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Seforas y Sefiores accionistas:

Tengo el honor y la satisfaccion de dirigirme a todos ustedes por segundo afio,
con ocasion de la celebracion de nuestra Junta General de Accionistas.

Quiero comenzar mis palabras, reiterandoles el agradecimiento de todo el
Consejo de Administracion y el mio propio, como Presidente, por
acompanfarnos en el dia de hoy.

Nos reunimos en esta Junta General, para darles cuenta de lo acontecido en
nuestra sociedad durante el pasado afio 2014. Quiero desde el primer
momento decirles que en el ejercicio que les vamos a presentar se han
obtenido unos resultados muy positivos, como van a tener ocasion de
comprobar en la presentacion que tanto yo como el Consejero Delegado les
vamos a hacer a continuacion.

Sabemos que Acerinox es una empresa global, posiblemente la mas global de
todos los fabricantes de acero inoxidable, la Unica con fabricas en cuatro
continentes y una red comercial en 36 paises de los cinco continentes. Por lo
tanto su evolucion esta muy ligada a la evolucién de la economia internacional
y muy particularmente a la de las regiones o paises del mundo donde tiene una
posicion significativa. Su principal mercado es el de los Estados Unidos de
América, seguido del de Espafia, Alemania, Sudéafrica y Canad4, destacando
también el de Malasia que ya esta entre los diez principales mercados del
Grupo.

El desempefio durante el pasado ejercicio 2014 de nuestro Grupo ha estado

influido por el desarrollo de estas economias y l6gicamente también por las
particulares condiciones que se dan en el sector del acero inoxidable mundial.

Evolucién de la Economia Internacional

El crecimiento del PIB de la economia mundial durante el afio 2014 ha sido del
3,3% ligeramente inferior al del aflo anterior que fue del 3,4%, apoyado en un
crecimiento de los paises desarrollados del 1,6%, que evolucionan
positivamente si se tiene en cuenta el 1,1% del afio 2013, pero también en la
desaceleracion de los paises emergentes que crecen al 5,9% cuando en el
2013 lo hicieron al 6,2%.



Entre los paises desarrollados cabe destacar el crecimiento experimentado por
los Estados Unidos del 2,4%, la positiva evolucién de la Eurozona que lo hace
al 0,9%, después de un crecimiento negativo del 0,4 en el 2013, asi como el
muy positivo comportamiento de Reino Unido que crece al 2,8% después de
haberlo hecho al 1,7% en el 2013. Dentro de la Eurozona, quiero destacarles
por la vital importancia que tiene para nosotros, el crecimiento de la economia
alemana, 1,6% y la espafiola al 1,4%.

Las economias emergentes suman su quinto afo consecutivo de
desaceleracion, sobre todo a causa del menor ritmo de crecimiento de la
economia en China 7,4%, cuando el 2013 fue el 7,7%, donde podria estar
dandose un cambio en el patron de crecimiento y sin duda también por las
tensiones geopoliticas y por el impacto negativo de la caida del precio del
petréleo sobre los paises exportadores de crudo. Entre estos paises
emergentes hay que destacar el mal comportamiento de la economia brasilefia
0,1% de crecimiento después de un 2,7% en el 2013 y la rusa, 0,6% cuando
fue del 1,3% el afio anterior. Sin embargo economias tan importantes para
nosotros como la india, +7,2%, la malasia, +6% o la vietnamita +6%, tuvieron
mucho mejor comportamiento que el afio precedente, mientras que la
sudafricana crecié al 1,6% después de un 2,3% en 2013, influida por los
conflictos mineros que se dieron durante este afio 2014.

La economia mundial durante el primer trimestre del afio 2015 parece
acelerarse ligeramente, de la mano de los efectos expansivos del
abaratamiento del petréleo y del relajamiento de la politica monetaria, si bien
esta aceleracién de su ritmo de actividad se produce de forma desigual entre
paises.

