INFORME DEL CONSEJERO DELEGADO

Junta General de Accionistas 2025

Queridos accionistas:

Agradezco la confianza depositada en el equipo directivo de Acerinox y que
me permite tener de nuevo la oportunidad de dirigirme a ustedes para explicar
los resultados obtenidos en 2024 y el contexto internacional en el que se han
desarrollado.

Recordemos que, en 2023, el consumo aparente sufrido un descenso del orden
del 20%, tanto en Europa como en los Estados Unidos; pues bien, en 2024, no
se produjo la recuperacion esperada, a pesar de encontrarse los inventarios
por debajo de los promedios historicos.

El motivo, quizads, la confluencia de demasiadas incertidumbres, que no
animaron a la inversion ni a la actividad industrial y provocaron una actitud de
espera: cambios en la Comision Europea, elecciones en Estados Unidos vy la
falta de una politica industrial clara, entre la desglobalizacion vy Ia
descarbonizacion, y los cambios en la geoestrategia, con dos guerras en las
puertas de la Unidn Europea.

No hay duda de que estamos en un punto de inflexion en el que se estan
reconsiderando muchos de los axiomas que nos han dirigido durante las
Ultimas décadas: bilateralismo ante la pérdida de protagonismo de las
instituciones internacionales, renacimiento de la autonomia estratégica, frente
a la globalizacion y, por qué no, el resurgir de una industria local, cercana, que
adquiera renovada importancia para garantizar la sequridad del suministro, asi
como el reconocimiento del acero y otros productos basicos como materiales
esenciales.

Sin entrar a valorar las tarifas arancelarias impuestas por Ia administracion
americana, ya a principios de 2025, y que estan desordenando todos los flujos
comerciales y retrasando Ia esperada recuperacion del comercio, mientras se
dilucida la nueva situacion, quiero recordar que desde hace afios venimos
denunciando los problemas de los mercados siderurgicos occidentales,
invadidos por las importaciones de los excedentes de produccion de las
fabricas chinas.

En los Uultimos veinticinco afios, la produccion de China, m3as la de los
fabricantes chinos establecidos en Indonesia, ha pasado de representar apenas
el 3% de la produccion mundial de acero inoxidable a sobrepasar el 71%,
poniendo en peligro a una industria que es necesaria para conseguir la



autonomia estratégica. Este problema no es exclusivo de nuestro sector, sino
que afecta a muchos otros materiales basicos y a la produccion industrial en
general.

Tal vez hayamos ido demasiado lejos con la globalizacion y con la
deslocalizacion de nuestras fabricas, dejando el libre comercio en manos de
otros actores que no comparten nuestras reglas del juego y contra los que es
dificil competir.

Hace afios que se establecio, dentro de la Organizacion Mundial del Comercio,
un grupo de trabajo para abordar el problema de |a sobrecapacidad del sector
del acero en el mundo, sin lograr ningun éxito hasta el momento, puesto que
no ha sido capaz de frenar la proliferacion de fabricas en Asia.

Por ello, la administracion estadounidense decidio, en el primer mandato de
Trump en 2018, imponer aranceles del 25% a las importaciones de acero de
todos los paises que no negociaron limitarlas a unas cuotas. Segun nuestra
experiencia en Estados Unidos, el sistema ha funcionado, limitando las
importaciones y estabilizando los precios de este mercado.

Por el contrario, las medidas de salvaguarda con las que respondio la Union
Europea han resultado insuficientes, permitiendo que las importaciones de
paises asidticos provocaran un derrumbe de los precios hasta minimos
historicos y poniendo en riesgo la supervivencia de |a siderurgia europea. Estos
aranceles americanos, articulados sobre la Seccion 232 para garantizar la
defensa del pais, se mantuvieron durante la posterior administracion Biden y
se han endurecido recientemente, de nuevo bajo el mandato del presidente
Trump, al suprimirse las cuotas y gravar todas las importaciones de acero con
el 25% de arancel.

Estas medidas favorecen a los fabricantes americanos de acero y, por tanto,
favorecen a Acerinox, ya que en este pais disponemos de la mayor de nuestras
fabricas, North American Stainless, que es hoy la empresa de acero inoxidable
lider en Estados Unidos, tanto por cuota de mercado como por competitividad.
Casi el 50% de la produccion de acero inoxidable en Norteameérica se funde en
nuestras instalaciones y mas del 50% de las ventas de Acerinox se realizan en
esa region, aportando un porcentaje aun mayor a nuestros beneficios.

