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INFORME DEL CONSEJERO DELEGADO 

Junta General de Accionistas 2026 

 

Señores accionistas, señoras y señores, buenos días. 
 
Es para mí un honor tener de nuevo la oportunidad de dirigirme a ustedes, 
para dar cuenta de la actividad y los resultados de Acerinox en 2025 y 
explicar cómo ha afectado el contexto internacional en el que se han 
desarrollado. 
 
Para calificar el pasado ejercicio hay que recurrir a términos como 
turbulento, volátil e incierto. No sólo no terminaron los conflictos bélicos de 
Ucrania y Gaza, sino que han surgido otros de importante repercusión como 
la intervención de fuerzas americanas en Venezuela y las tensiones que han 
dado lugar al enfrentamiento entre Israel e Irán, con el apoyo de los Estados 
Unidos, y que han derivado en una nueva confrontación ya en 2026. 
Teniendo en cuenta que, casi todos los conflictos coinciden con países 
productores de energía, la repercusión en la economía ha sido y sigue siendo 
significativa y, por tanto, también en los negocios muy ligados al ciclo, como 
es el del acero inoxidable y de las aleaciones de alto rendimiento. 
 
Por otro lado, la decisión de la Administración americana de imponer nuevas 
tarifas arancelarias en el mes de abril de 2025, ha provocado una respuesta 
universal en forma de proliferación de aranceles y han originado más 
tensiones comerciales que, lejos de aclararse y estabilizarse, se encuentran 
en continua negociación y revisión, tanto entre países como dentro del 
propio Estados Unidos. 
 
Todas estas circunstancias, que aquí trato de resumir, no han hecho más que 
añadir incertidumbre y volatilidad a los mercados, impidiendo la estabilidad y 
las buenas expectativas que son necesarias para promover la inversión y 
estimular la producción industrial, impidiendo la esperada recuperación. 
 
Así, en nuestro sector, el consumo aparente de acero inoxidable tanto en 
Estados Unidos como en Europa, se ha mantenido prácticamente plano por 
tercer año consecutivo, muy por debajo de los niveles anteriores a la 
pandemia. El consumo aparente en Estados Unidos en 2025 fue un 0,7% 
inferior al de 2024 y un 18% inferior al de 2019, año previo a la pandemia, y 
el de Europa subió un 2,8% con respecto al de 2024 pero situándose todavía 
un 13% por debajo del de 2019. 
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En un mundo convulso, con relaciones cada vez menos estables entre países 
que eran tradicionalmente socios y con una evidente pérdida de 
protagonismo de los organismos internacionales, queda en evidencia la 
fragilidad de las cadenas de suministro, en continua reformulación. Es 
necesario diversificar y acercar las cadenas de suministro. No podemos sólo 
confiar en suministradores situados a 20.000 kilómetros de distancia, más 
lejos aún si los barcos tienen que desviarse rodeando el sur de África. 
 
En estas circunstancias, hay que reflexionar sobre la importancia de la 
autonomía estratégica y la necesidad de la industria nacional, que es clave 
para reducir la dependencia. Hemos visto cómo faltaban mascarillas durante 
la covid, cómo dependía la industria europea de los cables de Ucrania, cómo 
ha afectado la falta del petróleo ruso y cómo conflictos, sanciones y otras 
circunstancias han complicado la vida de las empresas, entregadas en exceso 
a la globalización. 
 
Es importante destacar que el acero inoxidable, como el acero en general, ha 
sido identificado como material estratégico tanto en Estados Unidos como en 
Europa. En Estados Unidos no sólo no se ha cuestionado el arancel a las 
importaciones de acero bajo la Sección 232, sino que el actual Gobierno 
americano, en el segundo mandato de Trump, ha duplicado este arancel 
hasta el 50% al tiempo que eliminaba las excepciones a países y productos y 
lo ampliaba aguas abajo a productos fabricados con acero en los que este 
material es una parte importante del coste. 
 
En Europa, la respuesta está siendo más lenta pero igual de contundente. Al 
escribir estas líneas, se han aprobado las nuevas medidas comerciales que 
afectan a las importaciones de acero y se prevé que salga adelante la 
propuesta de la Comisión Europea y se implanten de manera efectiva el 1 de 
julio, con el objetivo de limitar las importaciones a la mitad de las actuales, 
con aranceles también del 50% para los excedentes.  
 