En todo caso las previsiones que existen para este afio 2015 es que la
economia mundial podria crecer en un entorno del 3,4%. La estimacion para la
economia de los Estados Unidos esta en el entorno del 3% a pesar del flojo
dato del primer trimestre -0,2%- debido al impacto de una mala climatologia, a
un doélar apreciado y a una menor inversion en el sector de la energia, trimestre
gue sera seguramente contrarrestado durante el resto del afio, por un mejor
consumo privado, gracias a los buenos datos de empleo y a una politica
salarial que sigue a buen nivel, donde en todo caso la estrategia de la FED
tendrd especial relevancia en la evolucion del crecimiento. EI PMI
manufacturero del mes de mayo es 53,8 ligeramente inferior al de abril 54,1,
siendo el mas bajo del afio, lo que siembra alguna duda en ciertos analistas
sobre si se pudiera estar iniciando una desaceleracion de la fase expansiva.

Las estimaciones para la economia europea de los 28, van desde un
crecimiento del 1,4 al 1,6%, por encima de la del afio anterior, con una Francia
e Italia que parecen mejorar, previsiones de crecimiento del 1,1% y del 0,7%
respectivamente, con una Alemania que podria crecer del 1,4 al 1,9% y por una
economia espafola destacando con un 2,8 al 3% de prevision de crecimiento.
Con una ligera mejora de los PMI manufactureros que apuntan a que el ritmo
de crecimiento podria consolidarse, siempre por supuesto con la incertidumbre
permanente sobre el asunto griego, que podria modificar todas esas
previsiones segun evolucione.



China anuncia un crecimiento del PIB del 7,0% interanual en el IT 2015, que
refleja en parte la transformacion estructural de la economia hacia un modelo
mas basado en el consumo, tomando protagonismo el sector servicios en
detrimento de la industria. Algunas previsiones incluso bajan su crecimiento
para el 2015 a un 6,7%.

El resto de los paises emergentes tienen previsiones parecidas al
comportamiento del 2014, aumentando las preocupaciones sobre Brasil y
Rusia y con previsiones de mejora para el mercado sudafricano, que podria
alcanzar un crecimiento del 2,2% todavia lejos de lo que creemos puede ser su
potencial.

En resumen, existe una expectativa de crecimiento moderado de la economia
mundial, con un crecimiento positivo en los mercados en los que tenemos una
presencia significativa como son los Estados Unidos, Europa y en Asia sin
China. Y también, un potencial efecto positivo sobre nuestro sector industrial, si
se confirma la transformacion estructural de la economia china, que pudiera
tener a medio plazo efectos beneficiosos sobre nuestro sector.

La economia espafola

Creo que la evolucion que ha sufrido la economia espafiola merece una
reflexion particular en estos momentos.

Tras seis afios de dura crisis, en los que Espafia, los espafioles y también
muchas empresas espafiolas, han tenido que hacer frente a grandes
sacrificios, 2014 ha sido por fin el afio de la recuperacién donde hemos podido
dejar atras la recesion. A pesar de una compleja situacién politica, de un
comprensible desanimo ciudadano por algunos episodios de corrupcion y sobre
todo por la aun insuficiente creaciéon de empleo, a pesar de los buenos datos
recientes, no cabe duda que este afio 2015 sera un afio de crecimiento potente
y junto con Alemania seremos las locomotoras de la economia europea.

Todo esto ha sido posible gracias sin duda a las reformas adoptadas por el
Gobierno, a la politica expansiva del Banco Central Europeo y a la caida de
precios del petrdleo, que han permitido que se fueran corrigiendo
progresivamente los desequilibrios macroeconémicos y mejorando la
competitividad de nuestra economia asi como mejorando los balances
empresariales, pero también se ha debido a un esfuerzo sin precedentes de
muchas de nuestras empresas que han sabido adaptarse, transformarse y en
muchos casos reinventarse para mejorar su posicion competitiva, este ha sido
precisamente el caso de nuestra empresa Acerinox, que COmoO veremos
mantiene el liderazgo en eficiencia dentro de su sector.



