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INFORME ESPECIAL REQUERIDO POR LA O.M. DE 30 DE SEPTIEMBRE DE 1992

Al Consejo de Administracion de Vidrala, S.A., para su remision a la Comision Nacional del
Mercado de Valores

Habiendo sido auditadas las cuentas anuales de Vidrala, S.A., correspondientes al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2003 hemos emitido nuestro informe de auditoria con

fecha 24 de marzo de 2004, en el que se expresaba nuestra opinion que incorporaba la
siguiente salvedad:

"4. De acuerdo con la normativa fiscal vigente, la Sociedad se ha acogido a determinadas
deducciones de caracter tributario cuya legalidad ha sido cuestionada y recurrida. A la fecha de
emision del presente informe no es posible cuantificar, de forma objetiva, el efecto que sobre
las cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas pudiera derivarse de esta situacion.”

De acuerdo con su solicitud, hemos analizado la informacion referida a la situacion
actualizada de la citada salvedad y su incidencia en la informacion semestral adjunta de
fecha 30 de junio de 2004, que ha sido preparada por los administradores de Vidrala, 5.A.,
segun lo requiere la O.M. de 30 de septiembre de 1992 y la Circular 3/1994, de 8 de junio,
de la CNMV por la que se modifican los modelos de informacidn publica periodica de las
Entidades emisoras de valores admitidos a negociacion en Bolsas de Valores.

Adjuntamos como anexo el Informe que presenta el Consejo de Administracion de Vidrala, S.A.
en el que se informa de la situacion actualizada al cierre del semestre de la salvedad incluida
en el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio precedente.

Nuestro analisis se ha realizado de acuerdo con la Norma Técnica establecida al efecto
aprobada por Resolucion de fecha 28 de julio de 1994 del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas que, debido a su alcance, sustancialmente menor que el de una
auditoria de cuentas, no permite expresar una opinién sobre la correccion del resto de la
informacion semestral ni asegurar que, de haberse aplicado procedimientos de auditoria
complementarios, no hubiésemos podido identificar otros asuntos significativos que llevar a
su consideracion. Adicionalmente, por este motivo, tampoco expresamos una opinion sobre
la informacion financiera semestral adjunta al 30 de junio de 2004,

PricewaterhouseCoopers Auditores, 5.L. — R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 32
Inscrita en el R.O.A.C. con el numero 50242 — CIF: B-79031290
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Como resultado de nuestro analisis sobre la evolucion de la salvedad formulada respecto a las
cuentas anuales del ultimo ejercicio cerrado, les confirmamos que, en la informacioén semestral
adjunta al 30 de junio de 2004, se mantiene la incertidumbre mencionada en el parrafo 4
anteriormente citado, al no haberse producido variaciones significativas de las
circunstancias que dieron lugar a la misma.

Este informe especial ha sido preparado exclusivamente en cumplimiento de lo establecido en
la O.M. de 30 de septiembre de 1992 para el uso exclusivo de la Comision Nacional del
Mercado de Valores y no debe ser usado para ningin otro propésito.

PricewaternhouseCoopers Auditores, S.L.

l 30 de julio de 2004
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INFORME QUE PRESENTA EL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE VIDRALA,
S.A. SOBRE LA SITUACION ACTUAL DE LA INCERTIDUMBRE QUE SE
INCLUIA EN EL INFORME DE AUDITORIA SOBRE LAS CUENTAS ANUALES
DE VIDRALA, S.A., CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

Con objeto de dar cumplimiento a lo dispuesto en la Orden Ministerial de 30 de septiembre de
1992 que establece la obligacion de informar sobre la situacidon actualizada de la
incertidumbre que fue incluida en el informe de Auditoria de las cuentas anuales de Vidrala,
S.A, correspondientes al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2003, se emite el
presente informe.

La opmmon de nuestros auditores respecto a las cuentas anuales de Vidrala, S.A.,
correspondientes al ¢jercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2003, en su tercer parrafo,
Incorporaba la siguiente incertidumbre:

“De acuerdo con la normativa fiscal vigente, la sociedad dominante (Vidrala, S.A.) se ha

y recurrida. A la fecha de emision del presente informe no es posible cuantificar, de forma
objetiva, ¢l efecto que sobre las cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas pudiera derivarse
de esta situacion”.

La incertidumbre que se muestra en la opinion del auditor hace referencia a que durante el afio
2001, la Comision de la Union Europea consideré que las deducciones mencionadas,
reguladas en las Normas Tributarias de Alava, Guipuzcoa y Vizcaya eran contranas al
Derecho comunitario y debian ser anuladas. La Decision de la Comisidn fue recurrida ante el
Tribunal de Justicia de la Uniéon Europea por las Diputaciones Forales, y ain no ha sido
resuelta.

En la Informacion Semestral, referente al periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de
2004, se manticne dicha incertidumbre puesto que no ha habido ninguna variacién de las
circunstancias que dieron lugar a la misma y que se fundamentaban en que Vidrala, S.A.,
siguiendo ficlmente la normativa fiscal vigente en Alava a efectos del Impuesto sobre
Sociedades, ha venido aplicando determinadas deducciones en la cuota del citado Impuesto,
en forma de créditos fiscales por inversiones realizadas en activos fijos en la planta de Llodio.
Dichas deducciones fueron autorizadas por la Diputacion Foral de Alava, al considerar que la

inversion reunia los requisitos necesarios para gozar de las mismas y representan por lo tanto

l acogido a determinadas deducciones de caracter tributario cuya legalidad ha sido cuestionada
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acuerdos declarativos de derechos firmes y con presuncion de legalidad. Ademas, buena parte
de las deducciones aplicadas tienen cabida en la normativa tributaria del Impuesto sobre
Sociedades, que no han sido objeto de impugnacion o recurso ante los tribunales

Por todo ello, y dado que seria mas que cuestionable que, de acuerdo con los Principios
ordenadores del derecho administrativo del estado espafiol, cualquier decision ulterior por
parte la Administracion tributaria competente pudiera tener efecto alguno sobre la sociedad,
los administradores consideran que, ademas de no existir resoluciéon firme alguna, ni
requerimiento 0 comunicacion al respecto por parte de la Administracién tributaria

resulta remota y en todo caso no seria significativa, quedando preservado el principio de
imagen fiel.

