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Informe de gestión  
 

 
Principales conclusiones resultados periodo abril-junio 2016 
 
 
 €32,6MM en el Resultado neto de las actividades continuadas, un crecimiento del 8,6% frente al 

segundo trimestre del año anterior. 
 

 €51,5MM en el EBITDA1 trimestral, un descenso del 4,6% frente al año anterior y del 0,1% en 
términos orgánicos2 excluyendo el impacto de las divisas. 

 
 El margen EBITDA orgánico mejora en 0,1 p.p. hasta 28,4%. 

 
 €182,4MM en el importe neto de la cifra de negocios, un 4,4% inferior al segundo trimestre del año 

anterior, y 0,6%  menos en términos orgánicos. 
 
 €13,0MM de deuda bancaria neta3 frente a una posición financiera de caja neta bancaria de €3,2MM 

a diciembre de 2015 como consecuencia del pago en junio de 2016 de 0,82€ bruto por acción como 
dividendo complementario. 

 
 Para José Domingo de Ampuero y Osma, presidente del Grupo Viscofan, “La presencia global de 

Viscofan y la mejora de su portfolio productivo nos ha permitido seguir creciendo de manera 
orgánica en los principales mercados de envolturas con la excepción de Latinoamérica. En este 
contexto de debilidad del comportamiento en Latinoamérica y las divisas hemos mantenido 
nuestros objetivos de crecimiento en resultado neto, y ajustado a la baja nuestras expectativas de 
crecimiento en ingresos y EBITDA. En cuanto a la actividad del Grupo, los planes de inversión siguen 
progresando favorablemente conforme a las perspectivas de crecimiento en el medio plazo 
establecidos en nuestro plan estratégico ‘MORE TO BE 2016-2020’ ”. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

                                                 
1 EBITDA = Resultado de Explotación (EBIT) + Amortización de inmovilizado. 
2 Orgánico: En términos comparativos el crecimiento orgánico excluye el impacto de la variación de los diferentes tipos de cambio y el resultado no 
recurrente registrado en 2015 por la externalización de los planes de pensiones en EEUU. 
3 Deuda bancaria neta = Deudas con entidades de crédito no corrientes + Deudas con entidades de crédito corrientes – Efectivo y otros medios líquidos 
equivalentes. 
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Resultados  Enero-Junio 2016, Grupo Consolidado 
 

 
 

 
* La cifra de recurrentes excluye en 1T15 el impacto no recurrente de €2,4MM en resultado operativo y €1,5MM en 
resultado neto debido a la externalización de los planes de pensiones “Hourly Employees” y “Salaried Employees” en USA.  
 

 
Ingresos 
 
El importe neto de la cifra de negocios acumulada se sitúa en €356,9MM, un descenso del 3,8% frente al 
mismo periodo del año anterior debido a la debilidad del mercado en Latinoamérica, el descenso en los 
ingresos de cogeneración asociados a la reducción del precio de la energía y un desfavorable entorno en las 
divisas, que contrasta con los crecimientos de volúmenes alcanzados en Norteamérica, Europa y Asia. 
 
Por naturaleza de ingresos, las ventas de envolturas contribuyen con €336,5MM (-3,5% vs. 1S15) y las de 
energía de cogeneración con €20,4MM (-8,4% vs. 1S15). 
 
Excluyendo el impacto de las divisas, que erosiona en 3,3 p.p. la evolución del importe neto de la cifra de 
negocios, los ingresos orgánicos2 semestrales descienden un 0,5% vs. 1S15. 
 
En el segundo trimestre del ejercicio, el comportamiento del Grupo Viscofan ha mantenido la misma 
tendencia observada desde el comienzo del año, donde el sólido comportamiento de los volúmenes 
permite crecer en los ingresos de Norteamérica, Europa y Asia, frente a la debilidad del mercado 
latinoamericano, particularmente Brasil, con un descenso de doble dígito en los ingresos. En este contexto, 
el importe neto de la cifra de negocios del trimestre se sitúa en €182,4MM (-4,4% vs. 2T15). 
 
Por naturaleza de ingresos, el crecimiento orgánico trimestral en las ventas de envolturas es insuficiente 
para compensar el empeoramiento de las divisas comerciales sufrido en el trimestre, que sitúa los ingresos 

Resumen cuenta de resultados financieros Grupo Viscofan ('000 €)

Ene-Jun' 16 Ene-Jun' 15    Variación Orgánico

Importe neto de la cifra de negocios 356.876 370.818 -3,8% -0,5%

EBITDA recurrente * 100.650 105.521 -4,6% 0,6%

Margen EBITDA recurrente * 28,2% 28,5% -0,3 p.p. 0,3 p.p.