Desde una perspectiva puramente empresarial, creo que tenemos la
obligacion, en un momento particularmente complejo de nuestra realidad social
y politica, de decir que tenemos que persistir en politicas econémicas que
garanticen un crecimiento fuerte, solido y sostenible, que hay que profundizar
en las reformas que flexibilicen nuestra economia, que no se deben revertir
medidas que se han mostrado eficaces recientemente y que desde la legitima
posicion politica de cada uno, se valore que la estabilidad politica es un
elemento fundamental para el progreso econémico.

En Espafia no podemos permitir que futuras crisis nos afecten de modo tan
brutal como nos ha afectado esta Ultima. Somos una empresa industrial y
creemos en la industria, propugnamos que Espafia y Europa necesitan poner
en el centro de la accién politica una reindustrializacion inteligente y
competitiva porque esto, junto a las reformas que hagan mas flexible y
competitiva nuestra economia y nuestras empresas, es la garantia de
conseguir ese crecimiento sostenible, creador del empleo estable y potente que
seguimos necesitando.

Variables del Ejercicio Econdmico

Les decia que el desempefio de nuestra sociedad estaba ligado e influenciado
por el desarrollo de las economias que nos son relevantes pero también por las
particulares condiciones que se dan en el sector del acero inoxidable mundial.

El Consejero Delegado va a referirse con amplitud a esas particulares
condiciones que se dan en nuestro sector y solamente quiero realzar que
alcanzar los resultados a los que me referiré inmediatamente, es doblemente
meritorio si se tiene en cuenta que muchas de las debilidades que tiene nuestro
sector a nivel mundial han seguido sin corregirse, particularmente la de la
sobrecapacidad instalada, por el posicionamiento de China, hecho que no
permite que desarrollemos los mercados con la eficiencia que nos gustaria.

A pesar de todo, el grupo consolidado Acerinox obtuvo durante el ejercicio
2014 unos resultados muy positivos.

» El EBITDA del ejercicio duplica el del afio 2013, alcanzando la cifra de
454 millones de euros y con un margen de EBITDA sobre ventas del
10,4% que compara con el 5,7% del 2013.

» El resultado operativo (Ebit) mejora un 237% alcanzando la cifra de
297,7 millones de euros.

» El resultado después de impuestos y minoritarios alcanzé la cifra de 136
millones de euros, 6,2 veces mayor que el del 2013. Es importante
resaltar que este resultado recoge un deterioro contable de 23 millones
de euros por la reforma fiscal en Espafia, que no supone salida de caja 'y
gue de no haberse tenido que producir este ajuste, este resultado
hubiera ascendido a 159 millones de euros.



Quiero destacar que estos resultados son los mejores alcanzados por nuestra
Sociedad desde el afio 2007, afio de inicio de la profunda crisis que nos ha
tocado vivir, consolidan claramente la mejora iniciada en el afio 2013 y son la
consecuencia de la acertada estrategia desarrollada por nuestra Empresa
durante estos afios, del esfuerzo de gestiobn permanente, de la politica de
ajustes seguida por la Compafia y légicamente también de las mejores
condiciones de los mercados mas relevantes en los que operamos.

Primer trimestre del 2015

En el primer trimestre de este afio 2015, y a pesar de un comportamiento
desigual del consumo aparente de acero inoxidable de los mercados en los que
intervenimos, hemos sido capaces de obtener unos resultados que mejoran los
del primer trimestre del 2014.

El EBITDA mejora un 15,6% sobre el mismo periodo del afio anterior,
alcanzando la cifra de 102,6 millones de euros.

El resultado neto mejora en un 23,7%, alcanzando la cifra de 31 millones de
euros.