Fdo. Carles Delclaux Zulueta Fdo. Angel de Lacha y Otafies
Presidente Secretario del Consejg,dey Administracion




VERSION 3.2.1

Referencia de Seguridad ‘ ] _, GE N E RAL ,___,

Denominacion Social:

LVIDRAL, SA. , I ) o o |

Domicilio Social:

Personas que asumen la responsabilidad de esta informacién, cargos que ocupan e identificacion del Firma: y |
los poderes o tacultades en virtud de los cuales ostentan la representacion de la sociedad:

Javier Gutierrez Martinez Companon
Director General
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Il. VARIACION DE LAS SOCIEDADES QUE FORMAN EL GRUPO CONSOLIDADO (19

En el primer semestre del ejercicio 2004 se han incorporado en el proceso de consolidacion las sociedades Inverbeira,
S.A.. filial de Vidrala, S.A. y Ricardo Gallo Vidro de Brbalagem, S.A. filial a su vez de Inverbeira,

La constitucion de Inverbeira. S.A. fué comunicada a la CNMV con fecha 26 de septiembre de 2003.

Asimismo, el contrato de adquisicion de Ricardo Gallo Vidro de Embalagem, S.A. fué comunicado el dia 2 de octubre de
2003
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I1l. BASES DE PRESENTACION Y NORMAS DE VALORACION

(En la elaboracion de los datos e informaciones de caracter financiero-contable incluidos en la presente Informacion puablica periodica,
deberan aplicarse los principios, normas de valoracion y criterios contables previstos en la normativa en vigor para la elaboracion de
informacién de caracter financiero-contable a Incorporar a las cuentas anuales y estados financieros intermedios correspondiente al
sector al que pertenece la entidad. Si excepcionalmente no se hubieran aplicado a los datos e informaciones que se adjuntan los
principios y criterios de contabilidad generalmente aceptados exigidos por la correspondiente narmativa en vigor, este hecho debera ser
sefalado y motivado suficientemente, debiendo explicarse la influencia que su no aplicacion pudiera tener sobre el patrimonio, la
situacion flnanciera y {os resultados de la empresa o su grupo consolidado. Adicionalmente, y con un alcance similar al anterior, deberan
mencionarse y comentarse las modificaciones que, en su caso y en relacién con las Gltimas cuentas anuales auditadas, puedan haberse
producido en los criterios contables utilizados en la elaboracion de las informaciones que se adjuntan. Si se han aplicado los mismos
principios, criterios y politicas contables que en las dltimas cuentas anuales, y si aquellos responden a lo previsto en |a normativa
contable en vigor que le sea de aplicacion a la entidad, indiquese asi expresamente).

Se han aplicado los mismos principios, criterios y politicas contables que en las ultimas cuentas anuales respondiendo a lo
previsto a la normativa contable en vigor que le s de aplicacion a la entidad.
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. Gastos de Establecimiento

Il. Inmovilizaciones Inmateriales

11.1. Derechos s/bienes en régimen de arrendamiento financiero |

11.2. Otro Inmovilizado Inmaterial

IIl. Inmovilizaciones Materiales

IV. Inmovilizaciones Financieras

V. Accmnes Propias a Largo Plazo
VI.

Deudnres pnr Dperacmn&s Tréflcn a Largn Flazu

1. Deudores |
IV. Inversiones Financieras Temporales

V. Acciones Propias a Gorto Plazo
VI. Tesoreria

VII. AjUEtES por Permdlflcaclén

I. Capltal Suscrito

. Reservas
Ii. Resultadq-_.s de Ejercicios Anteriores

IV. Resultado del Periodo

V. Dmdendﬂﬁ a Cuenta Entregadus en el EjEIT.:II:In

IV. Acreedores por Operaciones de Trafico a Largo Plazo

V. Otras Deudaﬁ a Largu

.  Emision de Obligaciones y Otros Valores Negoctables
II. Deudas con Entidades de Credito
Deudas con Empresas del Grupo y Asociadas

IV. Acreedores Comerciales

V. Otras Deudas a Corto
VI. Ajustes pﬂr Permdlflcacmn
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Uds.: Miles de euros

+ Importe Neto de la Cifra de Negocio (5)

+ Otros Ingresos (6)
) Variacion Existencias Productos Terminados y
en Curso

Variacion Existencias Mercaderias, Materias
Primas y Otras Materias Consumibles

- Gastos Externos y de Explotacion (7)
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+/- Otros Gastos e Ingresos (8)
- (Gastos de Personal

- Dotacion Amortizaciones Inmovilizado

- Dotaciones al Fondo de Reversion

+/- Variacion Provisiones de Circulante (9)

+ Ingresos Financieros
4+ Intereses y Diferencias Cambio Capitalizados

+/ Dotacion Amortizacion y Provisiones Financieras
(10

+/ Variacion Provisiones Inmovilizado Inmaterial,
Material y Cartera de Control (12)

+- Resultados por Operaciones con Acciones y
Obligaciones Propias (13)

+/- Resultados de Ejercicios Anteriores (14)
+/- Otros Resultados Extraordinarios (15)

ot o] oo o oo
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Uds.: Miles de euros
ACTIVO

(Gastos de Establecimiento

. Inmovilizaciones Inmateriales

125.262

IV, Inmovilizaciones Financieras 4
V. Acciones de la Sociedad Dominante a Largo Plazo 25 1 887]

l.  Accionistas por Desembolsos Exigidos

Ill. Deudores

IV. Inversiones Financieras Temporales

V. Acciones de la Sociedad Dominante a Corto Plazo 1330

VI. Tesnreria

PASIVO

. Capital Suscrito

. Reservas Sociedad Dominante

lll. Reservas Sociedades Consolidadas (16)

