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carta del presidente

Estimados accionistas,

Me dirijo a ustedes para informarles sobre la evolucién
del negocio de Vidralaen 2011 y presentarles el informe
anual completo del ejercicio.

Durante el afio nos hemos mantenido firmemente ali-
neados en las prioridades estratégicas, concentrados en
consolidar y ampliar nuestro posicionamiento comercial
y poner en marcha acciones orientadas a los objetivos
definidos de generacién de caja, solvencia del balance y
retorno sobre el capital.

La expansién de negocio registrada en el periodo se
concreta en crecimientos de las ventas en dreas geo-
gréficas, segmentos de producto y clientes. El vidrio se
acredita como el material éptimo para las exigencias de
envasado y preferencias de consumo en los productos
de alimentacién y bebidas a los que sirve. Vidrala man-
tiene firme su empefio en investigar, desarrollar e inno-
var como medio para afianzar vinculos de futuro con sus
clientes. A este objeto hemos puesto en el mercado a
lo largo del afio nuevos modelos con disefios atractivos
para el consumidor final y respetuosos con el medio am-
biente, potenciando al maximo las ventajas del vidrio en
imagen y sus efectos para la salud y la preservacién de
las propiedades del producto que contiene.

Quiero destacar el nivel alcanzado en nuestros indica-
dores de calidad. La evaluacién obtenida en la encuesta
anual de satisfaccién de clientes, la mas alta de los ul-
timos afos, es una muestra de los avances en calidad y
servicio, la consolidacién de las relaciones comerciales
y el progreso de nuestro posicionamiento.

El cuidado del medio se mantiene como uno de nues-
tros objetivos estratégicos. En 2011 se ha culminado el
proceso de certificacion medioambiental de las seis fa-
bricas que componen el grupo Vidrala. Este y otros avan-
ces se detallan en la memoria anual de sostenibilidad
incluida en el informe anual.

La cifra de ventas en 2011 alcanzé 433,3 millones de
euros, lo que representa un incremento del 6,7%, sobre
el afio anterior. Dos terceras partes de este crecimiento
se han generado en mercados de exportacion.

En lo operativo, la actividad de la industria de envases
ha estado globalmente condicionada por la tensién infla-
cionista en los costes de produccidn, especialmente los
relacionados con la energia y algunas materias primas.
Ademads, en Vidrala, la utilizacién de la capacidad pro-
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ductiva se ha mantenido limitada en niveles inferiores
a los dptimos. A este respecto, nos reafirmamos en la
responsabilidad de adaptar nuestra capacidad de pro-
duccién a los niveles de demanda en cada momento,
conciliando la exigencia de garantia de suministros a
los clientes con la disciplina en el adecuado control del
nivel de inventarios. Como consecuencia de todo lo an-
terior, y a pesar del trabajo realizado en mejorar nuestra
eficiencia, no ha sido posible materializar en los marge-
nes de explotacidn de este ejercicio el efecto positivo de
las mayores ventas.

El resultado neto de explotacién, EBIT, fue de 61 millo-
nes de euros, con lo que el margen sobre ventas se situé
en el 14,1%. El resultado neto del ejercicio fue de 43,7
millones de euros y el beneficio por accién 1,79 euros,
un 11% inferior al del ejercicio precedente.

En términos de generacion de caja, se ha mantenido el
rigido control de las necesidades de financiacién de ca-
pital circulante y la disciplina en la asignacién de recur-
s0s a inversiones, cuya cifra anual no ha superado la de
amortizaciones. Como resultado, la posicién financiera
y la solvencia del balance del Grupo se han fortalecido.
La deuda se redujo un 13,5% respecto al afio anterior
hasta niveles que, al cierre del ejercicio, equivalian a
menos de 1,9 veces el EBITDA.

En relacién con la remuneracién al accionista, el Conse-
jo de Administracién ha propuesto una distribucién de
dividendos en efectivo sobre los resultados del ejercicio
2011 de 54,21 céntimos de euro por accién. A esta re-
muneracidn se afiade la asignacidn gratuita de acciones
ofrecida a los accionistas en la ampliacion de capital libe-
rada ejecutada en el mes de noviembre. En suma, el divi-
dendo en efectivo a recibir con cargo al ejercicio cerrado
se incrementaria en un 5%, respecto al del afio anterior.
Se ratifica asi una politica de retribucién basada en el in-
cremento gradual y sostenido del dividendo, cumpliéndo-
se en 2012 veinte afios seguidos de crecimiento.