Hay que destacar como un hecho relevante, el que el 24 de marzo pasado, la
Comisién Europea impuso un arancel provisional contra importaciones de
China y Taiwéan de productos planos de acero inoxidable laminados en frio,
proceso que seguira su curso hasta que se falle definitivamente en septiembre.

Variables clave del Ejercicio

® Acerinox es considerada por el mercado como la industria méas eficiente
de acero inoxidable del mundo occidental, ya que no existe suficiente
visibilidad de otros mundos, creo que en este ejercicio que les
presentamos hemos sabido sacar provecho a nuestras indudables
ventajas competitivas, a la inteligente diversificacibn geogréafica que
tenemos y también a los valores que conforman la cultura de nuestra
empresa, entre los que por supuesto no esta el de la autocomplacencia
y por eso a pesar de calificar los resultado del afio como muy positivos,
no renunciamos a la aspiracion de mejorarlos en el futuro, y ponemos
los medios y trabajamos dia a dia para conseguirlo.

® Creemos que una estructura y una gestion financiera prudente son
elementos imprescindibles para el futuro. Podemos decir que
ACERINOX ha mejorado su estructura financiera.

En efecto, al cierre del 2014, la deuda financiera neta del ejercicio era de
616 millones de euros, habiendo aumentado 86 millones de euros en el
mismo, como consecuencia fundamental del incremento del capital
circulante que tuvo lugar, por importe de 261 millones de euros.



El apalancamiento financiero era del 33,2% cuando en el 2013 era de
34,1%. EIl ratio deuda — ebitda era de 1,4 veces que contrasta muy
positivamente con el del 2013 de 2,3 veces. Es decir el Grupo estaba a
final del ejercicio, en situacion de poder amortizar su deuda en un afio y
cuatro meses.

También se ha aprovechado la mejor situacion de liquidez de los
mercados para extender vencimientos de la deuda, mejorar condiciones
financieras y suscribir nuevos contratos de financiacion a plazo. Al final
del ejercicio se mantenian lineas de financiaciéon por importe de 1.909
millones de euros, de los que un 29% estaban disponibles.

® Por ultimo, quiero destacar que Acerinox como lider indiscutible de su
sector, es tremendamente activa en la interlocucion con todos aquellos
organismos publicos o privados en los que se definen, disefian o
establecen criterios de regulacion que influyen en nuestra industria,
particularmente todos los que afectan a nuestra posicion competitiva o
medioambiental, de manera que se escuche su voz y se defiendan sus
legitimos intereses.

Responsabilidad y Sostenibilidad

Como todos ustedes seguramente conocen, existe una tendencia hoy en el
mundo de la empresa, de promover como elemento fundamental de
informacion de las empresas, lo que se ha dado en llamar el “informe
integrado” donde se refleja la realidad de la empresa bajo una doble dimensién,
la dimension econdmica y de actividad de las mismas y lo que se ha dado en
llamar la dimension social de la empresa.

Esta tendencia ha sido avalada por la Union Europea con la directiva
2014/95/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 22 de octubre de 2014,
por la que se modifica la Directiva 2013/34/UE en lo que respecta a la
divulgacion de informacion no financiera e informacion sobre diversidad por
parte de determinadas grandes empresas y determinados grupos, por la cual y
en sintesis, se insta a los Gobiernos nacionales a promover la filosofia de la
“‘informacion integrada”.

Pues bien, tengo la satisfaccion de trasmitirles que Acerinox, al igual que otras
grandes empresas viene desde el afio 2011 configurando su informacién bajo
la filosofia del “reporting integrado”, de manera que ademas de trasladarles a
ustedes a través de los estados financieros y su evoluciéon, como creamos valor
y riqueza para nuestros accionistas, les trasladamos la “dimensién social” de
nuestra empresa, es decir, la calidad de la forma en que cumplimos nuestra
funcién y las razones por las que seguiremos cumpliendo en el futuro, o dicho
de otra forma, ademas de la obligada capacidad de la empresa de generar
riqueza, de la existencia de nuestro proyecto y de la capacidad de preservarlo
en el tiempo, que es algo que nuestros accionistas, nuestros trabajadores y la
sociedad en la que interactuamos nos exigen permanentemente.