No recurrente * 0 2.412 n.s

EBITDA  100.650 107.933 -6,7%

Margen EBITDA 28,2% 29,1% -0,9 p.p.

EBIT 76.375 81.442 -6,2%

Beneficio Neto de actividades continuadas 59.894 60.060 -0,3%

Semestral

Resumen cuenta de resultados financieros Grupo Viscofan 2T16 ('000 €)

Abr-Jun´16 Abr-Jun´15    Variación Orgánico

Importe neto de la cifra de negocios 182.448 190.772 -4,4% -0,6%

EBITDA recurrente * 51.525 54.010 -4,6% -0,1%

Margen EBITDA recurrente * 28,2% 28,3% -0,1 p.p. 0,1 p.p.

No recurrente * 0 0 n.s

EBITDA  51.525 54.010 -4,6%

Margen EBITDA 28,2% 28,3% -0,1 p.p.

EBIT 39.379 40.653 -3,1%

Beneficio Neto de actividades continuadas 32.609 30.025 8,6%

Trimestral



   

3  
Resultados Enero-Junio 2016 

de envolturas en €172,3MM (-3,5% vs. 2T15), mientras que los ingresos procedentes de cogeneración 
alcanzan los €10,1MM (un descenso del 16,8% vs. 2T15). 
 
El desglose geográfico de los ingresos4 acumulados a junio de 2016 es: 
 
- En Europa y Asia los ingresos alcanzan los €200,7MM, un crecimiento del 1,1% en términos 

orgánicos y del 0,2% en términos reportados. 
- En Norteamérica, se consolida la mejora alcanzada en el primer trimestre del año, y los ingresos se 

sitúan en €109,1MM, un crecimiento del 3,0% en términos orgánicos, frente a la caída del 1,2% en 
los ingresos consolidados como consecuencia de la depreciación del CAD/€ (7,8%) y del MXP/€ 
(19,4%). 

- En Latinoamérica los ingresos se sitúan en los €47,0MM, un descenso del 12,5% en términos 
orgánicos, que unido a la depreciación de las divisas, particularmente la depreciación del Real 
Brasileño frente al Euro (25,0%) sitúan los ingresos del segmento un 21,6% por debajo de los 
obtenidos en el mismo periodo del año anterior, y erosionan el crecimiento obtenido en el resto de 
las regiones. 

 
Gastos de explotación 
 
Los menores costes de las principales materias primas en moneda constante, junto con las eficiencias 
operativas han reducido los gastos por consumos5 del 2T16 en un 7,5% vs. 2T15 hasta €49,3MM y en el 
semestre un -4,7% vs. 1S15 hasta €93,2MM. La disciplina comercial y los ahorros en los gastos por 
consumo han permitido registrar una mejora trimestral de 1,0 p.p. vs. 2T15 en el margen bruto6 hasta 
73,0% dando lugar a un margen bruto acumulado de 73,9% (+0,3 p.p. vs. 1S15). 
 
La plantilla media acumulada a junio de 2016 asciende a 4.309 personas, un aumento de 2,8% frente al 
acumulado de junio de 2015 que refleja el refuerzo de equipo humano, que incluye, entre otros, 
incorporaciones de personal para el despliegue de la producción de plásticos en México, y los trabajos para 
iniciar producción de fibrosa y plásticos en España. De este modo, los gastos de personal del 1S16 crecen un 
2,6% vs. 1S15 en términos recurrentes.  
 
En términos reportados, esto es, incluyendo los ahorros contables procedentes de la externalización de los 
planes de pensiones en Estados Unidos registrados en 1T15, los gastos de personal crecen un 5,8% vs. 1S15 
hasta €82,2MM, de los cuales €41,1MM corresponden al 2T16, un 2,2% más que en 2T15. 
 
Los “Otros gastos de explotación” descienden un 6,5% en 1S16 vs. 1S15 hasta €83,8MM y un 3,9% en 2T16 
vs. 2T15 hasta €42,5MM como consecuencia de los ahorros en los gastos por suministro de energía, que se 
reducen un 17,0% y un 17,3%, respectivamente. 
 