Además, desde el 1 de enero de 2026, se aplica el Mecanismo de Ajuste en 
Frontera por Carbono (CBAM por sus siglas en inglés), esencial para el 
proceso de descarbonización y para compensar en nuestras fronteras el 
esfuerzo que realizamos los fabricantes europeos en reducir las emisiones de 
CO2. 
 
Esperamos que esta nueva concienciación de los gobiernos y de la sociedad 
por la imperante necesidad de la autonomía estratégica, ponga de manifiesto 
de una manera clara la importancia de la industria local, como garante de 
estos suministros estratégicos, y como generadora de riqueza y de empleo 
de calidad. Al menos es el rumbo que parece que está adoptando Europa, 
sensibilizada gracias a los informes de Letta y de Draghi y a la publicación por 
parte de la Comisión Europea del informe titulado, ”Steel and Metals Action 
Plan”, en línea con las pretensiones de nuestro sector.  
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Esperamos también que esta nueva corriente promueva la actividad 
industrial en general, se extienda aguas abajo a otros sectores y, por tanto, 
favorezca el mayor consumo de nuestros productos, limitando la 
competencia desleal que hemos estado sufriendo durante demasiado tiempo.  
 
Como comentaba al principio, ante la falta de visibilidad, todos los 
consumidores de acero inoxidable se situaron en 2025 y todavía se 
encuentran en un compás de espera, hasta que se aclare el panorama, 
comprando solamente los volúmenes estrictamente necesarios, al igual que 
los nuevos proyectos industriales se posponen, quizás con la excepción de la 
industria aeroespacial y de defensa y las inversiones en energía para 
alimentar a los centros de datos. En estas circunstancias, nuestras acerías no 
han podido operar a plena capacidad. La producción de acería de 2025 fue 
1,9 millones de toneladas que, si bien superó en un 6% la del año anterior, se 
encuentra muy por debajo de los 2,6 millones que conseguimos en 2021. 
 
Por mercados, siendo parecido el comportamiento del consumo, Estados 
Unidos ha mantenido los precios estables, gracias a los aranceles, mientras 
que Europa, que es el mayor mercado libre del mundo, ha sufrido el aumento 
de importaciones del 25%, dentro de las cuotas de las medidas de 
salvaguarda en su mayoría, que han resultado ineficaces. Como 
consecuencia, los precios de nuestros productos se han mantenido muy 
bajos, lastrando nuestros beneficios en esta región. 
 
El sector de las aleaciones de alto rendimiento ha tenido un comportamiento 
dispar. Nuestras fábricas en Alemania han ido reduciendo su actividad por las 
menores compras del sector químico y de combustibles fósiles, mientras que 
las americanas han ido mejorando por la mejor situación del sector 
aeroespacial y de turbinas para generación de energía. 
 
En cualquier caso, se demuestra lo acertado de nuestra estrategia de 
diversificación, tanto geográfica como de producto, evolucionando hacia 
materiales más sofisticados y de mayor valor añadido. También es 
importante destacar que hemos sido capaces de adaptar con agilidad 
nuestros suministros, tanto de materias primas como de consumibles, a las 
vicisitudes de cada momento y que gracias a ello no hemos sufrido ninguna 
disrupción en nuestras cadenas de suministro. 
 
Las ventas en 2025 fueron 5.781 millones de euros, un 7% por encima de las 
del año anterior, en parte por la aportación de Haynes International, que se 
incorporó por primer año al completo en nuestras cuentas. El EBITDA 
ajustado fue de 422 millones de euros, un 5% inferior al de 2024. Por 
divisiones, el EBITDA ajustado de la división de acero inoxidable fue 276 
millones de euros, un 13% inferior al de 2024, mientras que el de las 
aleaciones de alto rendimiento, 146 millones fue un 15% superior. 
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Merece la pena destacar el esfuerzo realizado en la reducción de capital 
circulante por importe de 406 millones de euros, principalmente por la 
reducción de existencias, que ha mantenido la deuda financiera neta en 1.189 
millones, sólo un 6% superior a la de finales de 2024, pese al ambicioso plan 
de inversiones, al que hemos destinado 311 millones en el ejercicio. Durante 
años hemos aprendido a generar caja en los momentos bajos del ciclo para 
garantizar nuestra solidez financiera. En 2025 nuestro cash flow operativo 
ascendió a 455 millones, un 55% superior al del ejercicio precedente. 
 