Como complemento a lo anterior, Vidrala ha realizado
compras de acciones propias a lo largo del ejercicio,
habiendo llevado a cabo ademds la amortizacién de
550.000 de las acciones adquiridas, un 2,3%, del ca-
pital social. De esta manera el accionista ha visto incre-
mentada su participacién en la sociedad.

En conclusién, durante 2011, en un contexto macroeco-
némico deteriorado y en una coyuntura industrial alejada
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del objetivo de eficiencia y agravada por la presién de
costes al alza, Vidrala ha expandido la cifra de negocio,
ha reforzado la solvencia financiera y ha afianzado los
pilares de gestién que marcaran el rumbo en el futuro.

Al término del ejercicio, se retiré Javier Gutiérrez Mar-
tinez de Compafdn, quien ha sido Director General del
Grupo en los Ultimos diez afios. En un relevo ordenado,
el nuevo Director General es Gorka Schmitt Zalbide, per-
sona con amplia experiencia dentro de nuestra empre-
sa. A su vez, Javier seguird como vocal del Consejo.

Respecto al presente afio 2012, confirmamos nuevos
objetivos de crecimiento. A pesar de que no se aprecian
signos de debilidad en el conjunto de la demanda de en-
vases de vidrio, las anomalias de la situacién econémica
y financiera en Europa nos mantendran en estrecha vi-
gilancia sobre nuestros mercados. El esfuerzo exigible
para la recuperacién de los niveles de eficiencia operati-
va en cada una de nuestras fébricas permitira capitalizar
las ventajas de nuestra estructura industrial y nuestra po-
sicién geografica, que se demuestran adecuadas para la
tendencia de la demanda prevista.

Las prioridades estratégicas de Vidrala se mantienen
firmes. Se basan en la puesta en valor de la estructura
productiva actual, el rigor en la asignacién de las inver-
siones sobre criterios de retorno y generacidn de recur-
S0s propios, y la gestién hacia un crecimiento de la cifra
de negocio rentable y sostenible.

El equipo humano de nuestro Grupo tiene los conoci-
mientos y experiencia que seran necesarios para el éxito
en este mundo en cambio continuo, en un sector con la
complejidad tecnoldgica del nuestro y la necesidad de
dar respuesta a las crecientes exigencias de calidad de
los clientes a los que servimos.

Precisamente, la relacién afianzada con nuestros clien-
tes, la voluntad de innovar y mejorar cada dia, nuestro
foco en un negocio que conocemos bien, y la fortaleza
financiera del Grupo, constituyen la mejor base para el
futuro.

En nombre del Consejo de Administracién y de todas las
personas del Grupo, les agradezco a ustedes, los accio-
nistas de Vidrala, su confianza en nuestra empresa.

Carlos Delclaux
Presidente
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www.vidrala.com

PLANTAS

Aiala Vidrio
BARRIO MUNEGAZO, 22
01400 LLODIO. SPAIN

Crisnova Vidrio
POLIGONO LOS VILLARES S/N
02660 CAUDETE. SPAIN

Castellar Vidrio
BERGUEDA, 67
08211 CASTELLAR DEL VALLES. SPAIN

Gallo Vidro

RUA VIEIRA DE LEIRIA, 1
2430-300 MARINHA GRANDE. PORTUGAL

Vidrala Italia
VIA ALZAIA TRIESTE, 45
20094 CORSICO. ITALY

MD Verre
RUE DES AYETTES, 2
7011 GHLIN. BELGIUM
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ATENCION AL INVERSOR

E-mail: atencion_al_inversor@vidrala.com
+34 946 71 97 50

CONTACTO COMERCIAL

Barrio Munegazo, 22

01400 LLODIO (SPAIN)

E-mail: comercial@vidrala.com
+34 946 71 97 10

FRANCE: Bureau commercial
La Porte de Begles 1, Quai Wilson
33130 Bordeaux

E-mail: commercial.france@vidrala.com

PORTUGAL: Escritério comercial
Rua Vieira de Leiria, 1

2430-300 Marinha Grande

E-mail: vendas@vidrala.com

ITALIA: Uffici commerciali

Via Alzaia Trieste 45

20094 Corsico, (Mi)

E-mail. commerciale@corsico.vidrala.com
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Ventas Resultado Operativo (EBIT) y Margen Operativo
Millones de Euros Millones de Euros
433,3
405,9
387,2 382,4
353,6
306,7 I 13,9%

