
Ofros deudores 70,86 65,09 8,9% Pasivo corriente 1.214,13 1.262,07 -3,8%
- Tesoreria 87694 850,11 3.2% c'[:';:f“ con entidades de 319,83 375,89 14,9%
- Otros activos financieros 15,74 15,18 3.7% - Acreedores comerciales 783,86 783,86 0.0%
corrientes - Otros pasivos corrientes 110,44 102,32 7.9%
Total Active 4.396,80 4.607,59 -4,6% Total P.Neto y Pasivo 4.396,80 4.607,59 4,6%

Deuda Final la

Capital Circulante de Ex

Acerinox tenia a 31 de diciembre 1.965 millones de euros de lineas de financiacion, de las cuales el 30% estaban
disponibles.
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Financiacion

Se ha continuado la estrategia emprendida en los UGltimos afios de optimizar el coste de financiacion,
aprovechando la liquidez existente en los mercados, extender vencimientos y aumentar la deuda a tipo fijo.

La totalidad de la financiacion del Grupo a 31 de diciembre era a plazo. De esta, 77% son vencimientos
superiores a un afio. El 92% de los préstamos del Grupo son a tipo de interés fijo.

Los depdsitos de tesoreria mantenidos por el Grupo al cierre del ejercicio, 877 millones de euros, permiten
cubrir los vencimientos de los préstamos hasta 2024.

Vencimientos de la deuda a plazo (Millones de euros)

Vencimientos a plazo
400 €1.233 millones

350
34
I I I — — 4

2020 2021 2022 2023 2024 2025 26 202? 2028 2029

300

250

200

150

100

Cajil 377 millones de euros

Ratios financieros

El ratio deuda financiera neta / EBITDA ajustado, 1,23x, se ha reducido un 35% desde 2016, manteniéndose

por cuarto afio consecutivo por debajo de 2 veces.
El ROE ajustado en 2019 ha ascendido al 8,1% mientras que el ROCE ha sido el 8,5%.

Deuda Financiera Neta / EBITDA ajustado

(N° veces)
1,88
I i ] i
2016 2017 2018 2019
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ROE ajustado (%) ROCE ajustado (%)
11,9% 11 2% 12,3‘%) 11’70/0
8,1% 8,5%
5,6%
3,7% I
2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019

Retribucion al accionista

La Junta General de Accionistas de Acerinox S.A, celebrada el pasado 11 de abril en Madrid, aprobé la
retribucién al accionista de 0,50 euros por accion, frente a los 0,45 euros por accién que venia abonando en

los ultimos afios.

El dividendo aprobado supone un aumento de un 11% respecto al del ejercicio anterior y se ha distribuido en
un primer pago con cargo a reservas de libre disposicién por importe de 0,30 euros por accion el 5 de junio de
2019 y un segundo pago con cargo a la cuenta de Prima de Emision por importe de 0,20 euros por accién el
5 de julio de 2019 (54 millones de euros).

Ademas, la Junta de Accionistas acord6 una reduccion de capital mediante la amortizacién de acciones de
autocartera adquiridas en ejecucién del programa de recompra, de hasta un 2%, aprobado por el Consejo de
Administracién de diciembre. El 13 de junio, se amortizaron en las Bolsas de Valores. de Madrid y Barcelona
5.521.350 acciones de Acerinox, S.A equivalentes al 2% del capital social. El nuevo nimero de acciones en

circulacion asciende a 270.546.193.

VDM Metals

El 8 de noviembre Acerinox anunci6 la compra del 100% de la compafiia alemana VDM Metals, tras alcanzar

un acuerdo de compra con Lindsay Goldberg Vogel, firma privada de inversién y actual duefio de VDM.

VDM es el lider mundial en la produccién de aleaciones especiales y esta reconocido como referente del 1+D
en el sector. Con sede en Werdohl, Alemania, desarrolla y fabrica aleaciones especiales de niquel y cobalto,
asi como aceros inoxidables de alta aleacién con propiedades especiales. Cuenta con 7 plantas de produccién
entre Alemania y Estados Unidos, cerca de 2.000 empleados y en el ejercicio fiscal 2018/19 tuvo unas ventas

de 852 millones de euros y un EBITDA de 97 millones de euros.

Con esta operacién el Grupo Acerinox tiene previsto diversificarse hacia sectores con un mayor valor afiadido
y representa una oportunidad de crecer en nuevos mercados y sectores como el aeroespacial, industria

qguimica, industria médica, hidrocarburos, energias renovables, tratamiento de aguas y control de emisiones.