Resultado operativo 
 
El Grupo Viscofan sigue combinando control de costes con planes de mejora operativa y crecimiento 
futuro en el contexto actual, en línea con los objetivos de consolidación del liderazgo establecidos en el 
plan estratégico “MORE TO BE 2016-2020”. 
 
De este modo, el margen EBITDA orgánico sigue avanzando en el trimestre (+0,1 p.p. vs. 2T15) y en el 
conjunto del año (+0,3 p.p vs. 1S15). 
 
En cambio, el significativo deterioro de las principales divisas comerciales del Grupo sitúa el margen 
EBITDA consolidado recurrente en el 28,2% vs. el 28,5% alcanzado en el primer semestre del ejercicio 
anterior, mientras que en el trimestre el 28,2% del margen EBITDA consolidado compara con el 28,3% 
registrado en 2T15. 
 

                                                 
4 Ingresos por origen de ventas. 
5 Gastos por consumo = Aprovisionamientos +/- Variación de productos terminados y en curso. 
6 Margen bruto = (Ingresos – Gastos por consumo) / Ingresos. 
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El EBITDA consolidado acumulado en el periodo se sitúa en €100,7MM, un descenso del 6,7% frente al año 
anterior, de los cuales €51,5MM corresponden al 2T16 (-4,6% vs. 2T15). 
 
El gasto por amortizaciones en el primer semestre de 2016 es de €24,3MM (-8,4% vs. 1S15) y de €12,1MM 
en 2T16 (-9,1% vs. 2T15). 
 
De este modo, el Grupo ha obtenido un EBIT acumulado de €76,4MM, un -6,2% inferior al EBIT reportado 
en el mismo periodo del ejercicio anterior, y €39,4MM en el segundo trimestre, un descenso del 3,1% 
frente a 2T15. 
 
Resultado financiero 
 
En el primer semestre de 2016 el Grupo ha alcanzado un Resultado financiero neto positivo de €0,8MM 
frente a las pérdidas de -€2,4M registradas en 1S15.  
 
El nivel de endeudamiento ha permitido reducir los gastos financieros hasta -€0,8MM en 1S16 (-€2,0MM 
en 1S15). Además, el Grupo ha registrado en 1S16 diferencias positivas de cambio por €1,3MM frente a las 
pérdidas registradas por diferencias negativas de cambio de -€0,6MM en 1S15 como consecuencia de la 
variación de divisas en saldos de balance expresados en moneda extranjera. 
 
Resultado Neto e Impuestos 
 
El Beneficio antes de impuestos acumulado a junio de 2016 alcanza los €77,2MM con un gasto por 
Impuesto de Sociedades de €17,3MM, una tasa fiscal efectiva de 22,4%, frente a la tasa fiscal del 24,0% en 
el mismo periodo del ejercicio anterior. 
 
El control de costes, los menores gastos financieros, las diferencias positivas de cambio y los ahorros 
fiscales han permitido que el resultado neto trimestral de las actividades continuadas crezca un 8,6% hasta 
los €32,6MM. 
 
En términos acumulados, el beneficio neto de las actividades continuadas se sitúa en €59,9MM, frente a los 
€60,1MM registrados en 1S15, mientras que excluyendo el impacto de los resultados no recurrentes por la 
externalización de las pensiones este Resultado Neto crece 2,3% frente a 1S15. 
 
Inversión  
 
En 2016 el Grupo ha destinado €37,3MM a inversiones que se encuentran dentro de los €80MM esperados 
para este ejercicio. El Plan Estratégico MORE TO BE 2016-2020 contempla inversiones para mejorar la 
posición competitiva de Viscofan en las tecnologías de plástico y fibrosa. En este sentido, están avanzando 
según lo previsto los trabajos para la construcción nuevas plantas de plástico y fibrosa en Cáseda (España), 
con el objetivo de poner en marcha producción a finales de 2016 y en la segunda mitad de 2017, 
respectivamente. 
 
Pasivos financieros 
 
La deuda bancaria neta se sitúa en €13,0MM frente a una posición financiera de caja neta bancaria de 
€3,2MM a diciembre de 2015. Este aumento de la deuda neta se debe principalmente al pago en junio de 
2016 del dividendo complementario que supone un importe total de €38,2MM y a las mayores inversiones 
enmarcadas dentro del plan estratégico MORE TO BE 2016-2020. 
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* La cifra de recurrentes excluye en 2015 el Impacto no recurrente de €2,4MM en resultado 
operativo y €1,5MM en resultado neto debido a la externalización de las pensiones “Hourly 
Employees” y “Salaried Employees” en Estados Unidos.  