También es relevante mencionar que hemos vuelto a la normalidad en la 
fábrica del Campo de Gibraltar de Acerinox Europa, en la que sufrimos en 
2024 una huelga de casi 5 meses por la negociación del convenio colectivo. 
Gradualmente vamos recuperando la confianza de nuestros clientes, a pesar 
del incendio que sufrimos a finales de 2025 y que afectó a una de nuestras 
líneas de decapado de material en caliente, que ha limitado nuestra 
producción hasta su entrada en funcionamiento de nuevo en abril de este 
año. Es importante la flexibilidad de la que se ha dotado a esta factoría 
gracias al nuevo convenio y que permite ahora adaptarnos no sólo a los 
vaivenes del mercado, sino también a fundir nuestro acero durante los 
periodos diarios de menor coste de la energía eléctrica. 
 
Los mercados actualmente exigen agilidad y velocidad para adaptar nuestros 
negocios a los ciclos y a las situaciones cambiantes, que se suceden con 
rapidez. Por eso hemos buscado ser más flexibles, en una industria 
tradicionalmente de gran inercia, como es la siderurgia, y apostar por la 
diversificación de nuestros productos: desde acero al carbono hasta las 
aleaciones de níquel más sofisticadas. 
 
Si algo nos distingue dentro del sector, es una estrategia claramente definida 
y orientada al largo plazo, que renovamos a finales de 2025, insistiendo en 
nuestros clásicos cuatro pilares: excelencia en las operaciones, producción de 
materiales de alto valor añadido, apuesta por la sostenibilidad y solidez 
financiera. 
 
En este sentido, seguimos adelante con nuestra estrategia de crecimiento 
orgánico. Las inversiones en nuestra fábrica de acero inoxidable de Estados 
Unidos (North American Stainless), por un importe de 249 millones de euros, 
han empezado a producir ya a principios de 2026 y nos permitirán aumentar 
nuestra producción un 20%, gracias al incremento de productividad en la 
acería y en la laminación en caliente utilizando técnicas digitales y al nuevo 
tren de laminación en frío que ya se encuentra en fase de pruebas. Este 
proyecto va dirigido a mantener el liderazgo en el mercado norteamericano y 
proporcionar la mejor calidad del servicio a nuestros clientes, apostando por 
el crecimiento y la mayor autonomía de esta región. 
 
También en la misma dirección va orientada nuestra inversión en Haynes 
International, compañía de gran tradición en el mercado de las aleaciones de 
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alto rendimiento en los Estados Unidos y especializada en la fabricación de 
aleaciones para el sector aeroespacial y de turbinas para la generación de 
energía eléctrica. Tras el primer año de integración, hemos obtenido sinergias 
por importe de 12 millones de dólares, en línea con las estimaciones iniciales, 
de un total de 75 millones identificados.  
 
Además, estamos invirtiendo en una nueva forja rotativa, un nuevo horno de 
vacío y líneas de acabados, para ampliar nuestra capacidad de producción, 
posibilitar el desarrollo de las sinergias y acceder a un mercado boyante, el 
de productos largos de aleaciones de alto rendimiento, gracias a la 
combinación de los equipos de Haynes y de NAS. El importe de esta inversión 
asciende a 154 millones de euros. 
 
El otro gran proyecto, por importe de 67 millones de euros en equipos para 
las factorías de Alemania, permitirá ampliar la capacidad de la oferta de VDM 
en un 15%, siendo ya hoy el líder mundial en la producción de aleaciones de 
alto rendimiento. Parte de los equipos ya se encuentran en funcionamiento y 
el resto evoluciona según el calendario previsto. 
 
Por último, seguimos apostando por la fábrica de Acerinox Europa en el 
Campo de Gibraltar, en la que tenemos en marcha inversiones por 22 
millones de euros para apoyar nuestros planes estratégicos, y por la de 
Columbus Stainless en Sudáfrica, en la que estamos invirtiendo 13 millones 
de euros, principalmente en una línea de recubrimiento que permitirá 
acceder al mercado del acero eléctrico, siendo la única compañía en África 
capaz de producir acero inoxidable y eléctrico, y sin duda la fábrica más 
versátil del mundo al producir también acero al carbono en las mismas 
instalaciones. 
 
