ADVEO GROUP INTERNATIONAL, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES


V. NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS DEL PRIMER SEMESTRE DEL EJERCICIO 2016



1. Criterios contables

Estados Financieros Consolidados 

Los criterios contables y métodos de consolidación aplicados en la preparación de los Estados Financieros Consolidados Intermedios correspondientes al primer semestre del ejercicio 2016 coinciden en su totalidad con los utilizados en la elaboración de las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Adveo del ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2015.

Estados Financieros Individuales 

Los criterios contables aplicados en la elaboración de los estados financieros individuales son los contemplados en el Plan General de Contabilidad en vigor, aprobado mediante el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre de 2007 (en adelante “NPGC”). 


2. Estimaciones y juicios contables

Las estimaciones y juicios contables utilizados durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2016 se han aplicado de manera uniforme con respecto a los empleados en la formulación de las Cuentas Anuales Consolidadas de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2015, los cuales se detallaron en la memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas de la Sociedad de dicho ejercicio.

Las estimaciones y juicios contables utilizados se han realizado en función de la mejor información disponible sobre los hechos analizados en la fecha de elaboración de los estados financieros intermedios adjuntos, si bien es posible que acontecimientos que pudieran tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en próximos períodos, lo que se haría de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimación.

Conforme se indica en el Informe de Gestión que acompaña a las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio 2015, éste fue un año de cambios para Adveo, tras la salida del Consejero Delegado en la primera mitad del ejercicio, y el cambio total en la Dirección de Adveo en el segundo semestre de 2015, que se inició con la incorporación de Jaime Carbó como Consejero Delegado y que continuó con la sustitución de los principales puestos directivos tanto a nivel corporativo como en Iberia, así como con un refuerzo de los equipos directivos del resto de los países.

Con un claro objetivo de transparencia y adaptación a las mejores prácticas, el nuevo equipo directivo, encabezado por Jaime Carbó, incrementó el control sobre ciertas políticas internas y realizó un saneamiento extraordinario de 59 millones, al cierre del ejercicio 2015, provenientes del ERE anunciado en España, la reducción del valor de la plataforma tecnológica, la disminución del valor de parte del stock, una política más estricta de rotación de productos y la regularización de cuentas comerciales.

Estos saneamientos, que se registraron íntegramente al cierre del ejercicio 2015, no habían sido reconocidos al cierre del primer semestre de 2015, en el que determinadas políticas de reconocimiento de ingresos, y la capitalización en curso de la plataforma tecnológica en construcción, provocaban un incremento del EBITDA interanual, que posteriormente fue revertido al cierre del ejercicio 2015.

Estos factores deben ser tomados en cuenta al objeto de poder realizar un análisis de la evolución y resultados de la compañía en el 2016 respecto al 2015 con cifras comparables.


3. Variaciones en el perímetro de consolidación

Durante el ejercicio 2016 se ha producido un cambio en el perímetro de consolidación del Grupo Adveo, al venderse la participación (93,5%) que Adveo España, S.A. ostentaba sobre UNIPAPER ANDORRA, S.A.

El valor de la venta de las acciones ha sido de 1 euro. Dado que el valor de la participación en esta sociedad estaba totalmente provisionado al cierre del ejercicio 2015, la materialización de la venta y la baja del perímetro de consolidación no ha tenido ningún impacto ni en los resultados consolidados ni en el patrimonio neto consolidado del Grupo Adveo en el ejercicio 2016.


4. Comentarios acerca de la estacionalidad o carácter cíclico de las transacciones y comentarios analíticos sobre los resultados del ejercicio.

La cifra de negocio y el resultado del ejercicio no presentan una estacionalidad definida, si bien en el ejercicio 2016 se observa una menor cifra de negocio y una peor generación del resultado de explotación en el primer semestre, fundamentalmente por la desaceleración del negocio en España, derivada de la contracción del mercado de productos digitales y el cambio en el posicionamiento del Grupo en el negocio digital, en torno a un 20%, y afectada por el proyecto de transformación acometido en España (reingeniería de procesos, nueva plataforma tecnológica, cambios en estructuras logísticas). Todo ello justifica un descenso de volumen de negocio de -17% en España respecto al ejercicio 2015.