IV. Diferencias de Conversion (17)
V. Resultados Atribuibles a la Sociedad Dominante

Vi Dmdandﬂs a Cuenta Entregadns en el Ejarcu:m

Emision de Obligaciones y Otros Valores Negociables
Deudas con Entidades de Crédito
Acreedores por Operaciones de Trafico a Largo Plazo

Emision de Dbligacianes y Dtrus Valores Negociables

(-
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L U Y RESULTADOS DEL GRUPO CONSOLIDADO

T e e S T T e e e e vaa T L A : o o e

Llds.: Miles de euros

| + Importe Neto de la Cifra de Negocio (5)

- Compras Netas

Variacién Existencias Mercaderias, Materias Primasy Otras | |
+/- i
" Materias Consumibles -- * oL o

+ Otros Ingresos (6)

+1- Otros Gastos e Ingresos (8) 1880 ol 000% o 000%
- (Gastos de Pe rsnnﬁl

- Dotacion Amortizaciones Inmovilizado

- Dotaciones al Fondo de Reversiéon

+/- Variacion Provisiones de Circulante (9)
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+/- Dotacion Amaortizacion y Provisiones Financieras (10) *

Participacion Resultados Sociedades Puestas en s g .
- Amortizacién Fondo Comercio Consolidacién
+ Reversion Diferencias Negativas de Consolidacion 0,00% 0,00%
i 13.462| 13,69% 10.980( 16,07%

- Variacion Provisiones Inmovilizado Inmaterial, Material y )
Cartera de Gontrol (12) 0,00%

./ Resultados por Operaciones con Acciones y Obligaciones | | .4, ,
Propias (13 2 0,00%

CION
e ﬁ e R P
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VI DISTRIBUCION POR ACTIVIDAD DEL IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIO

FabTICdC]Dﬂ y Vt‘ﬂt.—i dc cnvascs de vidrio

PTE:thlU(m de aervmm

68.324

32.115 28.744 65.447 54,410
2170 | 8.896 9.798 31.720 13.037

Mercadn Interior

e

I Expurtal:lnn Union Europea
Paisas O.C.D.E.

| Resto Paises

| (*) A completar unicamente por Empresas Constructoras

| Vil. NUMERO MEDIO DE PERSONAS EMPLEADAS EN EL CURSO DEL PERIODO
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VIiI. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

(La informacion a incluir dentro de este apartado, ademas de cumplir con lo dispuesto en las instrucciones para la
cumplimentacion de esta informacidon semestral, debera hacer mencion expresa sobre los siguientes aspectos:
evolucion de la cifra de ingresos y de los costes anejos a dichos ingresos; composicion y analisis de las principales
operaciones que han dado lugar a la obtenciéon de resultados extraordinarios; comentario de las operaciones de
inversion y desinversion mas relevantes, explicando su efecto sobre el fondo de maniobra de la compania y en especial
sobre la tesoreria de la misma; explicacion suficiente sobre la naturaleza y efectos de las partidas que hayan podido
causar una variacion significativa sobre la cifra de ingresos o sobre los resultados de la compania en el semestre actual

respecto de los comunicados en el trimestre anterior).

'Se adjunta fichero
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R
1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS EN EL PRIMER
SEMESTRE DEL ANO 2004

1.1 Informacion Relevante

CIFRAS CONSOLIDADAS (en miles de Euros, excepto el n® de empleados)

. CONCEPTO | - EJERCICIO | EJERCICIO | VARIACION |
| _ACTUAL | ANTERIOR | .
Importe Neto de Ia Cifra de 98324 00 63.324 31 43 91%

| Negocios I — I S - .
Resultado bruto de 24 434,06 18.358,98 33,00%
explotacion (BBITDA) -
Resultado antes de 13.760,93 11.429,61 20 .40%
impuestos - o I I .
Resultado después de 10.100,93 8.727 21 15,74% |
Iimpuestos L L i .

NGmero medio de personas 1.073 | 635 169%
émpleadas =~ | A S R

Al igual que sefaldbamos al finalizar el primer trimestre, los datos reflejados en el comparativo con el
mismo periodo del 2003 tienen la peculiaridad que en este afio Incorporan la actividad de nuestra filial
portuguesa Ricardo Gallo Vidro de Emballagem, S.A,

1.2 Analisis de los principales datos de actividad

El ejercicio sigue mostrando el buen acoplamiento que se esta produciendo entre la tradicional actividad de
nuestras companias en Espafa y la novedad que supone el comenzar a gestionar un grupo multinacional.

También contribuye positivamente, al resultado del ejercicio, la propia evolucion de la demanda de envases
de vidno, que para los fabricantes portugueses ha mostrado cifras espectaculares (incremento de toneladas
vendidas del 11%, con importante influencia coyuntural de la celebracion dei curopeo de futbol), mientras
que para los espanoles las cifras se han moderado (crecimiento total del 2,5%. producto del retraimiento de
las exportaciones, dado que las ventas en Espaiia aumentaron un 3,1%).

Es este entorno, nuestro grupo ha incrementado las toneladas vendidas en un 42,65%, aunque si
iIncorporasemos a los datos del 2003 las toneladas vendidas por la entonces independiente Ricardo Gallo,
S.A., 1a evolucion real hubiera mostrado un incremento del 2,1%.

Estas cifras las consideramos satisfactorias y significativamente mejores que nuestras previsiones si
tenemos en cuenta que durante el segundo trimestre de este afio hemos procedido a la parada durante dos
meses de uno de nuestros homos de fusion para su modemizacion total, lo cual ha provocado que nuestra
produccion real de envases de vidrio, que en el primer trimestre superaba en un 40% a las cifras de los tres
primeros meses de 2003, ahora refleje un incremento del 34% sobre el mismo periodo del pasado afo. Ha
100, no obstante, muy positivo para nosotros el ver que hemos conseguido mantener un buen nivel en

nuestro crecimiento de ventas a pesar de la notable reduccion de nuestro stock (en minimos historicos al
finalizar el mes de junio).