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Beneficio Neto

Millones de Euros

49,6
43,7
38,6 40,6 40,9
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Deuda Neta y Deuda Neta /EBITDA Dividendos y primas en efectivo

Millones de Euros Millones de Euros

13,3

2,9x

2,8X 2,7X

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
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Cifras relevantes de gestion

Millones de Euros 2007 2008 2009 2010 2011
Ventas Netas 353,6 387,2 382,4 405,9

Resultado Operativo (EBIT) 51,0 59,6 55,0 62,9 61,0
Beneficio Neto 38,6 40,6 40,9 49,6 43,7

Towawo s s e oo [N
PatnmorioNew w0 zes 22 27 (VAN
Decanes an 2 27 20 (GO

Cifras relevantes sobre la accién

2007 2008 2009 2010 2011

Cotizacién al cierre del
ejercicio (EUR/accién) 25,25 15,48

18,85 21,40 18,60

Ndmero de acciones emitidas
(al cierre del ejercicio) 22.766.625 22.766.625 22.766.625 23.904.957 | AASyAATA))

Capitalizacién de mercado

(Millones de Euros) 574,9 352,4 429,2 511,6 456,1
Dividendos con cargo al

ejercicio (EUR/accion) 0,468 0,492 0,516 0,542

Prima de asistencia a Junta

General (EUR/accion) 0,026 0,026 0,028 0,028

Dividendos y primas en 10.6 11.2 115 122

efectivo (Mill. Euros)
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M KPMG Auditores S.L.

Gran Via, 17
43001 Bilbao

Info e Auditoria de Cuentas Anuales Consolida

A los Accionistas de
Vidrala, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Vidrala, S.A. (la Sociedad dominante) y
sociedades dependientes (el Grupo) que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de
diciembre de 2011, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado del resultado global
consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo
consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.
Como se indica en la nota 2 de la memoria consolidada adjunta, los Administradores de la Sociedad
dominante son responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Grupo, de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demis
disposiciones del marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espaiia, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de si su
presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estin de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera
consolidada de Vidrala, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2011 asi como de los
resultados consolidados de sus operaciones y, de los flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demds disposiciones
del marco normativo de informacion financiera que resultan de aplicacién.

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de Vidrala, S.A. y sociedades dependientes.

KPMG Auditores, S.L.
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Balances de Situacion Consolidados
31 de diciembre de 2011y 2010. (Expresadas en miles de euros
2010

ACTIVO
Activos no corrientes
Inmovilizado material 354.276 351.745
Fondo de comercio 59.233 59.233
Otros activos intangibles 13.796 12.663
Otros activos financieros 7 7
Activos por impuestos diferidos 37.393 41.749
Instrumentos financieros derivados - 49
Otros activos no corrientes 277 1.428

464.982 466.874
Activos corrientes
Existencias 9 100.911 106.156
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 10 98.388 100.564
Activos por impuestos sobre las ganancias corrientes 1.985 525
Otros activos corrientes 11 30.388 25.198
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 76 40

231.748 232.483
Total activo 696.730 699.357
La memoria consolidada adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

-
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Balances de Situacién Consolidados
31 de diciembre de 2011y 2010. (Expresadas en miles de euros

Nota 2011 2010

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Patrimonio neto 12

Capital social 25.013 24.383

Otras reservas 5.247 6.206

Ganancias acumuladas 298.666 276.684

Acciones propias (5.737) (9.667)

Otro resultado global (1.789) (1.138)

Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio (9.620) (9.278)

Patrimonio atribuido a tenedores de instrumentos de patrimonio neto de la dominante 311.780 287.190 13

Pasivos no corrientes

Ingresos diferidos 13 27.742 31.875
Pasivos financieros con entidades de crédito 14 112.847 130.299
Instrumentos financieros derivados 7 2.485 1.581

Pasivos por impuestos diferidos 8 26.167 26.132
Provisiones 18 25.341 25.018
194.582 214.905