Para hacer comparativa la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del primer semestre de 2016, frente al ejercicio 2015 hay que tener en cuenta que los saneamientos extraordinarios registrados al cierre del ejercicio anterior, descritos en la Nota 2 anterior, no se habían considerado a 30 de junio de 2016, y considerar que la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2016 incluye una pérdida extraordinaria por el deterioro de las posiciones comerciales y financieras con UNIPAPEL, S.L. por importe de 15,6 millones de euros.

Discriminando este efecto, y proformando el ingreso de 1 millón de euros derivado de la venta de la marca ADIMPO, la cuenta de resultados consolidad proforma del ejercicio 2016 sería la siguiente:
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Donde el resultado antes de impuestos, sin considerar extraordinarios, ascendería a 0,5 millones de euros, frente a las perdidas consolidadas de 0,8 millones del ejercicio anterior.

El EBITDA del Grupo Adveo en el primer semestre de 2016 asciende a 9,7 millones de euros frente a 14,6 millones en junio de 2016. Si en junio de 2015 se hubieran registrado los saneamientos contabilizados al cierre del ejercicio 2015, el EBITDA comparativo ascendería sólo a 7,1 millones de euros.
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Considerando estos ajustes, la mejora experimentada en el ejercicio 2016 con respecto al primer semestre del ejercicio 2015 es consecuencia de la mejora del margen bruto y la reducción de costes de explotación.

En particular,

· La cifra total del Importe Neto de Volumen de Negocio cae debido a la reducción de ventas de tinta y tóner que implica un impacto similar en los servicios de valor añadido prestados a nuestros clientes y proveedores. Cabe considerar que el pasado ejercicio se incluían capitalizaciones de la plataforma tecnológica por 6 millones de euros que fueron regularizados a cierre del ejercicio. 
· Las Ventas económicas (margen bruto) cerraron con un margen del 19.6%, superior al pasado ejercicio, por el mayor peso de producto tradicional de oficina y otros productos y servicios 
· El EBITDA, de 9,7 millones de euros baja con respecto al ejercicio anterior en términos puramente comparativos. Excluyendo IBERIA el EBITDA generado por el resto del Grupo alcanza 14,5 millones de euros, con un margen del 4.2%. Excluyendo los impactos extraordinarios de 2015 (capitalizaciones, que fueron posteriormente regularizadas, HP y Adveo World; que elevaron el EBITDA del primer semestre en más de 6 millones de euros), el EBITDA habría mejorado un 80%.
· El Resultado financiero es de 4,3 millones de euros, inferior al del pasado ejercicio por el impacto en 1Q15 de 3,5 millones de euros debidos a la cancelación de la antigua financiación sindicada. Excluyendo este efecto, el resultado financiero negativo se ha reducido en un 27%. 
· El epígrafe de Resultados no Operativos a 30 de junio de 2016 recoge una pérdida de 15,5 millones de euros que incluye fundamentalmente  la dotación de una provisión de 16,3 millones de euros por la totalidad los créditos concedidos a UNIPAPEL, S.L. y, en sentido contrario, la plusvalía de 1,0 millones de euros obtenida en la enajenación de una inversión inmobiliaria.

La dotación de la provisión por deterioro sobre los créditos concedidos a UNIPAPEL, S.L. viene justificada por el acogimiento de esta esta Sociedad al mecanismo de protección previsto en el artículo 5 bis de la Ley Concursal, la publicación de sendos expedientes de regulación de empleo, tanto temporal como de extinción, el incumplimiento, desde el segundo trimestre de 2016, de determinadas obligaciones de pago de las cuotas de financiación, de las cuotas derivadas del contrato de arrendamiento, así como de las obligaciones de suministro de mercaderías conforme al contrato de maquila existente entre las partes.

Los Administradores de ADVEO habían reseñado este riesgo de crédito en el Folleto Informativo de Ampliación de Capital registrado en junio de 2016, que se ha materializado, conforme a los acontecimientos descritos en el párrafo anterior, en los meses anteriores a la fecha de publicación de los resultados semestrales del Grupo Adveo.