Me referiré a continuacién a algunos elementos de esta dimension:

Gobierno Corporativo

Conscientes de la importancia que este elemento tiene entre accionistas,
inversores y la sociedad en general, dedicamos tanto desde el Consejo de
Administracion como desde los 6rganos de direccion, una atencion preferente
al Gobierno Corporativo de nuestra sociedad.

Cuidamos las variables y los indicadores que definen la calidad del Gobierno
Corporativo en las sociedades anonimas, la proteccion del inversor, la
proteccion de los intereses de los accionistas, especialmente los de los
inversores minoritarios, la eficiencia de los Consejos de Administracién y de
sus Comités respectivos, la fortaleza de los sistemas de reporte y auditoria,
gue son, entre otros, variables criticas que monitorizamos permanentemente.

Durante el afio 2014 el Consejo de Administracion celebré siete reuniones y la
Comisién Ejecutiva cuatro, lo que hace un total de once, lo que muestra un afio
mas la dedicacion de los miembros del Consejo a la marcha de la Sociedad.

La Comision de Auditoria se reunié en ocho ocasiones, profundizando en la
amplia gama de competencias que tiene asignadas, manteniendo cuantas
reuniones han considerado necesarios con las Direcciones Financieras, de
Gestion de riesgos, Auditores externos y el servicio de Auditoria interna.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones se ha reunido en cinco
ocasiones, cumpliendo a plena satisfaccibn con las tareas que tiene
encomendadas y recomendando al Consejo en materia de nombramientos de
la alta direccién, asi como politicas de retribucién de la misma y del propio
Consejo, efectuando las evaluaciones del Consejo y Comisiones
recomendadas por las practicas de buen Gobierno Corporativo.

El afio 2014 y los primeros meses del 2015 nos han traido novedades
importantes en el ambito del Gobierno Corporativo. En concreto la reforma de
la ley de Sociedades de Capital, normativa de obligado cumplimiento y también
nos ha dejado, la adopcién de un nuevo Cdédigo de Buen Gobierno de las
Sociedades cotizadas, de cumplimiento voluntario, y que se ha puesto en
marcha en sustitucion del Codigo Unificado del afio 2006.

Como han podido comprobar en la informacion previa facilitada para esta Junta
General, hemos realizado en la sociedad los trabajos de adaptacion de los
Estatutos, del Reglamento de la Junta de Accionistas, y del Consejo de
Administracion, a la nueva legislacion y a las nuevas recomendaciones
teniendo en cuenta la realidad de nuestra empresa. Como pueden observar en
el Orden del Dia, sometemos a su aprobacion las modificaciones realizadas.



Quiero que sepan que nuestra sociedad cumple en gran medida con las
recomendaciones establecidas en el nuevo codigo, que tenemos vocacion de
ser plenamente transparentes en todo lo que atafie a las decisiones sobre
Gobierno Corporativo y que para ello, hemos asignado todas las competencias
de Gobierno Corporativo y Responsabilidad Social Corporativa al Comité de
Nombramientos y Retribuciones del Consejo, que pasara a denominarse
Comité de Nombramientos, Retribuciones y Gobierno Corporativo.

Responsabilidad Social Corporativa

Otro elemento clave de esa dimension social a la que me referia, es nuestra
politica de responsabilidad social corporativa, que como empresa industrial que
somos tiene la obligacion de ser ejemplar y ser entendida en su sentido mas
amplio, con una filosofia de cumplimiento de ir mas alld de lo que la estricta
legislacién obliga.