Acerinox estd donde hay que estar, liderando desde hace afios la produccion
de acero inoxidable en Estados Unidos y apostando fuertemente por este
mercado con crecimiento orgadnico, pero también con la adquisicion de Haynes
International, fabricante de aleaciones de alto rendimiento.

Esperemos que Europa reaccione ante esta nueva situacion y afronte
decididamente los problemas de la industria, o mas bien de la falta de inversion
en su industria, que podrian agravarse si se atraen hacia nuestro mercado,



que es el mayor mercado abierto del mundo, los productos sometidos ahora a
nuevas tarifas en Estados Unidos.

En este complejo contexto, nos hemos mantenido fieles a nuestro Plan
Estratégico y hemos trabajado para apuntalar los cuatro principios que lo
definen: la excelencia en todas nuestras operaciones, |a apuesta por productos
de mayor valor afiadido, la sostenibilidad, sin perder de vista la competitividad,
y la solidez de nuestra situacion financiera. Todos los hitos acontecidos durante
2024 y que nos hacen calificar el ejercicio como un afio transformacional,
responden a esta estrategia, centrada en el cliente y en nuestros principales
mercados y disefiada afios atras.

Estamos reorientando la actividad de nuestra fabrica espafiola, Acerinox
Europa, hacia productos y clientes mas sofisticados que nos permitan
diferenciarnos del aluvion de importaciones asidticas, muchas veces
calificadas de competencia desleal, anhelando que Europa actue
decididamente para defender |a industria. Para ello hemos firmado un nuevo
convenio colectivo, de cuatro afios de vigencia, que dotara a nuestra empresa
de una mayor flexibilidad en su actividad, centrada en las necesidades del
cliente y en el buen servicio. No ha sido facil y hemos tenido que soportar para
ello una huelga de casi cinco meses, dolorosa pero necesaria hasta alcanzar el
acuerdo.

Cabe destacar que, durante el ejercicio, hemos lanzado al mercado un nuevo
producto, EcCOACX, en el que se garantiza la fabricacion con m3as de un 90% de
material reciclado, utilizando un 100% de energia eléctrica renovable y con
mas de un 50% de reduccion de las emisiones de CO,, datos certificados por
una entidad independiente. Se trata de un producto diferencial, orientado a
clientes que, como nosotros, encuentran valor en la fabricacion responsable y
sostenible, que satisfaga las necesidades de un creciente numero de
consumidores que abogan por adquirir productos de calidad, duraderos,
reciclables y producidos con tecnologia mas limpia por empresas que cuidan
también su funcion social.

Por otro lado, hemos decidido la venta de nuestra fabrica malaya, Bahru
Stainless, reconociendo la dificultad de operar en el mercado asidtico por la
tremenda sobrecapacidad que afecta significativamente a los precios y a la
rentabilidad. Cuando estudiamos este proyecto en 2006, China apenas
representaba un 19% de la produccion mundial de acero inoxidable. Mientras
que, en el ultimo afio, China mas las fabricas chinas en Indonesia han superado
el 71%, como he mencionado anteriormente.

Quiero agradecer a todos los empleados de Bahru Stainless su dedicacion y
contribucion al Grupo durante todos estos afios. Estoy convencido de que esta
decision estratégica, que era necesaria para el Grupo, es también la opcion
que mejor defiende los intereses de los empleados, clientes y de la comunidad.



En nuestra fabrica sudafricana, Columbus Stainless, continuamos trabajando
en el proceso de diversificacion, centrados en el mercado africano en el que
hemos logrado una cuota cercana al 50% de todo el continente.
Tradicionalmente productora de acero inoxidable estdndar, actualmente esta
consiguiendo especializarse en aceros ferriticos, aprovechando Ia
disponibilidad de cromo en el pais, en acero al carbono y, muy pronto, en acero
eléctrico y aleaciones de alto rendimiento, convirtiéndose en la fabrica mas
versatil del panorama internacional.

Pendientes del potencial del mercado africano y del proceso de regionalizacion,
estamos consolidando nuestra posicion y reduciendo la dependencia de las
exportaciones, para asegurar nuestra competitividad y mejorar nuestros
margenes, en un entorno donde la innovacion y la especializacion resultan
determinantes.

En Estados Unidos mantenemos nuestro liderazgo y, North American Stainless
no es solo el principal fabricante de acero inoxidable, sino también el
suministrador preferido por los clientes americanos, incrementando en dos
puntos porcentuales su cuota de mercado en un afio dificil de gestionar. NAS
es hoy, sin duda, el motor de nuestro Grupo. Nuestra apuesta por el mercado
estadounidense ha demostrado ser un pleno acierto y, por ello, continuamos
con los planes de expansion como explicaré mas adelante.