1.3 Anadlisis de resultados

Esta perdida de produccién, por la reparacion antes comentada. y el aumento de las amortizaciones como
consecuencia de la puesta en marcha de la nueva instalacién, son las razones que explican la moderada
ralentizacion de la mejora de nuestros méargenes sobre lo sefialado en el primer trimestre, aunque
pensamos que las cifras obtenidas son positivas y siguen significativamente por encima de nuestras
expectativas (+3% sobre Ebitda previsto y + 9.5% sobre beneficio neto objetivo).

Los resultados brutos de explotacion (EBITDA) han alcanzado una cifra de 24.434.06 miles de €, que
suponen una mejora del 33,09% sobre los obtenidos en el primer semestre del pasado ano, y un margen
del 25% sobre nuestras ventas, margen éste muy interesante considerando que estamos en e primer
ejercicio de consolidacién con nuestra filial en Portugal y teniendo en cuenta que no hemos trabajado al
100% de capacidad consecuencia de la obra de modemizacién realizada.

Al analizar los resultados netos de explotacién (EBIT), la evolucion respecto a 2003 ha supuesto una
mejoria del 22,56% a pesar del aumento de las amortizaciones antes citado.

Siguiendo con el andlisis, se observa que el beneficio consolidado antes de impuestos ha alcanzado la cifra
de 13.760,93 miles de €, que significa mejorar en un 20,40% a los alcanzados en la primera mitad del 2003.

Y terminamos los comentarios sobre los margenes, sefialando que el beneficio neto consolidado después
de impuestos ha sido de 10.100,93 miles de € (1.374 miles de € superior al afio pasado), que representa
una mejoria de nuestros resultados del 15,74%, lo que supone un margen sobre ventas del 10,42% vy ello a

pesar del aumento de la tasa impositiva en casi 2,5 puntos.

El Cash Flow neto del primer semestre de 2004 ha ascendido a 19.415 miles de € (15.970 miles de € en
2003), que supone un incremento del 21,57% con relacion al registrado en el ano anterior.

De cara a los préximos meses de este ejercicio esperamos una importante recuperacién de nuestra
capacidad fabril trabajando al 100% de nuestras posibilidades. Por otra parie nos preocupa el que los
niveles tan bajos de stocks existentes, nos impidan atender debidamente 3 la creciente demanda de

nuestros clientes.
1.4 Informacién relevante para el accionista

La Junta General de Accionistas celebrada el pasado 22 de junio acordd, entre otras cosas (ver informacidn
én nuestra pagina web www.vidrala.com), lo siguiente:

e Proceder a reducir el capital social actual (compuesto por 20.900.000 acciones), en 250.000
acciones, que son las que la Sociedad tiene actualmente en Autocartera. Tras realizarse esta
reduccion (posiblemente en el més de septiembre) el capital social quedard compuesto por
20.650.000 acciones. o

* Aprobar el reparto de un dividendo bruto complementario de 0.0885 € por accion, que unido al
dividendo a cuenta pagado en febrero y a la prima que se otorgd a quienes asistieron a la Junta,
acumula una retribucion total en el afio de 0,4345 € brutos por accion, lo que supone una mejora en
la retribucién al accionista del 6% en comparacién con lo pagado el afio anterior. Este dividendo
complementario, al igual que la Prima de Asistencia a la Junta. han sido desembolsados en la

primera quincena del mes de julio.




IX. DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS DURANTE EL PERIODO :
(Se hara mencién de los dividendos efectivamente pagados desde el inicio del gjercicio £CONOMIco).

Informacion adicional sobre el reparto de dividendos (a cuenta, complementario, etc)

Anexo en la hoja siguiente (G-8b)

X. HECHOS SIGNIFICATIVOS (%)

© o« N o u

10.

11.
12.

13.

14,

(%)

_ Adquisiciones o transmisiones de participaciones en el capital de

sociedades cotizadas en Bolsa determinantes de la obligacion de
comunicar contemplada en el art. 53 de la LMV (5 por 100 y
multiplos).

Adquisiciones de autocartera determinantes de la obligacion de
comunicar segun la disposicién adicional 1* de la LSA (1 por 100).

Otros aumentos o disminuciones significativos del inmovilizado
(participaciones superiores al 10% en sociedades no cotizadas,
inversiones o desinversiones materiales relevantes, etc.).

Aumentos y reducciones del capital social o del nominal de las
acciones.

Emisiones, reembolsos o cancelaciones de emprestitos.
Cambios de los Administradores o del Consejo de Administracion.
Madificaciones de los Estatutos Sociales.

Transformaciones, fusiones o escisiones,

Cambios en la regularizacién institucional del sector con incidencia
significativa en la situacion econdémica o financiera de la Sociedad
o del Grupo.

Pleitos, litigios o contenciosos que puedan afectar de forma
significativa a la situacién patrimonial de la Sociedad o del Grupo.

Situaciones concursales, suspensiones de pagos, etc,

Acuerdos especiales de limitacién, cesién o renuncia, total o
parcial, de los derechos politicos y economicos de las acciones de
la Sociedad.

Acuerdos estratégicos con grupos nacionales o internacionales

(intercambio de paquetes accionariales, etc.).
Otros hechos significativos.

Marcar con una "X" la casilla correspondiente, adjuntando en caso
afirmativo anexo explicativo en el que se detalle la fecha de
comunicaciéon a la CNMV y a la SRBYV,
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Informacion adicional sobre el reparto de dividendos (a cuenta, complementario, etc)

En el Ccmejn de Aistracirﬁm lebradu el 27 de Enero de 2004, se acordd el pago de un dividendo a cuenta por el
ejercicio 2003 de 0,32 euros por accion.

En la Junta general de accionistas celebrada el 22 de Junio de 2004, se acordo el pago de un dividendo complementario
de 0.08 euros por accion, con lo cual el total de dividendos repartidos por accion suponen 0,40 euros,

B importe total desembolsado para pago de dividendos ha supuesto un importe de 8.437.000 euros
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En la Gltima decena del mes de Abril en la planta de Llodio se paré uno de los hornos de fusién de vidrio para ser
reconstruido y modernizado.