La Memoria recoge con lujo de detalles las innumerables iniciativas que la
sociedad despliega a lo largo de sus areas geogréficas y de sus ambitos de
actuacion, pero permitanme que les destaque algunas de las que me parecen
mas relevantes.

® La manera en que las sociedades gestionan su politica fiscal se ha
convertido en un elemento fundamental para medir la calidad de la
responsabilidad social corporativa de las empresas. En Acerinox
mantenemos el principio de que la Unica politica fiscal admisible es
cumplir cabalmente con la letra de la ley fiscal y respetar su espiritu y
para ello estamos adheridos al Cédigo de Buenas Préacticas Tributarias
de julio de 2010, cumpliendo a rajatabla con las obligaciones que nos
impone.

® El cuidado y el respeto por el medio ambiente es un compromiso directo
de nuestra empresa, de la direccién y de todos los trabajadores alli
donde se encuentren. Se trata en definitiva de hacer un uso racional y
eficiente de los recursos que empleamos, de gestionar correctamente
los residuos que nuestra actividad genera y de medir y controlar
eficazmente el impacto que producimos bien sea en forma de emisiones,
inmisiones o efluentes.

Tenemos programas de actuaciéon como el “Zero Emissions Target”,
controlamos con rigor el consumo de insumos, como el agua, o el de los
efluentes que producimos, y optimizamos el consumo eléctrico y el del
gas.

Monitorizamos de forma continua los principales focos emisores de
nuestras fabricas y lo hacemos de una manera homogénea en nuestras
instalaciones, aplicando los estandares mas rigurosos -generalmente los
europeos- independientemente de las obligaciones establecidas a nivel
nacional.



En el terreno de la gestion de residuos, Acerinox ha sido capaz de
desarrollar su tecnologia de fundicién utilizando un porcentaje de
material reciclado superior al 60%, muy por encima de la media mundial
de fabricantes de acero.

El coste anual de las medidas que dedicamos al cuidado y correccion
medioambiental est4 en el entorno de los 100 millones de euros.

Todas estas actuaciones nos posicionan como una de las empresas
mas eficientes también en el terreno medioambiental, hecho atestiguado
por los innumerables reconocimientos tanto nacionales como
internacionales que acumulamos.

Nuestra actividad industrial comporta riesgos y por ello la seguridad y la
salud laboral estdn como prioridad fundamental dentro de los objetivos
de la direccion y de los trabajadores a todos los niveles.

El afio 2014 ha sido el tercer afio consecutivo sin accidentes fatales en
nuestros centros de trabajo, o que nos sitla a la cabeza de la
prevencion y el control de riesgos de la industria sideruargica.

En este terreno, como en otros muchos, nuestra insatisfaccion es
permanente, equiparamos a nuestros empleados con los de las
subcontratas, desarrollamos formacién continuada, exigimos medidas
preventivas e inspeccionamos periédicamente de manera que podamos
en el tiempo consolidar unos indices en esta materia que sean los
mejores de nuestro sector.

Ahora que las politicas de diversidad e igualdad de oportunidades estan
tan en boga, conviene resaltar que Acerinox es un magnifico ejemplo de
diversidad.

Comenzando por la diversidad de nacionalidades presentes en nuestro
Consejo de Administracion -2 japoneses, 1 americano, 1 sudafricano y el
resto de espafioles- que reflejan muy bien la vocacion de una empresa
espafiola, que es multinacional y global.

Esta diversidad se proyecta también la realidad de nuestras empresas
en el mundo, donde los cuadros de direccibn son mayoritariamente
locales, con politicas reequilibradoras alli donde es necesario, como es
el caso del Black Empowerment en Sudafrica.

También la igualdad de género es una realidad en nuestra empresa,
solo sometida a los principios de mérito y capacidad, procurando
gestionar y atraer el talento, independientemente de donde proceda.



® Directamente vinculado a la eficiencia medioambiental y al talento esta
nuestra estrategia de [+D+i.