Resultados financieros Grupo Viscofan acumulados a junio ('000 €)

Ene-Jun' 16 Ene-Jun' 15    Variación

Importe neto de la cifra de negocio 356.876 370.818 -3,8%

Otros Ingresos de explotación 2.512 1.699 47,9%

Trabajos realizados por la empresa para su activo 130 155 -16,1%

Var. existencias productos terminados y en curso 9.906 20.298 -51,2%

Aprovisionamientos -103.103 -118.084 -12,7%

Gastos de personal -82.208 -77.703 5,8%

Otros gastos de explotación -83.766 -89.595 -6,5%

Imputación de subvenciones de inmovilizado no 
financiero y otros

336 326 3,1%

Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado -33 19 c.s

Otros resultados 0 0 n.s.

EBITDA recurrente * 100.650 105.521 -4,6%

Margen EBITDA recurrente * 28,2% 28,5% -0,3 p.p.

No recurrente * 0 2.412 n.s.

EBITDA 100.650 107.933 -6,7%

Margen EBITDA 28,2% 29,1% -0,9 p.p.

Amortización de inmovilizado -24.275 -26.491 -8,4%

EBIT 76.375 81.442 -6,2%

Margen EBIT 21,4% 22,0% -0,6 p.p.

Ingresos financieros 275 126 118,3%

Gastos financieros -779 -1.963 -60,3%

Variación de valor razonable en instrumentos financieros 0 0 n.s.

Diferencias de cambio 1.325 -596 c.s

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos 
financieros

0 0 n.s.

Resultado financiero 821 -2.433 c.s

Resultado de entidades valoradas por el método de la 
participación

0 0 n.s.

Beneficio antes de impuestos 77.196 79.009 -2,3%

Impuestos -17.302 -18.949 -8,7%

Beneficio después de impuestos procedente de 
actividades continuadas

59.894 60.060 -0,3%

Beneficio de actividades interrumpidas neto de impuestos 0 411 n.s.

Beneficio neto 59.894 60.471 -1,0%

a) Resultado atribuido a la entidad dominante 59.919 60.476 -0,9%

b) Resultado atribuido a intereses minoritarios -25 -5 400,0%
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Resultados financieros Grupo Viscofan. 2T16 ('000 €)

Abr-Jun´16 Abr-Jun´15    Variación

Importe neto de la cifra de negocio 182.448 190.772 -4,4%

Otros Ingresos de explotación 1.869 729 156,4%

Trabajos realizados por la empresa para su activo 66 85 -22,4%

Var. existencias productos terminados y en curso -350 -1.668 -79,0%

Aprovisionamientos -48.989 -51.660 -5,2%

Gastos de personal -41.088 -40.186 2,2%

Otros gastos de explotación -42.526 -44.259 -3,9%

Imputación de subvenciones de inmovilizado no 
financiero y otros

167 173 -3,5%

Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado -72 24 c.s

Otros resultados 0 0 n.s.

EBITDA recurrente * 51.525 54.010 -4,6%

Margen EBITDA recurrente * 28,2% 28,3% -0,1 p.p.

No recurrente * 0 0 n.s.

EBITDA 51.525 54.010 -4,6%

Margen EBITDA 28,2% 28,3% -0,1 p.p.

Amortización de inmovilizado -12.146 -13.357 -9,1%

EBIT 39.379 40.653 -3,1%

Margen EBIT 21,6% 21,3% 0,3 p.p.

Ingresos financieros 156 75 108,0%

Gastos financieros -373 -924 -59,6%

Variación de valor razonable en instrumentos financieros 0 0 n.s.

Diferencias de cambio 1.973 -432 c.s

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos 
financieros

0 0 n.s.

Resultado financiero 1.756 -1.281 c.s

Resultado de entidades valoradas por el método de la 
participación

0 0 n.s.

Beneficio antes de impuestos 41.135 39.372 4,5%

Impuestos -8.526 -9.347 -8,8%

Beneficio después de impuestos procedente de 
actividades continuadas

32.609 30.025 8,6%

Beneficio de actividades interrumpidas neto de impuestos 0 0 n.s.