Pasivos corrientes

Pasivos financieros con entidades de crédito 14 76.431 88.587
Instrumentos financieros derivados 7 22 -
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 15 98.108 92.520
Pasivos por impuestos sobre las ganancias corrientes 8 5.084 5.856
Provisiones 18 1.441 -
Otros pasivos corrientes 11 9.282 10.299
190.368 197.262
Total pasivo 384.950 412.167
Total patrimonio neto y pasivo 696.730 699.357

La memoria consolidada adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.
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Cuentas de Pérdidas y Ganancias
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2011 y 2010. (Expresadas en miles de euros)

Nota 2011 2010
Total Ingresos Ordinarios 21 433.915 406.592
Otros ingresos 21 12.546 10.292
Variacién de existencias de productos terminados y en curso de fabricacién (5.833) (10.294)
Trabajos efectuados por el Grupo para activos no corrientes 10 706
Consumos de mercaderfas, materias primas y consumibles (143.445) (122.828)
Gastos por retribuciones a los empleados 23 (96.264) (91.222)
Gastos por amortizacién 5y6 (39.255) (37.643)
Otros gastos 22 (100.675) (92.672) 14
Ingresos financieros 24 225 1.453
Gastos financieros 24 (6.505) (5.281)
Beneficio antes de impuestos de actividades continuadas 54.719 59.103
Gasto por impuesto sobre las ganancias 8 (11.020) (9.525)
Beneficio del ejercicio de actividades continuadas 43.699 49.578
Beneficio del ejercicio 43.699 49.578
Beneficio del ejercicio atribuible a tenedores de instrumentos de patrimonio neto de
la dominante 43.699 49.578
Ganancias por accién (expresado en euros) - Bésicas y diluidas 1,79 2,02

La memoria consolidada adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.
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Estados del Resultado Global Consolidados
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2011 y 2010. (Expresadas en miles de euros
Nota 2010

Beneficio del ejercicio 49.578
Otro Resultado Global:

Cobertura de los flujos de efectivo 12 (650)

Efecto impositivo 12 182
Otro resultado global del ejercicio, neto de impuesto (468) 1o
Resultado global total del ejercicio 49.110
Resultado global total atribuible a tenedores de instrumentos de patrimonio neto de 49.110

la dominante

La memoria consolidada adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.
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Estados de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2011 y 2010. (Expresadas en miles de euros

Patrimonio atribuido a tenedores de instrumentos de patrimonio neto de la dominante

Otro resultado Dividendo a

global cuenta
Capial social  Otras reservas G2nancias sou-  Acciones pro- | Cobevtura de_ entregado en el Total patrimonio

Saldos al 31 de diciembre de 2009 23.222 7.367 238.018 (7.911) (670) (8.438) 251.588
Resultado global total del ejercicio - - 49.578 - (468) - 49.110
Ampliaciones de capital l1.161 (1.161) (42) - - - 42)
Acciones propias rescatadas - - - (4.876) - - (4.876)
Acciones propias vendidas - - 589 3.120 - - 3.709
Distribucién del beneficio del ejercicio
2009

Dividendos - - (11.578) - - 8.438 (3.140)
Dividendo a cuenta del ejercicio 2010 - (9.278) (9.278)
Otros movimientos - - 119 - - - 119
Saldos al 31 de diciembre de 2010 24.383 6.206 276.684 (9.667) (1.138) (9.278) 287.190
Resultado global total del ejercicio - - 43.699 - (651) - 43.048
Ampliaciones de capital 1.191 (1.191) ®) - - ®)
Reducciones de capital (561) - (9.063) 9.624 - - -
Acciones propias rescatadas - - - (7.042) - - (7.042)
Acciones propias vendidas - - 267 1.348 - - 1.615
Distribucién del beneficio del ejercicio
2010

Dividendos - - (12.657) - - 9.278 (3.379)
Dividendo a cuenta del ejercicio 2011 - - - (9.620) (9.620)
Otros movimientos - 232 (256) - - - 24)
Saldos al 31 de diciembre de 2011 25.013 5.247 298.666 (5.737) (1.789) (9.620) 311.780

La memoria consolidada adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.
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Estados de Flujos de Efectivo Consolidados
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2011 y 2010. (Método indirecto). (Expresadas en miles de euros)

