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RESULTADOS CONSOLIDADOS

Los resultados consolidados acumulados del ejercicio 2008 se presentan comparativos con los del mismo período del año anterior de acuerdo a lo que disponen las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) según han sido adoptadas por la Unión Europea.   

	En miles de euros
	2º Sem. 2008
	2º Sem. 2007
	Variación

	Ventas
	171.995
	160.029
	11.966

	Beneficio de explotación
	15.759
	13.524
	2.235

	Beneficio antes de impuestos (BAI)
	15.408
	13.002
	2.406

	Beneficio después de impuestos (BDI)
	11.673
	9.596
	2.077

	Cash-flow después de impuestos (CFDI)
	24.572
	21.786
	2.786


Las cifra de ventas netas consolidadas del período aumentan en un 7,5% respecto al mismo período del ejercicio anterior. El crecimiento, limitado por la evolución desfavorable del cambio del Dólar USA, se produce en todos los segmentos de negocio. Es destacable la buena evolución que han tenido las ventas en el segmento de los productos para la industria, donde se puede constatar un continuo crecimiento de su peso relativo en relación al total de las ventas del Grupo. Para el ejercicio 2008 el peso de éstas ha ascendido al 15%.
El beneficio de explotación consolidado del año ha crecido con respecto a 2007 en más de un 16%. Como ya se señalaba en anteriores informes, se ha confirmado la evolución inflacionista que se venía produciendo en el precio de las principales materias primas y también de la energía. Estas tensiones inflacionistas han tocado su punto máximo en el tercer trimestre del año, produciéndose desde entonces un cambio de tendencia, en especial en el precio de las pastas de papel que son la principal materia prima del Grupo.

La buena evolución de las ventas y las inversiones llevadas a cabo en los últimos años que han permitido disponer de procesos productivos y energéticos más eficientes, han contrarestado los efectos negativos de los costes en aprovisionamientos apoyados por la disminución en los dos últimos meses del año del precio de las principales materias primas.

Por segmentos de negocios todos presentan unas rentabilidades de explotación mejores que las del ejercicio anterior, sin embargo vuelve a destacar la línea de los productos para la industria, que en los últimos años ha estado padeciendo un deterioro en sus márgenes, y ha conseguido corregir esta tendencia en el ejercicio 2008.

El resultado consolidado después de impuestos aumenta en 2.077 miles de euros, lo que representa un incremento del 21,8% con respecto a 2007. 

El tipo impositivo efectivo del ejercicio 2008 ha sido un 2% menor, pasando del 26,2% en 2007 al 24,2% en el presente ejercicio. Esta reducción tiene su causa en la aplicación de la normativa vigente del Impuesto de Sociedades y por las deducciones fiscales derivadas del esfuerzo del Grupo en investigación, medio ambiente y actividad exportadora. 
SITUACIÓN FINANCIERA

La situación financiera del Grupo consolidado basadas en información con Normas internacionales adoptadas, comparada con la del inicio del ejercicio se concreta  en los siguientes conceptos:

	En miles de euros
	Diciembre 

2008
	Diciembre 2007

	Total inmovilizado material bruto
	250.152
	234.368

	Endeudamiento financiero neto:
	
	

	Endeudamiento financiero L.P.
	8.487
	5.250

	Endeudamiento financiero C.P.
	11.967
	15.096

	Tesorería Inv. Financieras temporales
	(8.011)
	(982)

	Endeudamiento financiero neto total
	12.443
	19.364


La deuda financiera neta a cierre del año es de 12.443 miles de euros. La ratio de endeudamiento es del 9% sobre fondos propios frente al 14,4% a cierre de 2007 y el endeudamiento sobre EBITDA del 0,43x lo que supone una reducción del 40 % en relación a 2007. Destaca junto con la reducción de la deuda, la reestructuración llevada a cabo con el fin de aumentar el endeudamiento a largo de la estructura financiera. 

El Cash-Flow operativo generado en el año se eleva a 24.572 miles de euros, lo que supone un aumento del 12,8% respecto al generado en el ejercicio anterior. 

Las principales aplicaciones del Cash-flow han sido 4.600 miles de euros a distribución de dividendos, 1.175 miles de euros para pagos al accionista en concepto de devolución parcial de la Reserva por Prima de Emisión y 15.784 miles de euros a la financiación de las inversiones. El resto ha contribuido, junto con la desinversión en capital circulante, a reducir el endeudamiento neto.