El Grupo Adveo presenta unas pérdidas netas en el primer semestre del ejercicio 2016 de 20,5 millones de euros, frente a los resultados netos publicados del primer semestre del ejercicio 2015 por importe de -1,2 millones de euros. 

Sin el efecto extraordinario del deterioro registrado por los créditos con UNIPAPEL, S.L. el resultado neto del primer semestre del ejercicio hubiera ascendido a -3,1 millones de euros.


5. Importe de la cifra de negocios y resultado de los segmentos

Esta información ha sido desarrollada en el presente Informe Financiero, en concreto en su capítulo IV - Información Financiera Seleccionada, apartado 15.


6. Emisiones, recompras y reembolsos de valores representativos de la deuda o del capital de la Sociedad

Con fecha 27 de enero de 2015, Adveo Group International, S.A. junto con varias de sus filiales suscribió un contrato de financiación sindicada a largo plazo en el mercado bancario, por un importe total de 115 millones de euros, bajo la modalidad de un préstamo (por importe de 100 millones de euros) y un crédito mercantil revolving (por importe máximo de 15 millones de euros). 
La citada operación de financiación fue suscrita por Adveo con seis bancos y tiene como objeto la atención de necesidades corporativas de Adveo y/o sus filiales prestatarias en la operación (Francia y Alemania junto con la propia sociedad dominante del Grupo). Este contrato de financiación exige el cumplimiento por parte del Grupo Adveo de determinados ratios y niveles financieros (covenants) y establece limitaciones a la distribución de dividendos. 

A 31 de diciembre de 2015 el Grupo Adveo no cumplía con estos ratios.

En relación con este incumplimiento, con fecha 21 de diciembre de 2015 las entidades financieras aprobaron dispensar el cumplimiento de los referidos ratios financieros para el ejercicio 2015 por completo y hasta el 30 de marzo de 2016 y se revisaron los ratios exigidos para el ejercicio 2016. Posteriormente, conforme se indica en el Hecho Relevante publicado el 28 de abril de 2016, Adveo Group International, S.A. recibió por parte de las entidades prestamistas de la mencionada financiación sindicada una dispensa del cumplimiento de los ratios financieros previstos en dicho contrato, acomodándolos a la situación de la compañía hasta el 31 de diciembre de 2016.

Dicha dispensa no implica cambios en las condiciones generales, quedando el calendario de amortización de la financiación sindicada  inalterado respecto del Contrato original firmado el 27 de Enero de 2015, salvo una amortización extraordinaria acordada con las Entidades Participantes de 4 millones de euros.

Los nuevos niveles de cumplimiento acordados de dichos ratios financieros, para una ampliación de capital inferior a 30 millones de euros, son los siguientes:

	
	Ratios 31/12/16

	Deuda Financiera Neta / EBITDA
	<4,0x

	(Deuda Financiera Neta+ Factoring) / EBITDA
	<7,0x

	EBITDA / Resultado Financiero neto
	>3.0x

	Deuda Financiera Neta / Patrimonio Neto
	<1,5x



No han sido solicitadas garantías adicionales a las existentes en contrato inicial.

Durante el primer semestre del ejercicio 2016 no se han producido disposiciones ni amortizaciones de la financiación a largo plazo del Grupo Adveo.

Por su parte, con fecha 7 de junio de 2016 se publicó un Folleto Informativo para una Ampliación de Capital que, conforme se indica en el Hecho Relevante publicado el 15 de julio de 2016, finalizó en dicha fecha, quedando suscritas 8.491.352 acciones por un importe efectivo total de 27.596.894 euros, que fueron desembolsadas con fecha 19 de julio de 2016. 

Adicionalmente, conforme se indica en el Hecho Relevante publicado el 6 de julio de 2016, se ha formalizado el contrato de venta de determinados stocks de productos digitales con la sociedad WestCoast, Ltd. Conforme se indica en el Hecho Relevante publicado el 26 de agosto de 2016 las partes han firmado el cierre de la operación, por un importe final de 29.458 miles de euros.