Nota 2011 2010
Flujos de efectivo de actividades de explotacion
Beneficio del ejercicio 43.699 49.578
Ajustes por :
Amortizaciones 5y6 39.255 37.643
Pérdidas (Reversiones) por deterioro de valor de deudores comerciales 424 400
Pérdidas por deterioro de valor de existencias (1.070) 135
(Ingresos) / Gastos por diferencias de cambio 24 38 (23)
Variaciones de provisiones 18 1.684 714
Imputacién de subvenciones oficiales a resultados (1.382) (1.378)
(Beneficio) / Pérdida de activos financieros a valor razonable con cambios a resultados 24 - (122)
Ingresos financieros 24 (255) (1.308)
Gastos financieros 24 6.467 5.281
(Beneficio) / Pérdida en la venta de inmovilizado 433 (549)
Impuesto sobre las ganancias 8 11.020 9.525

100.313 99.896

Variaciones de capital circulante, excluyendo el efecto de adquisiciones y diferencias de
conversion
Existencias 6.315 8.506
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (8.251) (21.483)
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 7.862 5.689
Pagos de provisiones (908) (4.929)
Efectivo generado por las operaciones 105.331 87.679
Pagos de intereses (6.193) (6.442)
Pagos por impuestos sobre las ganancias (11.396) (10.261)
Efectivo neto generado por las actividades de explotacion 87.742 70.976

INFORME ANUAL 2011
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Nota

Flujo de efectivo de actividades de inversién

Cobros procedentes de la venta de inmovilizado material

Cobros procedentes de la venta de activos intangibles

Cobros procedentes de venta de activos financieros

Cobros de intereses

Pagos por la adquisicién de inmovilizado material

Pagos por la adquisicién de activos intangibles

Efectivo neto generado por actividades de inversion

Flujo de efectivo de actividades de financiacién

Cobros procedentes de la emisién de acciones propias e instrumentos de patrimonio propio

Cobros procedentes de las deudas con entidades de crédito

Cobros de subvenciones, donaciones y legados

Pagos procedentes del rescate de acciones propias y otros instrumentos de patrimonio propio

Pagos procedentes de las deudas con entidades de crédito

Dividendos pagados

Otros

Efectivo neto generado por actividades de financiacién

Aumento (Disminucién) neto de efectivo y otros medios liquidos equivalentes

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes a 1 de enero

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes a 31 de diciembre

2011

1.990
174
1.038
255
(46.664)
(1.717)

(44.924)

1.615
42.198
5.214
(7.042)
(72.077)
(12.657)
(33)

(42.782)

36
40

76

2010
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1.031

126

721

268

(25.716)

(154)

(23.724)

3.709

54.007

1.611

(4.876)

18

(92.570)

(11.479)

(62)

(49.660)

(2.408)

2.448

40

La memoria consolidada adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.
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1. Naturaleza, Actividades y Composicién del Grupo
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Vidrala, S.A. (en adelante la Sociedad, Sociedad Dominante o VIDRALA) que se constituyé en Espafia como sociedad anénima, por un periodo de
tiempo indefinido, tiene como actividad principal la fabricacién y venta de envases de vidrio, situandose su domicilio social y fiscal en Llodio (Alava).

Vidrala, S.A. tiene sus acciones admitidas a cotizacién en el mercado continuo de la Bolsa espafiola.

La relacién de las sociedades que componen el Grupo Vidrala, con los porcentajes de participacién total de la Sociedad dominante (directa y/o in-
directa) a 31 de diciembre de 2011 y 2010, asi como la direccién y la actividad que realiza cada una de ellas y que forman parte del perimetro de
consolidacién, son las siguientes:

Denominacién Social

Domicilio

Participacion

Sociedad titular de

Supuesto por el

Actividad

la participacion

que consolida

Fabricaciéon y venta de

CRISNOVA VIDRIO, S.A. Caudete (Albacete) 100% Vidrala, S.A. Integracion global o ean s v KPMG (¥)
INVERBEIRA, SOCIEDAD DE 9
PROMOCION DE EMPRESAS, Llodio (Alava) 100% Vidrala, S.A. Integracion global Promocéf;‘ y fomento de KPMG (*%)
S.A. presas
AIALA VIDRIO, S.A.U. Llodio (Alava) 100% Vidrala, S.A. Integracion global Fabricacion y venta de KPMG (%) 19
g Inverbeira, Sociedad L
Marinha Grande ey . Fabricacién y venta de
GALLO VIDRO, S.A. (Portugal) 99,999, dgni’ggg;gglogp(\jle Integracion global Ve vl Te KPMG (¥)
J. FERREIRA DA SILVA, LTDA. Ma{g‘o'}?ucégﬁ)”de 1009% Gallo Vidro, S.A. Integracién global ~ Servicios de transporte KPMG (**)
B Inverbeira, Sociedad L
Castellar del Vallés ety o Fabricacién y venta de
CASTELLAR VIDRIO, S.A. (Barcelona) 100% dgni’ggggglogﬁe Integracion global Ve el KPMG (¥)
Inverbeira, Sociedad Y
VIDRALA ITALIA, S.R.L. Cérsico (Italia) 1009% de Promocion de Integracién global Fabricacion y venta de KPMG (**)
Empresas, S.A.
Inverbeira, Sociedad L
MD VERRE, S.A. Ghlin (Bélgica) 100% de Promocién de Integracion global Fagﬂjggggndlé\’ﬁg;ﬁ)de KPMG (*%)
Empresas, S.A.
Inverbeira, Sociedad ) R,
gm%\ﬁéll%lg%BAUERE ET Ghlin (Bélgica) 1009, de Promocién de Integracion global Propiedad inmobiliaria Sin %El('ﬁfocr'%n de
e Empresas, S.A.
Inverbeira, Sociedad " N . .
INVESTVERRE, S.A. Ghlin (Bélgica) 100% de Promocion de Integracion glopal ~ 1e1encia de participaciones  Sin obligacion de
Empresas, S.A.
CD VERRE, S.A. Burdeos (Francia) 1009% Investverre, S.A. Integracion global Comercializacién Sin (;?chlﬁfocr'l,gn de

(*) KPMG Auditores, S.L.

(**) Revision limitada de los estados financieros realizada por KPMG Auditores, S.L.

En los ejercicios 2010y 2011 no ha habido modificaciones en el perimetro de la consolidacion.
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2. Bases de Presentacidn

Las cuentas anuales consolidadas se han formulado a partir de los re-
gistros contables de Vidrala, S.A. y de las entidades consolidadas. Las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 se han preparado de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financie-
ra adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), y demés disposiciones
del marco normativo de informacién financiera que resultan de aplica-
cién, con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio consolidado
y de la situaciéon financiera consolidada de Vidrala, S.A. y sociedades
dependientes al 31 de diciembre de 2011 y del rendimiento financiero
consolidado, de sus flujos de efectivo consolidados y de los cambios
en el patrimonio neto consolidado correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha.

El Grupo adopt6 las NIIF-UE al 1 de enero de 2004 y aplicé en dicha fe-
chala NIIF 1 “Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales
de Informacién Financiera”.

Los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que las cuen-
tas anuales consolidadas del ejercicio 2011, que han sido formuladas
el 23 de febrero de 2012, seran aprobadas por la Junta General de
Accionistas sin modificacién alguna.

(a) Bases de elaboracién de las cuentas anuales

Estas cuentas anuales consolidadas se han preparado bajo la hipétesis
de empresa en funcionamiento, utilizando el principio de coste histé-
rico con la excepcién de los instrumentos financieros derivados que se
han registrado a valor razonable.

(b) Comparacion de la informacién

Las politicas contables adoptadas en la preparaciéon de estas cuentas
anuales consolidadas se han aplicado uniformemente para los dos ejer-
cicios presentados.

INFORME ANUAL 2011
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De acuerdo con la resolucién del 29 de diciembre de 2010 del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de cuentas sobre la informacién a incorpo-
rar en la memoria de las cuentas anuales en relacién con la informacién
incluida en la nota 16 sobre el aplazamiento de pago a acreedores
comerciales, la informacién comparativa del ejercicio 2010 se refiere
exclusivamente al importe del saldo pendiente de pago a los proveedo-
res, que al cierre acumulaba un aplazamiento superior al plazo legal de
pago, por lo que la informacién del 2011 no es comparable con la del
ejercicio anterior.