Todos estos proyectos mencionados proporcionarán al Grupo un potencial de 
crecimiento en EBITDA de unos 300 millones de euros al año 
 
También seguimos trabajando en otro de nuestros pilares clave, la excelencia 
en las operaciones. Nuestro proyecto “Beyond Excellence 2024-2026” nos ha 
permitido en los dos primeros años alcanzar ahorros recurrentes de 83 
millones de euros de los 100 previstos, a falta todavía de un año de 
ejecución, lo que nos ha animado a aumentar el objetivo a 120 millones de 
euros de ahorro a finales de 2026. Casi todos los proyectos englobados en 
esta iniciativa se basan en mejoras de productividad o de eficiencia, muchos 
de ellos mediante el mayor control del proceso por el uso de datos y 
herramientas digitales. 
 
La suma de todos estos proyectos de crecimiento orgánico, de 
aprovechamiento de sinergias y de excelencia en las operaciones, aporta en 
su conjunto un potencial de crecimiento de 500 millones de euros a nivel de 
EBITDA, que garantiza el éxito de Acerinox en el futuro, más aún en el nuevo 
marco internacional que se está perfilando con la búsqueda de la autonomía 
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estratégica, por acercar las cadenas de suministro y por la renovada apuesta 
por la industria y el relanzamiento de la fabricación local que supone. 
 
Por supuesto, seguimos apostando por la sostenibilidad, con una orientación 
pragmática, en gran medida ligada a la eficiencia de los procesos y al uso de 
materiales reciclados, con inversiones que proporcionen un retorno razonable 
y con la aspiración de valorizar todos nuestros residuos y culminar nuestro 
esfuerzo para convertirnos en el paradigma de la economía circular: fabricar 
con materias primas recicladas un material duradero y reciclable 
infinitamente, minimizando las emisiones a lo largo del ciclo de vida de los 
productos fabricados. 
 
En nuestro Informe Anual, disponen de una gran cantidad de métricas 
relacionadas con nuestros avances en esta materia. Sirva como ejemplo que 
hemos reducido nuestra intensidad de emisiones de alcance 1 y 2 en un 13% 
con respecto a 2024. 
 
Además, hemos desarrollado con éxito nuestro acero premium EcoACX®, en 
el que garantizamos, certificado por una entidad autorizada independiente y 
con plena trazabilidad, su producción con más de un 90% de material 
reciclado, con energía renovable y con unas emisiones de CO2 inferiores en 
un 50% a las de la producción estándar. Estamos colaborando con algunos 
clientes para que sus productos finales lleguen al consumidor como una 
referencia de producción responsable de bajas emisiones, gracias en gran 
medida a nuestro EcoACX®, como es el caso de las chimeneas de acero 
inoxidable del grupo Jeremías, una de las principales referencias de su sector. 
 
También hemos reducido el índice de accidentes con baja en un 15%, 
manteniendo el objetivo de cero accidentes como único admisible. Durante 
2025 hemos contratado 901 personas, 314 de las cuales lo fueron en España. 
424 eran menores de 30 años, 141 de ellos en España, y 172 mujeres, 62 en 
España. Es decir, generamos empleo y empleo joven en las comarcas en las 
que desarrollamos nuestra actividad y, poco a poco, vamos atrayendo un 
mayor número de mujeres a nuestra industria, tradicionalmente vetada o 
poco atractiva para ellas. Aun así, promocionar la formación adecuada para 
nuestra actividad y conseguir que un mayor número de mujeres se unan a 
nuestro Grupo sigue siendo un gran reto, que intentamos superar 
colaborando con universidades y centros de formación profesional. 
 
Me gustaría destacar que, la Fundación SERES, fundada para facilitar que la 
empresa tenga un papel más relevante en la mejora de la sociedad, nos eligió 
para un programa piloto como representantes de la industria, para constatar 
la labor social que desarrollamos, encontrar las métricas que permitan 
cuantificar el esfuerzo y servir de guía para el resto de empresas industriales 
que deseen adherirse a este programa. 
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Termino agradeciendo de nuevo esta oportunidad de dirigirme a Ustedes 
señores accionistas y, sobre todo, agradeciendo que sigan apostando por 
Acerinox con la promesa, por nuestra parte, de que no serán defraudados. 
 
También agradezco a todos nuestros clientes y proveedores la confianza que 
depositan en nuestro proyecto y, en especial, a todo el personal de Acerinox, 
a las más de 9.000 personas que componen nuestro Grupo, por la energía y 
la ilusión con las que trabajan todos los días para seguir liderando nuestro 
sector. Es un honor trabajar con vosotros. 
 
Muchas gracias. 

 


