VI. INFORME DE GESTION INTERMEDIO
A. CONSOLIDADO
1. Evolucion del Grupo

Grupo Baviera es el Grupo lider en Espafia en el campo de la cirugia refractiva con laser y
otros tratamientos oftalmolégicos. Con mas de 20 afios de experiencia en medicina
oftalmolégica, ofrece las técnicas mas avanzadas para el tratamiento de la mayor parte de las
patologias oculares, incluyendo cirugia refractiva con laser para miopia, hipermetropia y
astigmatismo, implantes de lentes intraoculares para cataratas y presbicia, tratamientos de
retina, glaucoma, etc. Los servicios son ofrecidos a través de una amplia red de clinicas en las
principales ciudades y capitales de provincia del territorio nacional, asi como las principales
ciudades centro europeas.

En el periodo transcurrido desde el 1 de enero al 30 de junio de 2018 no ha habido variaciones
en el perimetro de consolidacion del grupo.

En los seis primeros meses del ejercicio 2018 la cifra de negocio del Grupo ascendi6 a 56.168
miles de euros, lo que supone un incremento del 12,2% respecto al mismo periodo del ejercicio
2017, mientras que el EBITDA ascendi6 a 12.858 miles de euros, un 36,5% superior al EBITDA
del mismo periodo del ejercicio 2017.

La fortaleza del Grupo, la solidez del modelo de negocio, la alta calidad asistencial ofrecida a
nuestros pacientes, junto con el buen trabajo del equipo directivo, el equipo médico y el resto
de profesionales del Grupo Baviera, hacen que la empresa continle siendo la clinica
oftalmolégica de referencia en el mercado espafiol, con una amplia gama de productos y
diversificacion de mercados como catalizadores del crecimiento a medio plazo.

El Grupo Baviera cuenta actualmente con un total de 82 centros oftalmologicos distribuidos
geograficamente de la siguiente manera: 56 en Espafia, 4 en lItalia, 21 en Alemania 'y 1 en
Austria.

2. Acontecimientos importantes con posterioridad a la fecha de cierre del periodo
No se han producido acontecimientos posteriores significativos al cierre del periodo.
3. Evolucién previsible del Grupo

El futuro del Grupo Baviera mantiene las lineas de actuacién marcadas en los Ultimos afios:
inversion y liderazgo tecnoldgico, implantaciébn nacional e internacional, excelencia por la
calidad, etc., en el area oftalmoldgica con los objetivos inmediatos de crecer en las ciudades en
las que se encuentra presente y potenciar la imagen de marca en cada una de sus Unidades
de Negocio.

En el segundo semestre del ejercicio 2018, el Grupo continuara con su plan de nuevas
aperturas de acuerdo con la estrategia de crecimiento anunciada.

4. Actividades de 1+D

El departamento de |1+D continla fiel a su importante misién en la investigacion, desarrollo e
innovacion tecnolégica de nuevos proyectos cientificos con el objetivo de ofrecer nuevas
posibilidades quirargicas a nuestros pacientes, mejorar procesos existentes y ampliar el
namero de servicios ofrecidos, todo ello con el objetivo global de profundizar en el
conocimiento del ojo humano. Una de las tareas fundamentales del departamento de I+D es la
formacién continua de los doctores y personal médico, con la finalidad de seguir prestando los
maximos niveles de calidad a nuestros pacientes.



5. Acciones propias

A fecha de formulacién de los presentes estados financieros intermedios, la Sociedad posee
5.740 acciones propias, valoradas en 71.499 euros.

6. Gestion del riesgo financiero

El Grupo ha desarrollado el Mapa de Riesgos del Grupo como elemento integral de la toma de
decisiones del Grupo, instrumento de comunicacidon y cohesion de la Direccién y como
herramienta de conocimiento y gestion global de los riesgos del Grupo Baviera.

Las actividades del Grupo podrian estar expuestas a diversos riesgos financieros,
fundamentalmente riesgo de mercado (incluyendo el riesgo del tipo de cambio), riesgo de
crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo. La gestién del
riesgo del Grupo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar
los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad del Grupo.

Riesgo de tipo de cambio

En la actualidad el Grupo opera en el ambito de la Union Europea por lo que no mantiene
derechos de cobro ni compromisos con terceros en moneda diferente a la funcional (Euro).