INFORMACIÓN BURSATIL

Las principales magnitudes relativas a la contratación en 2008 han sido las siguientes:

Días de contratación
254 días

Nº valores contratados
2.250.117

Efectivo contratado
27.065 miles de euros

Cotización máxima
15,85 euros/acción

Cotización mínima
  7,93 euros/acción

Cotización media
12,02 euros/acción

Cotización última
11,49 euros/acción

La frecuencia de contratación ha sido del 100% de las sesiones bursátiles y el volumen ha sido el 20 % de las acciones en circulación. 

OPERACIONES VINCULADAS

La Sociedad y las empresas que componen su Grupo no han realizado con sus accionistas significativos operaciones vinculadas en el segundo semestre 2008, que deban ser informadas conforme a la O EHA 3050/2004 de 15 de septiembre. 

Tampoco entre la Sociedad, su Grupo y los administradores o directivos de la Sociedad y del Grupo. Del mismo modo no han habido operaciones significativas realizadas con otras sociedades del Grupo que no se hayan eliminado en el proceso de elaboración de los estados financieros consolidados, operaciones que siempre han formado parte del trafico habitual de la sociedad.

INFORMACIÓN MEDIAMBIENTAL

La Sociedad y su Grupo siguen manteniendo su compromiso con el medio ambiente. Para su preservación sigue dedicando importantes recursos dirigidos tanto a modernizar las instalaciones como es el caso de la generación de vapor en la fábrica de Mislata (Valencia) y la construcción de la última fase de la planta para la depuración de aguas residuales industriales en la fábrica de Tortosa (Tarragona). El Importe de recursos destinado a medio ambiente en 2008 ascendió a  4.722 miles de euros. 

INFORMACIÓN SOBRE PERSONAL

El número  medio de personas en la plantilla de la Sociedad y su Grupo ha sido de 825, manteniéndose en niveles semejantes al ejercicio precedente. Se ha dado continuidad a las acciones formativas en cada área industrial y de gestión a los que se han destinado más de 170 mil euros en el ejercicio.
RIESGOS Y OPORTUNIDADES PRINCIPALES

El ámbito internacional en el que opera la Sociedad y la mayor parte de las Sociedades de su Grupo es causa de que se encuentre expuesto al riesgo de divisa. Los efectos de las fluctuaciones de las divisas se ven compensados en parte por flujos monetarios que generan las importaciones con los que generan las exportaciones. Sin embargo en términos consolidados el Grupo es exportador neto por lo que para mitigar los riesgos cubre sus posiciones con instrumentos financieros.

La actuación de la Sociedad y su Grupo en mercados muy diversos y de ámbito mundial  le expone a riesgos de crédito comercial. Para su minimización además de tener una estricta política interna de crédito, el Grupo protege sus deudas con seguros de crédito externos.

También la Sociedad y su Grupo por ser demandantes de las principales fuentes energéticas, principalmente electricidad y gas, está afectada por la volatilidad de los mercados de estos productos. 

Frente a la actual incertidumbre del entorno económico financiero, el Grupo fruto de la estrategia financiera llevada a cabo históricamente, presenta unos reducidos niveles de apalancamiento que le permiten encarar la situación con elevada solvencia. 

La dimensión y diversificación de la Sociedad y la de su Grupo tiene una elevada sincronía con la de sus mercados. Su peso en el conjunto de la oferta le permite adecuarse a los niveles de demanda sin perdida de la agilidad y calidad de servicio.

El continuo esfuerzo en investigación, desarrollo e innovación ha permitido a la Sociedad y sus filiales disponer de tecnologías de última generación, en muchos casos exclusiva, que además de posibilitar altas productividades, dan como resultado una gama de productos que satisfacen las más altas exigencias de calidad y su regularidad.

PERSPECTIVAS

La evolución experimentada por la Sociedad en el Grupo ha sido positiva durante 2008, cambiando la tendencia de los últimos tres años. Este hecho adquiere mayor importancia si se tiene en cuenta que la evolución trimestral en el ejercicio también ha sido positiva. 

La coyuntura internacional afectada por una profunda crisis financiera que se va ampliando a la economía en general, crea incertidumbres sobre posibles desequilibrios que en el actual momento es difícil concretar. 

En este marco no obstante, la Sociedad y su Grupo afronta con confianza el ejercicio 2009. Sus productos y mercados ampliamente diversificados, el ciclo inversor en fase de finalización que permite abordar los nuevos en cartera y una adecuada dimensión pueden ser, entre otros elementos, clave para superar los retos que el ejercicio pueda deparar.

Las mejoras de la eficiencia, tanto en rendimientos de materia como energéticos, deberán ser amortiguados en el caso de que las materias primas y la energía evolucionen hacia al alza de precios.

La Sociedad mantiene sus previsiones positivas para el ejercicio 2009, esperando superar los resultados obtenidos en el ejercicio precedente.
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