Acerinox tiene una vocacion de mejora continua que se refleja en sus
actuaciones de I+D+i, estas se concretan en amplios campos de
actuacion y programas especificos de investigacion y desarrollo, que
podemos agrupar en programas de mejora de procesos o de eficiencia
de la fabricaciébn y en desarrollos vinculados a la excelencia del
producto.

Hacemos innovacion y desarrollo colaborativo con centros de
investigacion y con universidades y también cuando es posible con
proveedores y clientes, muchos de estos programas tienen resultados
concretos en forma de mejoras de eficiencia, mejoras medioambientales
o desarrollo de productos y nuevas aplicaciones.

En el afio 2014 se ha contabilizado la cifra de 16 millones de euros en
I+D+i en programas directos, pero con toda seguridad esa cifra
aumentaria significativamente si tuviéramos en cuenta todo el desarrollo
indirecto que realizamos.

® Y por ultimo como en el afio pasado, quiero referirme a la accion social
de nuestra empresa concretada en la colaboracién econémica aportada
a un gran namero de proyectos e iniciativas sociales en el entorno de las
comunidades donde nuestro grupo tiene instalaciones.

Programas de ayuda al crecimiento de pequefios negocios,
colaboraciones para la busqueda de empleo a personas sin formacion y
sin recursos, programas de integracion social en el entorno de nuestra
fabrica de Columbus.

Programas en colaboracién con los Comités de Empresa para la ayuda
de diversas ONG’s y Asociaciones en el entorno de Acerinox Europa.

Aportaciones econdémicas y de recursos para diferentes programas en
nuestras fabricas de NAS y Malasia.

Son ejemplos en definitiva, de todo un conjunto de actuaciones que
muestran el compromiso de nuestra sociedad con el entorno en el que
interactuamos y con el que sentimos la obligacidon de ser totalmente
solidarios.
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La accion en Bolsa

Quiero referirme a continuacion a un asunto de especial relevancia para
nuestros accionistas, que es el comportamiento de nuestra accién en la Bolsa
durante el pasado Ejercicio de 2014, asi como en lo que va de afio.

Durante el pasado afio 2014 el conjunto de noticias vinculadas a nuestro
sector, como la moratoria de la exportacion de “nickel pig iron” de Indonesia o
los rumores de las medidas antidumping, junto con la evolucién positiva de
nuestra Sociedad, concretada en los diferentes anuncios de resultados que
ibamos haciendo, hicieron que los mercados premiaran nuestra accion con una
revalorizacion del 35,2%, diez veces superior a la experimentada por el IBEX
35 de 3,7%.

En lo que va de afio, con alta volatilidad, y afectada por anuncios de nuestra
competencia que nos son ajenos, se ha revalorizado en el entorno de un 13%
frente a un 10% del IBEX 35.

La realidad es que repasando los informes de analistas mas recientes, nuestro
valor estd muy positivamente recomendado. De los veinticuatro analisis
recientes, el 92% recomiendan comprar y mantener -59% comprar, 29%
mantener-, sélo un 8 % vender, estableciendo un precio objetivo de 16,4 euros
por accion lo que significaria una potencial revalorizacion en el entorno del
15%.

Por ultimo y a pesar de que desconocemos cuales son los criterios que utiliza
el Comité Asesor Técnico del IBEX 35, seguimos pensando que atendiendo a
criterios de liquidez, nuestra accion deberia ser incorporada a este selectivo
indice del IBEX 35.