La suma de ambos hechos ha aportado al Grupo Adveo liquidez por importe de 56 millones de euros, y están pendientes de monetizarse Cuentas a Cobrar de esta actividad por aproximadamente 7 millones de euros adicionales. Todo ello ha permitido una fuerte reducción de la Deuda Financiera, conforme a este detalle:



	 
	 
	 
	 
	 

	 
	Datos publicados
	(*)

	Adveo – Miles de euros
	Junio 2015
	Dec - 2015
	Junio 2016
	Junio Proforma

	Deuda Bruta 
	350.650
	366.651
	319.937
	256.912

	Efectivo y equivalentes
	41.278
	61.744
	36.211
	36.415

	Deuda Neta
	309.371
	304.907
	283.726
	220.498

	Financiación proveedor
	48.634
	63.068
	15.454
	0

	Factoring
	109.577
	114.289
	93.702
	93.702

	Deuda Financiera Neta
	151.161
	127.550
	174.569
	126.795



(*) Datos proforma de Deuda Financiero del Grupo Adveo, considerando, sobre la base a 30 de junio de 2016, los efectos de la ampliación de capital y la venta de determinados productos de “Tinta y Toner” a WestCoast, Ltd, acaecidos entre la fecha de cierre de los estados financieros intermedios y la fecha de publicación. 

Con fecha 27 de julio de 2016 se ha practicado el primer pago de la amortización ordinaria establecida en el contrato de la financiación sindicada, por importe de 10 millones de euros. Adicionalmente se realizó una amortización extraordinaria acordada con las Entidades Participantes de 4 millones de Euros, derivada de la enajenación de un activo inmobiliario, realizada el mismo día 27 de Julio, quedando el resto del calendario de amortizaciones sin modificaciones y de acuerdo al contrato original firmado con fecha 27 de Enero de 2015.


7. Dividendos pagados

La información correspondiente a los dividendos pagados ha sido desglosada en el presente Informe Financiero, en concreto en su capítulo IV – Información Financiera Seleccionada, apartado 12. 

La Junta General de Accionistas de Adveo Group International, S.A. en su reunión celebrada el 26 de junio de 2015 acordó la distribución de un dividendo sobre el resultado del ejercicio 2014 de 0,42 euros por acción (5,4 millones de euros. Sobre esta cantidad se había satisfecho un dividendo a cuenta de 0,14 euros por acción (1,8 millones de euros) en el mes de marzo de 2015.

Tras la dispensa otorgada por las entidades financieras en 2016 se ha autorizado el importe del dividendo complementario de 0,28€ por acción, que ha sido abonado en junio de 2016 (2,9 millones de euros por su importe neto, mientras las retenciones por importe de 0,7 millones de euros han sido liquidadas en julio de 2016).



8. Acciones propias

Al 30 de junio de 2016 , al igual que a 31 de diciembre de 2015 la Sociedad mantiene 84.500 acciones propias que representan el 0,4356 % del capital social y con un valor contable de 1,7 millones de euros. 

No se han producido movimientos de autocartera durante el primer semestre del ejercicio 2016.


9. Partidas de carácter inusual, atendiendo a su naturaleza, importe o incidencia.

Durante el segundo trimestre del ejercicio 2016 UNIPAPEL, S.L. ha incumplido determinadas obligaciones de pago de las cuotas de financiación así como las cuotas derivadas del contrato de arrendamiento y las obligaciones de suministro de mercaderías. 

En este periodo UNIPAPEL, S.L. ha adoptado determinadas medidas de índole laboral (sendos expedientes de regulación de empleo, tanto temporal como de extinción) y se ha acogido supuestamente al mecanismo de protección previsto en el artículo 5 bis de la Ley Concursal. A fecha del presente documento, ADVEO no ha sido notificada de que UNIPAPEL haya devenido en concurso.

No obstante, desde el pasado mes de junio UNIPAPEL, S.L. no viene suministrando productos a ADVEO, habiendo hecho pública la adopción de expedientes de regulación de empleo de la totalidad de su plantilla, lo que nos hace suponer el abandono de la actividad por UNIPAPEL, y por tanto, la absoluta inhabilidad por parte de UNIPAPEL de seguir cumpliendo con los compromisos que le incumben en los diversos contratos con ADVEO, principalmente, la devolución de la deuda que mantiene con ésta.