Su periodo de reforma durd aproximadamente dos meses tras los cuales comenzé a funcionar a pleno rendimiento.
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X1 INFORME ESPECIAL DE LOS AUDITORES

(Este apartado solo debera ser completado en la informacion correspondiente al | Semestre del ejercicio siguiente al
ultimo cerrado y auditado, y sera de aplicacion para aquellas sociedades emisoras que, de conformidad con lo
previsto en el apartado decimotercero de la Orden Ministerial de 18 de enero de 1991, resulten obligadas a la
presentacion de un informe especial de sus auditores de cuentas, cuando el informe de auditoria de las cuentas
anuales del ejercicio inmediato anterior hubiera denegado la opinidén o contuviere una opinion adversa ¢ con
salvedades. En el mismo, se incluira la mencion de que se adjunta como anexo de la informacion semestral el referido
informe especial de los auditores de cuentas, asi como la reproduccion de la informacion o manifestaciones
aportadas o efectuadas por los Administradores de la Sociedad sobre la situacion actualizada de las salvedades
incluidas por el auditor en su informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior y que, de conformidad

con las Normas Técnicas de Auditoria aplicables, hubiere servido de base para la elaboracion del mencionado informe
asnacial)

(y-10
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| irala, S.A. y sociedades dependientes
(Grupo Consolidado)

Informe especial, requerido por la O.M.

de 30 de septiembre de 1992, referente
al 30 de junio de 2004




Emisoras

~ Gral. Alava, 10
Informe Especial 01005 Vitoria

Tel. +34 945 231 144
de Salvedades Fax + 34 945 130 198

INFORME ESPECIAL REQUERIDO POR LA O.M. DE 30 DE SEPTIEMBRE DE 1992

Al Consejo de Administracién de Vidrala, S.A., para su remision a la Comision Nacional del
Mercado de Valores

Habiendo sido auditadas las cuentas anuales consolidadas de Vidrala, S.A. y sociedades
dependientes (Grupo Consolidado), correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2003 hemos emitido nuestro informe de auditoria con fecha 24 de marzo de 2004,
en el que se expresaba nuestra opinién que incorporaba la siguiente salvedad:

"3 De acuerdo con la normativa fiscal vigente, la Sociedad dominante (Vidrala, S.A.) se ha
acogido a determinadas deducciones de caracter tributario cuya legalidad ha sido cuestionada
y recurrida. A la fecha de emisién del presente informe no es posible cuantificar, de forma
objetiva, el efecto que sobre las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2003 aqjuntas
pudiera derivarse de esta situacion.”

De acuerdo con su solicitud, hemos analizado la informacion referida a la situacion
actualizada de la citada salvedad y su incidencia en la informacién semestral adjunta de
fecha 30 de junio de 2004, que ha sido preparada por los administradores de Vidrala, S.A.,
seqgun lo requiere la O.M. de 30 de septiembre de 1992y la Circular 3/1994, de 8 de junio,
de la CNMV por la que se modifican los modelos de informacion publica periodica de las
Entidades emisoras de valores admitidos a negociacion en Bolsas de Valores.

Adjuntamos como anexo el Informe que presenta el Consejo de Administracion de Vidrala, S.A.
en el que se informa de la situacion actualizada al cierre del semestre de la salvedad incluida
en el informe de auditoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio precedente.

Nuestro analisis se ha realizado de acuerdo con la Norma Técnica establecida al efecto
aprobada por Resolucion de fecha 28 de julio de 1994 del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas que, debido a su alcance, sustancialmente menor que el de una
auditoria de cuentas, no permite expresar una opinion sobre la correccion del resto de la
informacion semestral ni asequrar que, de haberse aplicado procedimientos de auditoria
complementarios, no hubiésemos podido identificar otros asuntos significativos que llevar a
su consideracion. Adicionalmente, por este motivo, tampoco expresamos una opinion sobre
la informacion financiera semestral adjunta al 30 de junio de 2004.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. — R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 32
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero 50242 - CIF: B-79031290
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Como resultado de nuestro analisis sobre Ia evolucion de la salvedad formulada respecto a las
cuentas anuales consolidadas del ultimo ejercicio cerrado, les confirmamos que, en la
iInformacion semestral adjunta al 30 de junio de 2004, se mantiene la incertidumbre
mencionada en el parrafo 3 anteriormente citado, al no haberse producido variaciones
significativas de las circunstancias que dieron lugar a la misma.

Este informe especial ha sido preparado exclusivamente en cumplimiento de lo establecido en
la O.M. de 30 de septiembre de 1992 para el uso exclusivo de la Comision Nacional del
Mercado de Valores y no debe ser usado para ningln otro proposito.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

\ !

R
Franc' Domingo
beidRuditor ¢ Cuentas

30 de julio de 2004




INFORME QUE PRESENTA EL CONSEJO DE ADMIN ISTRACION DE VIDRALA,
S.A. SOBRE LA SITUACION ACTUAL DE LA INCERTIDUMBRE QUE SE
INCLUIA EN EL INFORME DE AUDITORIA SOBRE LLAS CUENTAS ANUALES
DE VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES, CORRESPONDIENTES AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

Con objeto de dar cumplimiento a lo dispuesto en la Orden Ministerial de 30 de septiembre de
1992 que establece la obligacion de informar sobre la situacion actualizada de la
incertidumbre que se incluia en el informe de Auditoria de las cuentas anuales consolidadas
de Vidrala, S.A, y Sociedades Dependientes correspondientes al ejercicio anual terminado al
31 de diciembre de 2003, se emite e] presente informe.