(c) Estimaciones contables relevantes e hipétesis y juicios relevantes
en la aplicacion de las politicas contables

La preparacién de las cuentas anuales consolidadas de conformidad
con NIIF-UE requiere la aplicacién de estimaciones contables relevan-
tes y la realizacion de juicios, estimaciones e hip6tesis en el proceso
de aplicacién de las politicas contables del Grupo. En este sentido, se
resumen a continuacién un detalle de los aspectos que han implicado
un mayor grado de juicio, complejidad o en los que las hipétesis y esti-
maciones son significativas para la preparacién de las cuentas anuales
consolidadas:

(i) Estimaciones contables relevantes e hipétesis
Deterioro de valor del fondo de comercio:

El Grupo realiza la prueba de deterioro anual del fondo de comercio.
La determinacién del valor recuperable de una unidad generadora de
efectivo a la que se ha asignado el fondo de comercio implica el uso
de estimaciones. El valor recuperable es el mayor del valor razonable
menos costes de venta y su valor en uso. El Grupo utiliza métodos de
descuento de flujos de efectivo para determinar dichos valores. Los
calculos de descuento de flujos de efectivo se realizan considerando
que la actividad de las unidades generadoras de efectivo tiene una vida
ilimitada realizandose las proyecciones de flujos de caja libre en base
a los presupuestos financieros aprobados por la Direccién. Los flujos
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de efectivo més alla del periodo presupuestado se extrapolan usando
tasas de crecimiento estimadas (véase nota 6). Los flujos consideran
la experiencia pasada y representan la mejor estimacién sobre la evo-
lucién futura del mercado. Las hipdtesis clave para determinar el valor
en uso incluyen las tasas de crecimiento y la tasa media ponderada de
capital y los tipos impositivos indicadas en la nota 6. Las estimaciones,
incluyendo la metodologia empleada, pueden tener un impacto signifi-
cativo en los valores y en la pérdida por deterioro de valor.

Vidas utiles de los activos materiales:

La Direccién del Grupo determina las vidas Utiles estimadas y los corres-
pondientes cargos por depreciacién para su planta y equipos. Esta esti-
macién se basa en los ciclos de vida proyectados de los productos para
su segmento de alta tecnologfa. Esto podria cambiar significativamente
como consecuencia de innovaciones técnicas y acciones de la competen-
cia en respuesta a ciclos del sector severos. La Direccién incrementara
el cargo por depreciaciéon cuando las vidas Utiles sean inferiores a las
vidas estimadas anteriormente o amortizara o eliminara activos obsole-
tos técnicamente o no estratégicos que se hayan abandonado o vendido.

Calculo de valores razonables de derivados e instrumentos financie-
ros:

El valor razonable de los instrumentos financieros utilizados por el
Grupo, principalmente swaps de tipos de interés, viene dado por los
informes entregados por las entidades financieras con las que han sido
contratadas dichas operaciones, y cuya informacién se contrasta por la
Direccién Econémica del Grupo, de acuerdo con los anélisis histéricos
de los distintos instrumentos analizados.

Correccion valorativa de insolvencias de clientes

La correccién valorativa por insolvencias de clientes, la revisién de sal-
dos individuales en base a la calidad crediticia de los clientes, tenden-
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cias actuales del mercado y anélisis histérico de las insolvencias a nivel
agregado, implica un elevado grado de juicio.

Impuesto sobre las ganancias

El Grupo esté sujeto al impuesto sobre las ganancias en diversas ju-
risdicciones. La situacién juridica de la normativa fiscal aplicable a
determinadas sociedades del Grupo, implica que existen calculos es-
timados.

Cuando el resultado fiscal final es diferente de los importes que se
reconocieron inicialmente, tales diferencias tienen efecto sobre el im-
puesto sobre las ganancias en el ejercicio en que se realice tal deter-
minacion.

La Direccién del Grupo estima que las diferencias econémicas por la
utilizaciéon de hipétesis y juicios en la estimacién del Impuesto sobre
las ganancias para el ejercicio 2011 no seréan significativas.

Reevaluaciéon de créditos fiscales

El Grupo evalla la recuperabilidad de los créditos fiscales activados en
base a las estimaciones de bases imponibles positivas futuras suficien-
tes para su compensacion.