Acuerdos que se someten a la Junta

Ademas de los asuntos habituales que se someten a la Junta, hoy me interesa
resaltar que traemos a su aprobacion los siguientes:

- Dividendo Flexible

Dada la positiva evolucién de la marcha de la Sociedad, el Consejo de
Administracion propone a la Junta General el mantenimiento de la
politica de remuneracion a nuestros accionistas que hemos venido
practicando y un afio mas hacerlo a través del sistema de dividendo
flexible o dividendo opcion, que tan buena acogida ha tenido en los dos
pasados ejercicios.
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En ese sentido sometemos a su aprobacién la aplicacion para el
ejercicio de 2014 un dividendo flexible, a través de un aumento de
capital social con cargo a reservas voluntarias, mediante la emision de
acciones nuevas ordinarias con un nominal de 0,25 céntimos de euro
cada accion, de la misma clase y serie que la actualmente en
circulacion.

Hay que resaltar que la positiva evolucion que ha tenido nuestra accion,
hace que aquellos accionistas que se decidieron acoger a recibir el
dividendo en forma de acciones, hayan tenido una revalorizacion del
valor de sus acciones muy importante. Asi los que se acogieron el afio
2013 les ha supuesto una revalorizacion en el entorno del 90% y los del
2014 del 8%.

Reeleccion de Consejeros

Sometemos a su consideracion la reeleccion, de los consejeros
dominicales, D. Pedro Ballesteros Quintana, D. Yukio Nariyoshi y del
consejero independiente, D. Manuel Conthe Gutiérrez, asi como la
ratificacion y nombramiento del Consejero Independiente D. George
Donald Johnston.

Todos ellos a propuesta del Consejo de Administracion y previo informe

de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

Modificaciones de Estatutos, Reglamentos e “Informe Anual sobre
remuneraciones de Consejeros

Tal como les hemos indicado los sometemos a su aprobacion:

- En el punto séptimo del Orden del Dia, la Modificacién de los
Estatutos Sociales para su adaptacion a la ley 31/2014 de 3 de
diciembre.

- En el punto octavo, la modificacion del Reglamento de la Junta
General para adaptarla a esa misma ley.

- Y en el noveno sometemos a votaciéon con caracter consultivo el
“Informe Anual sobre remuneraciones de los Consejeros”.
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Acerinox una empresa preparada para el futuro

Termino mi intervencién ante todos ustedes, Sefioras y Sefores accionistas
diciéndoles que tenemos una empresa perfectamente preparada para el futuro,
y esto es asi porque estd preparada tanto en términos de competitividad como
de estructura econoémico-financiera.

Con una estrategia bien definida, fundamentada sobre una diversificacion
geografica Optima y una diversificacion de producto inteligente, con una
presencia eficiente y muy relevante en importantes mercados de paises
desarrollados y de otros en desarrollo que le permiten por un lado equilibrar
riesgos y por otro explotar el éxito de sus ventajas competitivas.

Una empresa flexible que se adapta con rapidez a los cambios del mercado
global en el que opera, con una cultura fuerte de exigencia permanente, con
estructura ligera y fuertemente austera, valores que hoy son fundamentales
para el éxito.

Todos estos atributos confirman la vision y el liderazgo que Acerinox tiene en el
sector del acero inoxidable y que creo firmemente nos permitira, a pesar de las
grandes dificultades y retos que tendremos que superar, alcanzar las metas y
objetivos que nos hemos marcado para el futuro, que son los de conseguir
sendas de crecimiento de nuestros resultados, solidos y recurrentes, que nos
permitan generar un valor atractivo para nuestros accionistas.

Todo lo alcanzado y por alcanzar se debe al esfuerzo y el trabajo de un equipo
de direccion brillante y reconocido por el mercado, a un excelente equipo
humano, todos nuestros trabajadores, comprometido y entregado a la empresa,
a todos ellos nuestro agradecimiento por su dedicacién y su esfuerzo, sin el
cual nada hubiese sido posible.

Por supuesto nuestro agradecimiento a todos ustedes sefioras y sefiores
accionistas por dar permanente apoyo y confianza que es lo que nos da la
fuerza y la motivacién necesarias para el futuro.

Muchas gracias,

Rafael Miranda Robredo
Presidente del Consejo de Administracion
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