La opinidn de nuestros auditores respecto a las cuentas anuales consolidadas de Vidrala, S.A
y Socledades Dependientes, correspondientes al ¢jercicio anual terminado al 31 de diciembre
de 2003, en su tercer parrafo, incorporaba la siguiente incertidumbre:

“De acuerdo con la normativa fiscal vigente, la sociedad dominante (Vidrala, S.A.) se ha
acogido a determinadas deducciones de caracter tributario cuya legalidad ha sido cuestionada
y recurrida. A la fecha de emision del presente informe no es posible cuantificar, de forma
objetiva, ¢l efecto que sobre las cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas pudiera derivarse
de esta situacion”.

La incertidumbre que se muestra en la opinidn del auditor hace referencia a que durante el afio
2001, la Comision de la Umién Europea considerd que las deducciones mencionadas.
reguladas en las Normas Tributarias de Alava, Guipuzcoa y Vizcaya eran contrarias al
Derecho comunitario y debian ser anuladas. La Decision de la Comision fue recurrida ante el

Tribunal de Justicia de la Unién Europea por las Diputaciones Forales, y atin no ha sido
resuelta.

En la Informacion Semestral, referente al periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de
2004, se¢ mantiene dicha incertidumbre puesto que no ha habido ninguna variacion de las
circunstancias que dieron lugar a la misma y que se fundamentaban en que Vidrala, S.A.,

siguiendo fielmente la normativa fiscal vigente en Alava a efectos del Impuesto sobre
dociedades, ha vemdo aplicando determinadas deducciones en la cuota del citado Impuesto,
en forma de créditos fiscales por inversiones realizadas en activos fijos en la planta de Llodio.
Dichas deducciones fueron autorizadas por la Diputacion Foral de Alava, al considerar que la
Inversion reunia los requisitos necesarios para gozar de las mismas y representan por lo tanto




acuerdos declarativos de derechos firmes y con presuncion de legalidad. Ademas, buena parte
de las deducciones aplicadas tienen cabida en la normativa tributaria del Impuesto sobre
Soctedades, que no han sido objeto de impugnacion o recurso ante los tribunales.

Por todo ello, y dado que seria mas que cuestionable que, de acuerdo con los principios
ordenadores del derecho administrativo del estado espafiol, cualquier decisiéon ulterior por
parte la Administracion tributaria competente pudiera tener efecto alguno sobre la sociedad,
los administradores consideran que, ademas de no existir resolucién firme alguna, ni
requerimiento 0 comunicacion al respecto por parte de la Administraciéon tributaria
competente, la probabilidad de que cualquier futura resolucién pueda afectar a la sociedad
resulta remota y en todo caso no seria significativa, quedando preservado el principio de
imagen fiel.

Fdo. Carlos Detclaux Zulueta Fdo. Angel de Lacha y Otaiies
Presidente Secretario del Consejo de Administracion

?
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Referencia de Seguridad GENERAL

pen S

INFORMACION SEMESTRAL CORRESPONDIENTE AL:

I. DATOS IDENTIFICATIVOS DEL EMISOR

Denominacion Social:

VIDRALA, S.A.

Domicilio Social:

l Barrio Munegazo, 22  01400-LLODIQ (ALAVA) A01004324

[Personas que asumen la responsabilidad de esta informacion, cargos que {mupan ¢ identificacion del Firma: .
los poderes o facultades en virtud de los cuales ostentan la representacion de la sociedad:

Javier Gutierrez Martinez Compafion
Director General

CONTENIDO INFORMACTON SEMESTRAL
(marcar con una X en caso afirmativo)

Individual | Consolidado

H. Datos Identificativos del Emisor

I Variacion del Grupo Consolidado

b

I11. Bases de Presentacion y Normas de Valoracion

b

IV. Balance de Situacion

e

V. Cuenta de Pérdidas vy Ganancias

X

VL Distribucion por Actividad del Importe Neto de la Cifra de Negocio

b

VIL.  Namero de Personas Empleadas

s

VIII. Evolucion de los Negocios

<

1X. Dividendos Distribuidos

G

X. Hechos Significativos

e

XL Anexo Explicativo Hechos Significativos

XII.  Informe Especial de los Auditores




I. VARIACION DE LAS SOCIEDADES QUE FORMAN EL GRUPO CONSOLIDADO (19

En el primer semestre del ejercicio 2004 se han incorporado en el proceso de consolidacion las sociedades Inverbeira,
S.A.. filial de Vidrala, S.A. y Ricardo Gallo Vidro de Embalagem, S.A. filial a su vez de Inverbeira.

| a constitucion de Inverbeira. S.A. fué comunicada a la CNMV con fecha 26 de septiembre de 2003.

Asimismo, el contrato de adquisicidon de Ricardo Gallo Vidro de Embalagem, S.A. fué comunicado el dia 2 de cctubre de
2003

||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||
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l1l. BASES DE PRESENTACION Y NORMAS DE VALORACION

(En la elaboracion de los datos e informaciones de caracter financiero-contable incluidos en la presente informacién publica periddica,
deberan aplicarse los principios, normas de valoracion y criterios contables previstos en la normativa en vigor para la elaboracion de
informacion de caracter financiero-contable a incorporar a las cuentas anuales y estados financieros intermedios correspondiente al
sector al que pertenece la entidad. Si excepcionalmente no se hubieran aplicado a los datos e informaciones que se¢ adjuntan los
principios y criterios de contabilidad generalmente aceptados exigidos por la correspondiente normativa en vigor, este hecho debera ser
sefialado y motivado suficientemente, debiendo explicarse la influencia que su no aplicacién pudiera tener sobre el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados de la empresa o su grupo consolidado, Adicionalmente, y con un alcance similar al anterior, deberan
mencionarse y comentarse las modificaciones que, en su caso y en relacion con las ultimas cuentas anuales auditadas, puedan haberse
producido en los criterios contables utilizados en la elaboracion de las informaciones que sa adjuntan. Si se han aplicado los mismos
principios, criterios y politicas contables que en las dltimas cuentas anuales, y si aquellos responden a lo previsto en la normativa
contable en vigor que le sea de aplicacion a |a entidad, indiquese asi expresamente).

