VI. INFORME DE GESTION INTERMEDIO.

      La Cifra de Ventas registrada en el Primer Semestre de 2008 es muy similar a la del mismo periodo del ejercicio anterior. No ha habido cambios significativos en la estructura de la misma y refleja un comportamiento más sólido en el mercado interior, habiendo descendido coyunturalmente el de exportación por un retraso en algunos pedidos importantes que esta recuperándose en el siguiente trimestre, por lo que se mantiene la perspectiva de mantener e incluso incrementar ligeramente la cifra de ventas en el conjunto del ejercicio 2008.

     Los Gastos de Estructura se mantienen muy controlados, sobre todo en personal y financieros, lo que, junto con la moderación en los costes de los vinos, permite continuar con la recuperación de márgenes brutos ya por encima del 35% de la cifra de ventas.

     Todo ello permite una apreciable mejora de los resultados contables que pasan de –2.291 Mls. Eur. En el primer semestre de 2007 a –1.569 Mls. Eur.  en el de 2008.  Esta evolución, no obstante, a estas alturas del ejercicio, no permite ser optimistas respecto a que pueda alcanzarse el equilibrio en la cuenta de resultados en el ejercicio de 2008. En conjunto, es de prever que en 2008 haya una nueva reducción de perdidas pero se aplazará a 2009 el objetivo de volver a la rentabilidad  positiva.

     En el área financiera hay que destacar la solidez de la estructura de financiación apoyada en el Crédito participativo del Grupo, que se mantiene en 15.268 Mls. Eur., mas los créditos ordinarios de empresas del Grupo situado en 20.000 Mls. Eur., cifras ambas iguales a las registradas a fin de del ejercicio 2007.  Es previsible que en la segunda mitad de 2008 se efectué una nueva aportación de crédito participativo del orden de 4.000 Mls. Eur. para reforzar los fondos propios de la compañía.

     Con todo ello el recurso a la financiación bancaria es relativamente pequeño y desde fin de 2007 ha pasado de 5.319 Mls. Eur. a 7.241 Mls. Eur. de los que solo 2.000 Mls. Eur. son cuentas de crédito, correspondiendo el resto a financiación y descuento de operaciones comerciales.

     Las inversiones, tras el gran esfuerzo realizado en el ejercicio 2007, vuelven a unas cifras mas discretas  750 Mls. Eur. centradas en equipamiento de crianza y frío

     La exposición a riesgos e incertidumbres es la que afecta tanto al sector como al conjunto del tejido empresarial, se nota un debilitamiento de la demanda interna mas que de la de exportación lo que hace que el conjunto del sector de Vino de Rioja este registrando acumulados de comercialización a Junio en el entorno de un 5% de descenso. Es posible que esta tendencia se mantenga al menos hasta fin de año y que afecte a nuestras previsiones de crecimiento.

     En cuanto a riesgos de morosidad no se aprecian todavía síntomas de que se vaya a incrementar y, en todo caso, solo operamos amparados en una póliza de aseguramiento de riesgos.

     Por otra parte, a las ya consolidadas certificaciones de calidad BRC e IFS, hemos añadido recientemente la certificación rusa GHOST.

     En el área de investigación y desarrollo no hemos hecho inversiones significativas en el primer semestre de 2008.