Riesgo de crédito

El Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, pues la prestacion de
servicios a particulares constituye la mayoria de la cifra de negocios, realizandose el cobro,
fundamentalmente, en efectivo o por medio de tarjetas de crédito o transferencias. En cuanto a
la venta con pago aplazado, realizada fundamentalmente a Sociedades Médicas y
Mutualidades, la gestion de riesgo se efectla de acuerdo con las directrices de la Direccién del
Grupo.

Riesgo de liguidez y de tipo de interés

El Grupo no se encuentra expuesto significativamente al riesgo de liquidez, debido al
mantenimiento de suficiente efectivo y equivalentes para afrontar las salidas necesarias en sus
operaciones habituales, que le aporta su ciclo de explotacion.

En el caso de la necesidad puntual de financiacion, el Grupo accede a préstamos, pélizas de
crédito o cualquier otro instrumento financiero.

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y
pasivos que devengan un tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos y pasivos
referenciados a un tipo de interés variable.

Instrumentos financieros

La adquisicién de mercancias y existencias comerciales se realiza fundamentalmente en euros,
de lo que se desprende que el Grupo no esta expuesto a riesgos por variaciones en tipos de

cambio que requieran de coberturas especificas.

No se ha producido el uso de instrumentos financieros por parte de la Sociedad que resulte
relevante para la valoracion de sus activos, pasivos, situacién financiera y resultados
consolidados.
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B. INDIVIDUAL
1. Evolucién de la Sociedad

Clinica Baviera, S.A. es la Compafiia lider en Espafia en el campo de la cirugia refractiva con
laser y otros tratamientos oftalmolégicos. Con mas de 20 afios de experiencia en medicina
oftalmolégica, ofrece las técnicas mas avanzadas para el tratamiento de la mayor parte de las
patologias oculares, incluyendo cirugia refractiva con laser para miopia, hipermetropia y
astigmatismo, implantes de lentes intraoculares para cataratas y presbicia, tratamientos de
retina, glaucoma, etc. Los servicios son ofrecidos a través de una amplia red de clinicas en de
las principales ciudades y capitales de provincia del territorio nacional.

En los seis primeros meses del ejercicio 2018, la cifra de negocio de Clinica Baviera, S.A.
supero los 35.837 miles de euros, mientras que el EBITDA supuso 7.865 miles de euros.

La red de clinicas en Espafia es de 56 centros oftalmolégicos.
2. Acontecimientos importantes con posterioridad a la fecha de cierre del ejercicio

No se han producido acontecimientos posteriores significativos al cierre del periodo de seis
meses.

3. Evolucién previsible de la Sociedad

El futuro de Clinica Baviera, S.A. mantiene las lineas de actuacién marcadas en los Ultimos
afios: inversion y liderazgo tecnolégico, implantaciéon nacional e internacional, excelencia por la
calidad, etc., en el area oftalmoldgica con los objetivos inmediatos de crecer en las ciudades en
las que se encuentra presente y potenciar la imagen de marca.

En el segundo semestre del ejercicio 2018, la Sociedad continuara con su plan de nuevas
aperturas de acuerdo con la estrategia de crecimiento anunciada.

En el segundo semestre del afio 2018 la Sociedad estara cada vez mas preparada para
continuar ofreciendo a los pacientes las técnicas mas avanzadas para el tratamiento de la
presbicia o “vista cansada”; patologia que afecta a una inmensa mayoria de adultos de mas de
45 afos y que contribuira al crecimiento de nuestra cifra de negocio a medio- largo plazo.

4. Actividades de 1+D

El departamento de I+D sigue fiel a su importante misién en la investigacién, desarrollo e
innovacion tecnoldgica de nuevos proyectos cientificos con el objetivo de ofrecer nuevas
posibilidades quirirgicas a los pacientes, mejorar procesos existentes y ampliar el nimero de
servicios ofrecidos, todo ello con el objetivo global de profundizar en el conocimiento del ojo
humano. Una de las tareas fundamentales de nuestro departamento de I1+D es la formacion
continua de nuestros doctores y personal médico, con la finalidad de seguir prestando los
maximos niveles de calidad a nuestros pacientes.

5. Adquisiciones de acciones propias.

A fecha de formulacién de los presentes estados financieros intermedios, la Sociedad posee
5.740 acciones propias, valoradas en 71.499 euros.

6. Uso de instrumentos financieros.
No se ha producido el uso de instrumentos financieros por parte de la Sociedad que resulte

relevante para la valoracién de sus activos, pasivos, situacién financiera y resultados de la
Sociedad.