:

Se han aplicado los mismos principios, criterios y politicas contables que en las ultimas cuentas anuales respondiendo a o
nrevisto a la normativa contable en vigor que le es de aplicacion a la entidad. ;
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Dbra Ejecutada Pendlente de Certlflr:.ar (*)

—— . Ll i P T

V1. DISTRIBUCION POR ACTIVIDAD DEL IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIO

Fabricacion y venta de envases de vidrio
Prestacion de servicios

"""" 08.324 68.324
Mercado Interior 65.447 54 410
Exportacién: Unién Europea 31.720 13.037

877

(*) A completar dnicamente por Empresas Constructoras

VII. NUMERO MEDIO DE PERSONAS EMPLEADAS EN EL CURSO DEL PERIODO
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VIII. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

(La informacion a incluir dentro de este apartado, ademas de cumplir con lo dispuesto en las instrucciones para la
cumplimentacion de esta informacion semestral, debera hacer mencion expresa sobre los siguientes aspectos:
evolucion de la cifra de ingresos y de los costes anejos a dichos ingresos; composicion y andlisis de las principales
operaciones que han dado lugar a la obtencion de resultados extraordinarios; comentario de las operaciones de
inversion y desinversion mas relevantes, explicando su efecto sobre el fondo de maniobra de la compafiia y en especial
sobre la tesoreria de la misma; explicacidén suficiente sobre la naturaleza y efectos de las partidas que hayan podido
causar una variacion significativa sobre la cifra de ingresos o sobre los resultados de la compania en el semestre actual
respecto de los comunicados en el trimestre anterior).

‘e adjunta fichero
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1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS EN EL PRIMER
SEMESTRE DEL ANO 2004

1.1 Informacion Relevante

CIFRAS CONSOLIDADAS (en miles de Euros, excepto el n°® de empleados)

. CONCEPTO | "EJERCICIO | EJERCICIO | VARIACION |
o .. 1" ACTUAL | “ANTERIOR | oo
Importe Neto de la Cifrade | 9832400, 68.324 31 43,91% |
Negocios . |

Resultado bruto de 24.434 .06 18.358,98|  33,09%
explotacion (EBITDA) o , ]
Resultado antes de ' 13.760,83 11.429,61 20,40%
Impuestos \

Resultado después de | 1U+1DO,.93L - 8.727,21 15,74%
impuestos — — I
Nimero medio de personas | 1.073 635 169%
 empleadas ] |

Al igual que sefalabamos al finalizar el primer timestre, los datos reflejados en el comparativo con el
mismo periodo del 2003 tienen la peculiaridad que en este afo incorporan la actividad de nuestra filial
portuguesa Ricardo Gallo Vidro de Embaliagem, S.A.

1.2 Analisis de los principales datos de actividad

El gjercicio sigue mostrando el buen acoplamiento que se esta produciendo entre Ia tradicional actividad de
nuestras companias en Espaia y la novedad que supone el comenzar a gestionar un grupo multinacional.

Tambien contribuye positivamente, al resultado del ejercicio, la propia evolucién de la demanda de envases
de vidno, que para los fabricantes portugueses ha mostrado cifras espectaculares (incremento de toneladas
vendidas del 11%, con importante influencia coyuntural de la celebracién del Europeo de fitbol), mientras
que para los espanoles las cifras se han moderado (crecimiento total del 2,5%, producto del retraimiento de

las exportaciones, dado que las ventas en Espafia aumentaron un 5,1%).

Es este entorno, nuestro grupo ha incrementado las toneladas vendidas en un 42,65%, aunque si
incorporasemos a los datos del 2003 las toneladas vendidas por la entonces independiente Ricardo Galilo.
S.A., la evolucion real hubiera mostrado un incremento del 5.1%.

Estas cifras las consideramos satisfactorias y significativamente mejores que nuestras previsiones si
tenemos en cuenta que durante el segundo trimestre de este ano hemos procedido a la parada durante dos

meses de uno de nuestros hornos de fusion para su modemizacion total, lo cual ha provocado que nuestra
produccion real de envases de vidrio, que en el primer trimestre superaba en un 40% a las cifras de l0s tres
prmeros meses de 2003, ahora refleje un incremento del 34% sobre el mismo periodo del pasado ano. Ha
sido, no obstante, muy positivo para nosotros el ver que hemos conseguido mantener un buen nivel en
nuestro crecimiento de ventas a pesar de la notable reduccién de nuestro stock (en minimos historicos af

finalizar el mes de junio).
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1.3 Analisis de resultados

Esta pérdida de produccion, por la reparacion anies comentada, y el aumento de las amortizaciones como
consecuencia de la puesta en marcha de Ia nueva instalacion, son las razones que explican la moderada
ralentizacion de la mejora de nuestros margenes sobre lo senalado en el primer trimestre, aunque
pensamos que las cifras obtenidas son positivas y siguen significativamente por encima de nuestras
expectativas (+3% sobre Ebitda previsto y + 9,5% sobre beneficio neto objetivo).

Los resultados brutos de explotacion (EBITDA) han alcanzado una cifra de 24.434,06 miles de €, que
suponen una mejora del 33,09% sobre los obtenidos en el primer semestre del pasado ano, y un margen
del 25% sobre nuestras ventas, margen este muy interesante considerando que estamos en el primer
ejercicio de consolidacion con nuestra filial en Portugal y teniendo en cuenta que no hemos trabajado al
100% de capacidad consecuencia de la obra de modemizacion realizada.

Al analizar los resultados netos de explotacion (EBIT), la evolucion respecto a 2003 ha supuesto una
mejoria del 22,56% a pesar del aumenio de las amortizaciones antes citado.

Siguiendo con el analisis, se observa que el beneficio consolidado antes de impuestos ha alcanzado la cifra
de 13.760,93 miles de €, que significa mejorar en un 20,40% a los alcanzados en la primera mitad del 2003,

Y terminamos los comentarios sobre los margenes, sefalando que el beneficio neto consolidado después
de impuestos ha sido de 10.100,93 miles de € (1.374 miles de € superior al ano pasado), que representa
una mejoria de nuestros resultados del 15,74%, lo que supone un margen sobre ventas del 10,42% vy ello a
pesar del aumento de la tasa impositiva en casi 2,5 puntos.