A través de iniciativas como “Beyond Excellence”, sequimos trabajando en
mejorar la competitividad, al tiempo que minimizamos el impacto ambiental
gracias a la eficiencia y el buen uso de los recursos.

Esto es lo que buscamos con el nuevo plan, lanzado en 2023, en el que
potenciamos la excelencia operativa y promovemos una cultura de mejora
continua e innovacion en toda la organizacion. En el contenido del plan,
destacamos seis capitulos: descarbonizacion, eficiencia, desarrollo de nuevas
aleaciones, aumento de la productividad, mejoras en la cadena de suministro
y alineacion con el cliente, situdndolo en el centro de nuestra actividad.

Este programa, que se estd desarrollando entre 2024 y 2026, contribuird a
mejorar la cuenta de resultados del Grupo en un importe que estimamos en
100 millones de euros. En 2024, desarrollamos 174 proyectos con el objetivo
de generar un impacto economico de 45 millones de euros en el ejercicio,
habiendo conseguido el 91%, pese a la parada de la actividad en la fabrica del
Campo de Gibraltar. En 2025 estamos trabajando en nuevos proyectos que,
de conseguirse, permitirdn generar un impacto de 38 millones de euros
adicionales, a los que se afiadiran los 7 millones aplazados del afio anterior.

Nadie mejor que nuestros técnicos, con su experiencia y conocimiento del
proceso de fabricacion y de las lineas de produccion, para aplicar con sentido
las nuevas posibilidades que nos ofrecen la digitalizacion y la inteligencia
artificial. Sirvan como ejemplo el uso de vision artificial para detectar,



catalogar y corregir anomalias en el proceso de produccion; la sensorizacion y
recogida masiva de datos para predecir problemas de calidad y fallos en los
equipos; o la combinacion de vision e inteligencia artificial para guiar a
nuestros vehiculos autonomos mientras transportan cargas pesadas por
nuestras instalaciones.

Todas nuestras fabricas estan participando en este programa sin duplicidades,
ya que los resultados obtenidos en ellas se comparten y se implementan en el
resto de las unidades.

El plan "Beyond Excellence” entronca, a través de la eficiencia, con los
objetivos de reduccién de emisiones, ahorro de energia, mejora del
rendimiento del proceso y valorizacion de residuos, que monitorizamos e
impulsamos dentro del plan “Impacto Positivo 360", que enmarca nuestras
iniciativas en materia de sostenibilidad y, mas ampliamente, de nuestros
valores ESG.

Hemos lanzado nuestro Plan de Descarbonizacion en 2024 vy, durante el
ejercicio, hemos conseguido que un 45% de nuestro consumo eléctrico sea de
origen renovable, que se reduzcan un 2% las emisiones de CO, por tonelada
de acero y que haya mejorado un 8% nuestro indice de accidentes, por citar
algunos de los apartados mas significativos. Cabe destacar los avances que
estamos obteniendo en la eliminacion de residuos, mediante el desarrollo de
su aplicacion en sectores como el hormigon, el cemento, bases de carreteras
o fertilizantes, a través de programas de investigacion, lo que nos permitird
conseguir que nuestros materiales sean el paradigma de la economia circular:
fabricados con materiales reciclados, con el minimo impacto medioambiental,
duraderos y eternamente reciclables al término de su vida Util.

En lo social, estamos mejorando la comunicacion interna y la formacion de
nuestras personas y estamos colaborando con universidades y centros de
formacion profesional para facilitar el acceso de los jovenes al mercado de
trabajo. Sequimos enfocados en la integracion y el fomento de la diversidad,
como lo demuestra nuestra participacion en iniciativas como “Alianza CEO por
la Diversidad”, impulsada por las fundaciones ADECCO y CEOQE, “Progresa” de
CEOE impartido por ESADE o “*Mujeres de Acero” de UNESID; también nuestro
apoyo a los programas de Naciones Unidas y nuestra labor como patronos de
la Fundacion Seres, para promover y medir el impacto social de nuestra
actividad industrial.

En el campo del buen gobierno estamos a la vanguardia, como bien ha
explicado ya nuestro Presidente, pero también por el hecho de haber obtenido
nuevamente el distintivo “oro” de EcoVadis, por la gestion responsable de la
cadena de suministro, y la “T” de transparencia, por las buenas practicas en
materia fiscal en la categoria tres estrellas, con el 100% de cumplimiento.