Beneficio neto 32.609 30.025 8,6%

a) Resultado atribuido a la entidad dominante 32.618 30.030 8,6%

b) Resultado atribuido a intereses minoritarios -9 -5 80,0%
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Balance de situación ('000 €)

Jun' 16 Dic' 15 Variación

Inmovilizado intangible 17.892 18.334 -2,4%

Fondo de Comercio 3.520 3.520 0,0%

Otros activos intangibles 14.372 14.814 -3,0%

Inmovilizado material 393.003 382.025 2,9%

Inversiones inmobiliarias 0 0 n.s.

Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participación 0 0 n.s.

Activos financieros no corrientes 3.628 1.311 176,7%

Activos por impuesto diferido 10.957 14.518 -24,5%

Otros activos no corrientes 0 0 n.s.

ACTIVOS NO CORRIENTES 425.480 416.188 2,2%

Activos no corrientes mantenidos para la venta 0 0 n.s.

Existencias 219.013 208.637 5,0%

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 177.769 159.296 11,6%

Clientes por ventas y otras cuentas a cobrar 138.544 128.974 7,4%

Otros deudores 31.851 26.089 22,1%

Activos por impuesto corriente 7.374 4.233 74,2%

Otros activos financieros corrientes 2.418 1.214 99,2%

Otros activos corrientes 6.381 2.133 199,2%

Efectivo y otros medios líquidos equivalentes 37.344 44.453 -16,0%

ACTIVOS CORRIENTES 442.925 415.733 6,5%

TOTAL ACTIVO = PASIVO 868.405 831.921 4,4%

Capital 32.623 32.623 0,0%

Prima de emisión 12 12 0,0%

Reservas 593.851 536.278 10,7%

Menos: Acciones y participaciones en patrimonio propias 0 0 n.s.

Resultado de ejercicios anteriores 0 0 n.s.

Otras aportaciones de socios 0 0 n.s.

Resultado del ejercicio atribuido a la entidad dominante 59.919 120.022 -50,1%

Menos: Dividendo a cuenta 0 -24.234 n.s.

Otros instrumentos de patrimonio neto 0 0 n.s.

FONDOS PROPIOS 686.405 664.701 3,3%

Activos financieros disponibles para la venta 0 0 n.s.

Operaciones de cobertura 365 -2.861 c.s.

Diferencias de conversión -26.309 -28.931 -9,1%

Otros 0 0 n.s.

AJUSTES POR CAMBIO DE VALOR -25.944 -31.792 -18,4%

PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE 660.461 632.909 4,4%

Intereses minoritarios 265 290 -8,6%

PATRIMONIO NETO 660.726 633.199 4,3%

Subvenciones 3.499 3.578 -2,2%

Provisiones no corrientes 20.683 20.718 -0,2%

Pasivos financieros no corrientes 36.308 37.616 -3,5%

Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negociables 25.124 26.130 -3,8%

Otros pasivos financieros 11.184 11.486 -2,6%

Pasivo por impuesto diferido 19.411 20.627 -5,9%

Otros pasivos no corrientes 0 0 n.s.

PASIVOS NO CORRIENTES 79.901 82.539 -3,2%

Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta 0 0 n.s.

Provisiones corrientes 6.805 5.097 33,5%

Pasivos financieros corrientes 36.255 29.837 21,5%

Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negociables 25.249 15.078 67,5%

Otros pasivos financieros 11.006 14.759 -25,4%

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 84.346 80.818 4,4%

Proveedores 51.732 51.615 0,2%

Otros acreedores 23.819 21.132 12,7%

Pasivos por impuesto corriente 8.795 8.071 9,0%

Otros pasivos corrientes 372 431 -13,7%

PASIVOS CORRIENTES 127.778 116.183 10,0%

DEUDA BANCARIA NETA / (CAJA NETA) 13.029 -3.245 c.s.
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Estado de Flujos de efectivo ('000 €)

Ene-Jun' 16 Ene-Jun' 15    Variación

Flujos de efectivo de las actividades de explotación 65.697 51.864 26,7%
Resultados antes de impuestos 77.196 79.009 -2,3%
Ajustes del resultado 22.159 33.664 -34,2%

Amortización del inmovilizado 24.275 26.491 -8,4%
Otros ajustes del resultado (netos) -2.116 7.173 c.s.