La Compafiia esta valorada en 532 millones de euros de los cuales Acerinox pagara 310 millones de euros,

asumiendo 57 millones de deuda, lo que representa un Valor Empresa/EBITDA de 5,5x antes de las sinergias.
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El cierre definitivo de esta operacion esta sujeto a la aprobacién de las autoridades de la competencia europeas
y norteamericanas, entre otras, y se espera que concluya durante el primer trimestre del 2020. Al mismo
tiempo, la compra fue presentada a los representantes de los empleados de ambas empresas y hasta el término

de la misma, Acerinox y VDM Metals continuaran operando como compaifiias independientes.

A la fecha de publicacién de este informe hemos recibido la aprobacién de las autoridades de competencia
estadounidenses y europeas. Faltaria la autorizacién de las autoridades taiwanesas, que esperamos para el

primer trimestre.

Excellence 360°

En el afio 2019 se unificaron todas las iniciativas de Transformacion Digital dentro de un plan a 5 afios (2019-
2023) llamado Excellence 360°. Este plan recoge los tradicionales Planes de Excelencia (2008-2018) y todos

los proyectos que constituyen la Estrategia Digital del Grupo.

Excellence 360° est4 enfocado a potenciar el negocio de forma integral: Producciéon (aumentando la calidad
en el proceso y la productividad), Cadena de suministro (optimizando el stock e incrementando la precisién en
las entregas), Comercial (mejorando los margenes) y Compra de Materias Primas (optimizando el mix en cada

momento). Todo ello gracias al uso de nuevas tecnologias y situando al cliente en el centro del negocio.

En el primer afio del Excellence 360° Acerinox obtuvo ahorros estimados en mas de 24 millones de euros, que
suponen un 20% sobre el alcance total, y que van en linea con el grado de alcance objetivo del 19% para el

primer afio.

Sostenibilidad

Acerinox este afio presenta el Informe de Sostenibilidad de 2019 como parte del Informe de Gestién del Grupo,
elaborado de acuerdo con GRI Standars en su version esencial y para cumplir con las obligaciones derivadas

de la Ley 11/2018 de Informacién no financiera y diversidad.

Las bases de nuestra politica en estos temas se centran en ser una empresa sostenible en el largo plazo,
produciendo aceros que den respuestas a los retos de un mundo cambiante cada vez mas preocupado por el
cambio climatico y como incidimos en el medio ambiente, con el compromiso de mantener los mas altos niveles
de seguridad, excelencia operativa e innovacion, creando valor para la sociedad, inversores, clientes y
empleados. El respeto a los Derechos Humanos y su adhesién a los ODS del Pacto Mundial de las Naciones

Unidas son parte del de todas las iniciativas que el Grupo lleva a cabo en todos los ambitos.

La seguridad en el trabajo sigue siendo la prioridad del Grupo, con un trabajo continuo de prevencién y
entrenamiento que se refleja en la bajada progresiva del nimero de accidentes e incidencias en los Gltimos

afios.

En este sentido, Acerinox ha ratificado su compromiso de alcanzar la neutralidad climatica antes del 2050, en
linea con el anuncio hecho por UNESID (Unién de Empresas Siderlrgicas) y trabajando activamente para
publicar su huella de carbono en 2021. Durante el 2019 se han invertido 110 millones de euros en iniciativas
destinadas a la mejora de la eficiencia de la produccién y reduccién de emisiones, incluidos gastos

ambientales.
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La Economia Circular, parte de la esencia de Acerinox, se ve reflejada en los altos indices chatarra empleados
en su proceso de fabricacién, por encima del 90% en sus plantas de Espafia y Estados Unidos y esté trabajando
activamente con Universidades y entidades publicas y privadas para la reutilizacion mas eficiente de todos los

residuos generados durante los procesos de fabricacion.

Aprobacion por el Senado Norteamericano de la modificacion del

Convenio de Doble Imposicion entre Espafia y Estados Unidos

El 16 de julio el Senado de Estados Unidos ratifico el nuevo Protocolo, firmado por ambos Estados en 2013,

que modifica el Convenio de Doble Imposicidn entre Espafia y Estados Unidos de 1990.

El Protocolo, modifica aspectos del Convenio de Doble Imposicién firmado entre Espafia y Estados Unidos
muy significativos para el Grupo, como la eliminacién de las retenciones sobre intereses, asi como la retencién
sobre dividendos cuando la empresa matriz posee al menos el 80% de las acciones con derecho a voto durante
los doce meses anteriores.

Esto permitira al Grupo Acerinox evitar las retenciones del 10% en la distribucion de dividendos de North
American Stainless a la sociedad matriz. Las modificaciones del nuevo protocolo entraron en vigor el 27 de
noviembre.