Nuestra estrategia se basa en la fabricacion de productos diferenciales de
mayor valor afiadido, motivo por el cual decidimos la compra de VDM Metals,
empresa alemana lider mundial en la fabricacion de aleaciones de alto
rendimiento. Después de cuatro afos, esta compafiia se encuentra plenamente
integrada en el Grupo y contribuye muy positivamente a los resultados,
habiendo llegado a doblar el EBITDA que considerabamos en el plan de negocio
en el momento de la adquisicion.

Estamos convencidos del acierto de esta estrategia de diversificacion
mediante la fabricacion de materiales mas sofisticados y adaptados a las
necesidades de los clientes mas exigentes. Para ello, estamos impulsando la
investigacion y el desarrollo de los aceros inoxidables y las aleaciones de alto
rendimiento que mejor se adapten a cada aplicacion, completando nuestra
gama de productos con super aceros inoxidables y aleaciones disefiadas a la
medida de las necesidades de hoy y de las aplicaciones de la industria del
mafana. Buscamos, de este modo, diferenciarnos de los productos estandar,
ofrecer la gama de productos mas amplia del sector, lograr un mayor valor
afladido en nuestras actividades y proporcionar las mejores soluciones a la
industria.

Fruto de este éxito y de nuestra solida posicion financiera, en 2024 hemos
completado la adquisicion de Haynes International, la mayor inversion de
Acerinox desde su creacion. Esta operacion constituye un paso estratégico
clave para establecer una plataforma de fabricacion de acero inoxidable y de
aleaciones de alto rendimiento en Estados Unidos y consolidar la division de
aleaciones dentro de nuestra organizacion.

Quiero dar una cadlida bienvenida a todo el equipo humano de Haynes,
altamente cualificado, que nos ayudard en la consecucion de nuestros
objetivos. Juntos, el Grupo Acerinox es mas fuerte y la contribucion de Haynes
serd muy superior a8 la simple suma de su resultado. Hemos estimado
inicialmente unas sinergias de 75 millones de dodlares, pero el potencial de la
operacion conjunta va mucho mas alld. Haynes International tiene una
destacada posicion en sectores altamente especializados como el aeroespacial
y su gama de productos presenta un amplio abanico de aleaciones de
desarrollo propio, alineadas con nuestra vision. Ademas, incorporamos una
importante cartera de patentes y potentes capacidades de I[+D, que
contribuiran, junto con las del resto del Grupo, a disefiar nuevos tipos de acero
inoxidable y de aleaciones de alto rendimiento para dar respuesta a las
necesidades de la industria.

La adquisicion de Haynes, no s6lo marca un hito en nuestra expansion en
Estados Unidos, sino que nos posiciona como referencia en un mercado de
gran potencial, enriquece nuestra oferta y nos abre las puertas de clientes y
proyectos de dificil acceso y que exigen los mas altos estandares de calidad y
tecnologia.



También quiero destacar que hemos aprobado una inversion de 200 millones
de dolares a ejecutar durante los proximos cuatro afios, principalmente en las
instalaciones de Haynes en Kokomo (Indiana), para fortalecer Ias operaciones
con una nueva forja y un nuevo horno de induccion en vacio, que permitiran
crecer con todo el proceso de fabricacion integrado dentro del Grupo.

Mediante la integracion de Haynes y VDM en la division de aleaciones de alto
rendimiento, consequiremos mejorar ambas unidades después de compartir
tecnologia y optimizar los procesos con la aplicacion de las mejores practicas,
fortaleciendo, ademads, las relaciones con nuestros clientes de ambos
mercados.

Con el apoyo de NAS, situada en el estado vecino de Kentucky, y sus
economias de escala, conseguiremos ahorros adicionales, asi como una mas
amplia gama de productos, al combinar los equipos de ambas instalaciones. Es
de especial relevancia explicar la posibilidad que se nos ofrece de fundir y
forjar aleaciones de alto rendimiento en Haynes para ser laminadas en
alambron y barras en NAS, dando acceso al Grupo al sector de producto largo
de aleaciones, imprescindible para la industria aeroespacial.

Los buenos resultados de los Ultimos afios y la moderacion de nuestra deuda,
nos han permitido invertir en el momento bajo del ciclo del acero inoxidable,
lo que darad sus frutos en cuanto mejore la actividad. Confiamos plenamente
en el potencial de nuestros productos, englobados dentro del concepto
“aleaciones resistentes a la corrosion y a altas temperaturas”, aplicable tanto
3 aceros inoxidables como a aleaciones de alto rendimiento.