Adicionalmente a la comunicación de la resolución anticipada de los contratos de suministro, arrendamiento y financiación, ADVEO ha instado la ejecución de la garantía hipotecaria que, sobre la maquinaria de las fábricas, garantizaba la devolución del préstamo otorgado a UNIPAPEL en el mes de marzo de 2014, por importe de 5 millones de euros.

Por ello, como consecuencia de dichas incertidumbres, a 30 de junio de 2016 ADVEO ha dotado una provisión por deterioro sobre la totalidad de su posición contable con UNIPAPEL, que asciende a 16,3 millones de euros a dicha fecha.

Por su parte, durante el primer semestre del ejercicio 2016 se ha vendido una nave industrial arrendada a un tercero en la localidad de Cornellá, por importe de 4 millones de euros, generando una plusvalía por enajenación de inversiones inmobiliarias por 1 millón de euros.


10. Compromisos de compra de elementos de inmovilizado material

Al 30 de junio de 2016, no existen compromisos de compra de elementos de inmovilizado material significativos.


11. Cambios habidos en los activos y pasivos contingentes

Nada significativo a destacar.


12. Transacciones con partes vinculadas

Esta información ha sido desarrollada en el presente Informe Financiero, en concreto en su capítulo IV - Información financiera seleccionada, apartado 18.


13. Hechos posteriores

Conforme se indica en el Hecho Relevante publicado el 15 de julio de 2016, el proceso de ampliación de capital ha finalizado, quedando suscritas 8.491.352 acciones por un importe efectivo total de 27.597 miles de euros, que fueron desembolsadas con fecha 19 de julio de 2016. 

Adicionalmente, conforme se indica en el Hecho Relevante publicado el 6 de julio de 2016, se ha formalizado el contrato de venta de determinados stocks de productos digitales con la sociedad WestCoast, Ltd. 

Posteriormente, conforme se indica en el Hecho Relevante publicado el 26 de agosto de 2016 las partes han firmado el cierre de la operación, por un importe final de 29.458 miles de euros. Dicha venta genera un EBITDA de 4 millones de euros para el Grupo Adveo, más 1 millón de euros adicional por la venta de la marca ADIMPO.

A efectos de caja, la suma de ambos hechos ha aportado al Grupo Adveo liquidez por importe de 57.055 miles de euros, que ha permitido una fuerte reducción de la Deuda Financiera Neta.. 

Con fecha 27 de julio de 2016 se ha practicado el primer pago de la amortización ordinaria establecida en el contrato de la financiación sindicada, por importe de 10 millones de euros. Adicionalmente se realizó la amortización extraordinaria acordada con las Entidades Participantes indicada anteriormente de 4 millones de Euros, realizada el mismo día 27 de julio.
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Cuenta de Pérdidas y Ganancias

Junio 2016 

IPP

Efecto 

UNIPAPEL

Marca 

Adimpo

Junio 16 

Proforma

Junio 2015 

IPP

Cifra de Negocios413.21000413.210482.641

Aprovisionamientos-332.171-332.171-394.438

Margen Bruto81.0390081.03988.203

Gastos de Personal-33.984-33.984-35.039

Otros gastos de explotación-37.417-37.417-38.698

Provisiones909093

EBITDA9.728009.72814.559

Depreciation -4.576-4.576-3.995

EBITA5.152005.15210.563

Amortización (PPA)-2.043-2.043-2.043

Resultado de Explotación3.108003.1088.520

Otros resultados no operativos-15.51916.3131.0001.79478

Resultado financiero-4.360-4.360-9.496

  - Gastos financieros-4.426-4.426-9.496

  - Ingresos financieros66660

Resultado antes de impuestos-16.77016.3131.000543-897

Impuestos-3.701-3.701-299

Resultado de Operaciones Conitinuadas-20.47116.3131.000-3.158-1.197

Operaciones discontinuadas000

Intereses minoritarios000

Resultado consolidado -20.47116.3131.000-3.158-1.197