Medidas Alternativas de Rendimiento (Definiciones de términos utilizados)

Plan Excellence 360°: ahorro en eficiencia estimado para un periodo de 2019-2023

Capital Circulante de Explotacion: Existencias + Clientes — Acreedores comerciales

Cash Flow Neto: Resultado después de impuestos y minoritarios + amortizacién

Deuda Financiera Neta: Deuda con entidades de crédito + emisién de obligaciones - tesoreria
Deuda Financiera Neta / EBITDA: Deuda Financiera Neta / EBITDA anualizado

EBIT: Resultado de explotacion

EBIT ajustado: EBIT sin tener en cuenta el ERE en Acerinox Europa y los deterioros de final
de afio

EBITDA: Resultado de explotacién + amortizacién + variacién de provisiones corrientes
EBITDA ajustado: EBITDA descontado la provision por el ERE en Acerinox Europa

Beneficio después de impuestos y minoritarios ajustado: Resultado obtenido sin tener en
cuenta el ERE en Acerinox Europa y los deterioros de final de afio

Ratio de Endeudamiento: Deuda Financiera Neta / Patrimonio neto
Resultado financiero neto: Ingresos financieros — gastos financieros = diferencias de cambio
ROCE: Resultado de explotaciéon / (Patrimonio neto + Deuda financiera neta)

ROCE ajustado: ROCE descontando el ERE en Acerinox Europa y los deterioros de final de
afio

ROE: Resultado después de impuestos y minoritarios / Patrimonio neto
ROE ajustado: ROE descontando el ERE en Acerinox Europa y los deterioros de final de afio
RCI (ratio de cobertura de intereses): EBIT / Resultado financiero neto
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Aviso legal

El presente documento ha sido elaborado de buena fe con base en los datos y circunstancias disponibles en el dia de su

publicacion y debe leerse junto con toda la informacién publica facilitada y/o publicada por ACERINOX, S.A.

Este documento puede contener manifestaciones sobre intenciones, previsiones o estimaciones de futuro de ACERINOX,
S.A. y su negocio. Este tipo de manifestaciones y/o contenidos pueden incluir declaraciones o expectativas sobre planes,
objetivos y previsiones actuales de la compafiia y su grupo, incluyendo declaraciones sobre tendencias o circunstancias
gue afecten a su situacion financiera actual, sus ratios, resultados, estrategias, volimenes de produccién, gastos, costes,
tipos de cambio, inversiones y/o politica de dividendos. También puede contener referencias a la situaciéon y tendencias

del mercado de materias primas, en especial sobre el niquel y el cromo.

Estas manifestaciones o contenidos han sido emitidos de buena fe con base en el conocimiento e informacién disponible
en la fecha de esta comunicacion y, pese a ser razonables, no constituyen una garantia de un futuro cumplimiento.
Dichas manifestaciones y/o contenidos se encuentran sujetos a riesgos, incertidumbres, cambios y situaciones al margen
del control de ACERINOX, S.A., que pueden hacer que aquellas no se cumplan total o parcialmente en relacién con lo

esperado y/o manifestado.

Excepto en la medida que lo requiera la ley aplicable, ACERINOX, S.A. no asume ninguna obligacién de actualizar
publicamente sus afirmaciones o manifestaciones de futuro, aun cuando se publiquen nuevos datos o se produzcan

nuevos hechos no previstos que pudieran afectar a las mismas.

ACERINOX, S.A. facilita informacién sobre estos y otros factores que puedan afectar a sus manifestaciones de futuro
sobre su negocio, expectativas y/o resultados financieros en los documentos que presenta ante la Comisién Nacional del

Mercado de Valores de Espafia. Se invita a todos los interesados a consultar dichos documentos.

Ni el presente documento ni la informacion en él contenida constituye una oferta de venta, de compra o de canje, ni una
invitacién a formular una oferta de compra, de venta o de canje, ni una recomendacion o asesoramiento sobre cualquier
valor o instrumento financiero emitido por el Grupo Acerinox. Cualquier persona que adquiera valores debe realizarlo
sobre la base de su propio juicio después de haber recibido el asesoramiento profesional que considere adecuado. No
se debe realizar ningun tipo de actividad inversora sobre la base de la informacion o previsiones contenidas en esta

documentacién.

ACERINOX, S.A. ni sus filiales asumen responsabilidad alguna en relacién con cualesquiera dafios o pérdidas que

puedan derivarse de cualquier uso de este documento o de sus contenidos.
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