Cambios en el capital corriente -16.042 -44.166 -63,7%
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotación -17.616 -16.643 5,8%

Pagos de intereses 0 0 n.s.
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio 0 0 n.s.
Cobros de dividendos 0 0 n.s.
Cobros de intereses 0 0 n.s.
Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios -17.176 -9.081 89,1%
Otros cobros/(pagos) de actividades de explotación -440 -7.562 -94,2%

Flujos de efectivo de las actividades de inversión -37.763 24.940 c.s.
Pagos por inversiones -38.038 -32.040 18,7%

Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio 0 -4.000 n.s.
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias -38.038 -27.250 39,6%
Otros activos financieros 0 -790 n.s.
Otros activos 0 0 n.s.

Cobros por desinversiones 0 56.854 n.s.
Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio 0 55.803 n.s.
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias 0 323 n.s.
Otros activos financieros 0 728 n.s.
Otros activos 0 0 n.s.

Otros flujos de efectivo de actividades de inversión 275 126 118,3%
Cobros de dividendos 0 0 n.s.
Cobros de intereses 275 126 118,3%
Otros cobros/(pagos) procedentes de operaciones interrumpidas 0 0 n.s.

Flujos de efectivo de las actividades de financiación -33.804 -45.424 -25,6%
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 0 0 n.s.

Emisión 0 0 n.s.
Amortización 0 0 n.s.
Adquisición 0 0 n.s.
Enajenación 0 0 n.s.

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 9.263 -12.933 c.s.
Emisión 24.341 23.280 4,6%
Devolución y amortización -15.078 -36.213 -58,4%

Pagos por dividendos y remuneración de otros instrumentos de patrimonio -38.215 -33.741 13,3%
Otros flujos de efectivo de actividades de financiación -4.852 1.250 c.s.

Pago de intereses -493 -1.769 -72,1%
Otros cobros/(pagos) de actividades de financiación -4.359 3.019 c.s.

Efecto de las variaciones de tipo de cambio -1.239 495 c.s.

Aumento/(Disminución) neto de efectivo y equivalentes -7.109 31.875 c.s.

Efectivo y equivalentes al inicio del periodo 44.453 25.601 73,6%

Efectivo y equivalentes al final del periodo 37.344 57.476 -35,0%
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Para más información dirigirse a: 
Departamento de Relación con inversores y Comunicación corporativa 
Tfno: + 34 948 198 436 
e-mail: aresa@viscofan.com; beguiristainf@viscofan.com 

 

Aviso legal 
 

El presente documento puede contener manifestaciones de futuro sobre intenciones, expectativas o previsiones de la Compañía a la 
fecha de realización del mismo adicionales a la información financiera obligatoria cuyo único propósito es proporcionar información 
más detallada sobre perspectivas de comportamiento futuro. 
 

Dichas intenciones, expectativas o previsiones no constituyen garantías de cumplimiento e implican riesgos, incertidumbres así como 
otros factores de relevancia que podrían determinar que los desarrollos y resultados concretos difieran sustancialmente de los 
expuestos en estas intenciones, expectativas o previsiones. 
 

Esta circunstancia debe ser tenida en cuenta principalmente por todas aquellas personas o entidades que puedan tener que adoptar 
decisiones o elaborar o difundir opiniones relativas a valores emitidos por la Compañía y, en particular, por los analistas e inversores 
que manejen el presente documento.  
 

La información financiera contenida en este documento ha sido elaborada bajo las Normas Internacionales de Información Financiera 
(NIIF). Esta información financiera no ha sido auditada y, en consecuencia, es susceptible de potenciales futuras modificaciones. 

Tipos de cambio utilizados (divisa/€)

Tipos de cambio medios (divisa/€) Cierre (divisa/€)

1S16 1S15 Variación Jun 16 Dic 15 % var.

Euro 1,000 1,000 0,0% 1,000 1,000 0,0%
Dólar estadounidense 1,116 1,116 0,0% 1,110 1,089 2,0%
Dólar canadiense 1,486 1,378 7,8% 1,438 1,512 -4,8%
Peso mexicano 20,162 16,885 19,4% 20,635 18,915 9,1%
Real brasileño 4,134 3,309 25,0% 3,564 4,251 -16,2%
Corona checa 27,040 27,506 -1,7% 27,131 27,023 0,4%
Libra esterlina 0,779 0,733 6,3% 0,827 0,734 12,6%
Dinar serbio 122,922 120,977 1,6% 123,312 121,626 1,4%
Yuan remminbi chino 7,246 6,859 5,6% 7,375 7,095 3,9%
Peso Uruguayo 34,784 28,650 21,4% 33,991 32,604 4,3%
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