El Cash Flow neto del pimer semestre de 2004 ha ascendido a 19.415 miles de € (15.970 miles de € en
2003), que supone un incremento del 21,57% con relacion al registrado en el aio anterior.

De cara a los proximos meses de este ejercicio esperamos una importante recuperacion de nuestra
capacidad fabril trabajando al 100% de nuestras posibilidades. Por otra parte nos preocupa el que los
niveles tan bajos de stocks existenies, nos impidan atender debidamente a la creciente demanda de
nuestros clientes.

1.4 Informacion relevante para el accionista

La Junta General de Accionistas celebrada el pasado 22 de junio acordd, entre otras cosas (ver informacién
en nuestra pagina web www.vidrala.com), 1o siguiente:

e Proceder a reducir el capital social actual (compuesto por 20.900.000 acciones), en 250.000
acciones, que son las que la Sociedad tiene actualmente en Autocartera. Tras realizarse esta
reduccion (posiblemente en el més de septiembre) el capital social quedara compuesto por
20.650.000 acciones.

e Aprobar el reparto de un dividendo bruto complementario de 0,0885 € por accion, que unido al
dividendo a cuenta pagado en febrero y a 1a prima que se otorgd a quienes asistieron a la Junta,
acumula una retribucion total en el afio de 0,4345 € brutos por accién, o que supone una mejora en
|2 retnbucion al accionista del 6% en comparacion con lo pagado el afio anterior. Este dividendo
complementano, al igual que la Prima de Asistencia a la Junta, han sido desembolsados en la
primera quincena del mes de julio.




IX. DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS DURANTE EL PERIODO :
(Se hara mencién de los dividendos efectivamente pagados desde el inicio del ejercicio economico).
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Informacion adicional sobre el reparto de dividendos (a cuenta, complementario, etc)

Anexo en la hoja siguiente (-8b)

X. HECHOS SIGNIFICATIVOS (%)

1. Adquisiciones o transmisiones de participaciones en el capital de
sociedades cotizadas en Bolsa determinantes de la obligaciéon de
comunicar contemplada en el art. 53 de la LMV (5 por 100 y
multiplos).

2 Adquisiciones de autocartera determinantes de la obligacion de
comunicar segun la disposicion adicional 1* de [a LSA (1 por 100).

3. Otros aumentos o disminuciones significativos del inmovilizado
(participaciones superiores al 10% en sociedades no cotizadas,
inversiones o desinversiones materiales relevantes, etc.).

acciﬂnEE. ]

Emisiones, reembolsos ¢ cancelaciones de emprastitos.

Cambios de los Administradores o del Consejo de Administracion.
Modificaciones de [os Estatutos Sociales.

Transformaciones, fusiones 0 escisiones.

L L N o o

Cambios en la regularizacién institucional del sector con incidencia
significativa en la situacion economica o financiera de la Sociedad
o del Grupo.

10. Pleitos, litigios o contenciosos dque puedan afectar de forma
significativa a la situacion patrimonial de la Sociedad o del Grupo.

11. Situaciones concursales, suspensiones de pagos, etc.

12. Acuerdos especiales de limitacién, cesion o renuncia, total o
parcial, de los derechos politicos y economicos de las acciones de
la Sociedad.

13. Acuerdos estratégicos con grupos nacionales ¢ internacionales

(intercambio de paquetes accionariales, etc.).
14, Otros hechos significativos.

(*) Marcar con una "X" la casilla correspondiente, adjuntando en caso
afirmativo anexo explicativo en el que se detalle la fecha de
comunicaciéon a fa CNMV y a la SRBV.

I 4. Aumentos y reducciones del capital social o del nominal de las




Informacion adicional sobre el reparto de dividendos (a cuenta, complementario, etc)

En el Consejo de Administracion celebrado el 27 de Enero de 2004, se acordd el pago de un dividendo a cuenta por el
ejercicio 2003 de 0,32 euros por accion.

En la Junta general de accionistas celebrada el 22 de Junio de 2004, se acordé el pago de un dividendo complementario
de 0,08 euros por accion, con lo cual el total de dividendos repartidos por accién suponen 0,40 euros.

H importe total desembolsado para pago de dividendos ha supuesto un imporie de 8.437.000 euros
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En la ditima decena del mes de Abril en 1a planta de Llodio se pard uno de los hornos de fusion de vidrio para ser
reconstruido y modernizado.

Su periodo de reforma durd aproximadamente dos meses tras los cuales comenzé a funcionar a pleno rendimiento.
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| XII. INFORME ESPECIAL DE LOS AUDITORES

| ('Es_te apartado solo debera ser completado en la informacidn correspondiente al | Semestre del ejercicio siguiente al
| ultm:nr.: cerrado y auditado, y sera de aplicacién para aquellas sociedades emisoras que, de conformidad con lo
| previsto en el apartado decimotercero de la Orden Ministerial de 18 de enero de 1991, resulten obligadas a la

presentacion de un informe especial de sus auditores de cuentas, cuando el informe de auditoria de las cuentas
| anuales del ejercicio inmediato anterior hubiera denegado la opinion o contuviere una opinion adversa 0 con
| jsalvedades. En el mismo, se incluira la mencion de que se adjunta como anexo de la informacion semestral el referido
| Informe especial de los auditores de cuentas, asi como la reproduccion de la informacién o manifestaciones

fapﬂrtadas o efectuadas por los Administradores de Ia Sociedad sobre la situacion actualizada de las salvedades
| incluidas por el auditor en su informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior y que, de conformidad

con Ia's Il;lurmas Tecnicas de Auditoria aplicables, hubiere servido de base para la elaboracién del mencionado informe
=] g =Yl

.......................
||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||
|||||||||||||