Las exigencias crecientes al comportamiento de los materiales en nuevas
tecnologias y aplicaciones, asi como la necesidad de reindustrializar Europa y
Estados Unidos, nuestros principales mercados, garantizan el crecimiento del
consumo, el futuro del Grupo y estimulan nuestra actividad.

En esta linea, la inversion anunciada en 2023 de 244 millones de dolares en
nuestra planta de North American Stainless refuerza nuestro compromiso de
acompafar a nuestros clientes americanos en su crecimiento. La
modernizacion de nuestras instalaciones no solo optimizara la eficiencia de
nuestras operaciones, sino que también permitird adaptarnos a las
necesidades del mercado. Esperamos que los nuevos equipos, que permitiran
aumentar la capacidad de produccion de esta fabrica un 20%, entren en
funcionamiento a finales de 2025.

Tambiéen estamos acometiendo una inversion de crecimiento organico en VDM
Metals por importe de 67 millones de euros, aprobada a principios de 2024,
para la adquisicion de nuevos hornos de refundicion y equipos de acabados,
que permitirdn aumentar nuestras ventas un 15% a partir de 2027. Sin duda
estas inversiones seran fundamentales para avanzar en la estrategia del Grupo
y afianzar nuestro liderazgo en el sector. Asimismo, permitirdn procesar



aleaciones de alto rendimiento en las fabricas espafiolas de acero inoxidable y
aumentar la gama de productos. Es también destacable la compra de un
sequndo atomizador de polvos para la fabricacion aditiva, sector en desarrollo
en el que queremos estar presentes.

Como apuntaba al inicio de esta exposicion, la situacion global del sector del
acero inoxidable ha estado marcada por la debilidad del consumo aparente en
las distintas regiones del mundo. Ademas, en Europa, las ineficientes medidas
de salvaguarda, la presion en precios de las importaciones y la necesidad de
competir en un mercado con mayores costes energeéticos y medioambientales
suponen un reto constante. Estas circunstancias han provocado que Ia
facturacion del Grupo en el ejercicio, 5.413 millones de euros, haya descendido
un 18% con respecto al afio anterior; el EBITDA, 500 millones de euros, ha sido
un 29% inferior al de 2023 y el resultado neto, 225 millones, un 1% menor, ya
que en 2023 se registré un deterioro de los activos de Bahru Stainless por
importe de 156 millones. Sin embargo, consideramos estos resultados como
satisfactorios, al haberse obtenido en un entorno tan complejo.

No quiero extenderme en la explicacion de nuestras cuentas, de las que
disponen de un amplio detalle tanto en el ejemplar impreso del Informe Anual
2024 como en nuestra pagina web, pero si merece la pena aclarar que estos
resultados incluyen solo la aportacion del ultimo mes del ejercicio de Haynes,
mientras que la deuda del Grupo, 1.120 millones de euros, recoge la totalidad
del coste de la adquisicion y la deuda de esta compafiia. Aun asi, |a relacion
deuda / EBITDA de 2,2 veces es mds que razonable dado el momento de
crecimiento en el que estd inmerso el Grupo, la debilidad del mercado global
de los aceros inoxidables y la circunstancia sefialada del momento de Ia
incorporacion de Haynes a nuestras cuentas.

Quiero desde aqui mostrar mi agradecimiento al equipo financiero de Acerinox
y al equipo auditor de PwC, por haber realizado la integracion de las cuentas
de Haynes y presentarlas ya auditadas en un tiempo récord inferior a tres
meses.

En definitiva, podemos afirmar que Acerinox se encuentra en un gran
momento y que hemos marcado una de las estrategias mas claras e
ilusionantes del sector. Confiamos en que todos estos planes se desarrollen
satisfactoriamente y nos permitan generar un gran valor para nuestros
accionistas y el resto de grupos de interés. Para ello cuentan con Ia
experiencia, la dedicacion y el compromiso de todos los que formamos parte
del Grupo.

Antes de acabar, permitanme expresar mi profunda gratitud a todo el equipo
de Acerinox por su dedicacion y esfuerzo en un afio de grandes retos y
oportunidades, que se han abordado con la determinacion y profesionalidad
que nos caracteriza y siempre comprometidos con lo mejor para el futuro de
la companiia y la creacion de valor para nuestros accionistas y la sociedad en



general. Pueden tener la certeza de que estamos preparados para seguir
fortaleciendo nuestra posicion de liderazgo en la produccion de soluciones de
acero inoxidable y aleaciones de alto rendimiento y para continuar
transformando los desafios en oportunidades.

Muchas gracias.