(ii) Cambios de estimaci6n

A pesar de que las estimaciones realizadas por los Administradores de
la Sociedad se han calculado en funcién de la mejor informacién dispo-
nible al 31 de diciembre de 2011, es posible que acontecimientos que
puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacién en los proxi-
mos ejercicios. El efecto en las cuentas anuales consolidadas de las
modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar
durante los préximos ejercicios se registraria de forma prospectiva.
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(d) Normas e interpretaciones emitidas no aplicadas

Se han emitido por el IASB nuevas normas contables (NIIF) e interpre-
taciones (CINIIF) cuya fecha de entrada en vigor esté prevista para los
ejercicios contables iniciados con posterioridad al 1 de enero de 2011.
Un detalle de la naturaleza del cambio de la politica contable y de la
evaluaciéon por parte de la Direccion del Grupo del impacto de las nue-
vas normas que pudieran tener un efecto en los estados financieros del
Grupo, se resume a continuacién:

NIIF 9 Instrumentos financieros- emitida en noviembre de 2009 (pen-
diente de adopcion por la Union Europea)

Esta norma que sustituye parcialmente a la NIC 39 simplifica los cri-
terios de reconocimiento y valoracién de los instrumentos financieros,
conservando un modelo mixto de valoracién y estableciendo Gnicamen-
te dos categorias principales para los activos financieros: coste amor-
tizado y valor razonable. El criterio de clasificacién se fundamenta en
el modelo de negocio de la entidad y las caracteristicas de los flujos de
efectivos contractuales del activo financiero.

El Grupo evaluaré el impacto de la misma para el primer ejercicio en
que resulte de aplicacioén.

Esta norma entra en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1
de enero de 2015.

NIIF 10 Estados financieros consolidados- emitida en mayo de 2011
(pendiente de adopcién por la Union Europea)

Esta nueva norma de consolidaciéon reemplaza a la actual NIC 27 Es-
tados financieros consolidados y separados asi como a las SIC 12 En-
tidades con Cometido Especial. El objetivo de esta norma es obtener
un modelo Unico de consolidacién que se basa en tres aspectos: la
exposicion o existencia de derecho a retornos variables derivados de
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su participaciéon; la capacidad de influir en los retornos a través del
poder que se ejerce sobre la participada; y la existencia de un vinculo
entre poder y retornos.

La Direccién no estima que este nuevo enfoque cambie la conclusion
sobre la existencia de control.

Esta norma entra en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de
enero de 2013.

NIIF 12 Informacion a revelar sobre participaciones en otras entida-
des- emitida en mayo de 2011 (pendiente de adopcion por la Unién
Europea)

Esta norma integra todos los requerimientos de informacién relativos
a dependientes, acuerdos conjuntos, asociadas y entidades estructura-
das no consolidadas, haciendo hincapié en el hecho de que si bien se
permite la agregacién de la informacién a revelar, la presentacién debe
ser coherente con el objetivo general de informacién a revelar, y ha de
ser clara y no llevar a confusién.

El Grupo evaluaré el impacto de la misma para el primer ejercicio en
que resulte de aplicacién.

Esta norma entra en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de
enero de 2013.

NIIF 13 Medicién del valor razonable- emitida en mayo 2011 (pen-
diente de adopcién por la Unién Europea)

Esta norma reemplaza las diversas guias contenidas en normas in-
dividuales creando una Unica guia de medicién del valor razonable e
incluye los requerimientos de informacién a revelar al respecto.
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Esta norma entra en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de
enero de 2013.

Modificacion a la NIC 1: Presentacion de las partidas que compo-
nen “Otro resultado global”’- emitida en junio de 2011 (pendiente de
adopcion por la Unién Europea)

Esta modificacién a la norma trata Unicamente aspectos de presen-
tacién, siendo el principal cambio la presentacién por separado en el
Estado del Resultado Global de las partidas que en el futuro podrian ser
objeto de reclasificacién a pérdidas y ganancias, de aquellas que nunca
van a ser objeto de reclasificacion.

El impacto de la nueva presentacién se evaluara en el primer ejercicio
en que resulte de aplicacién la modificacién a la norma.

Esta norma entra en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de
julio de 2012.
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3. Principios Contables

(a) Entidades dependientes

Se consideran entidades dependientes aquéllas sobre las que la So-
ciedad, directa o indirectamente, a través de dependientes, ejerce con-
trol. EI control es el poder para dirigir las politicas financieras y de
explotaciéon de una entidad, con el fin de obtener beneficios de sus
actividades.

En la nota 1 se incluye la informacién sobre las entidades dependientes
incluidas en la consolidaciéon del Grupo.

Los ingresos, gastos y flujos de efectivo de las entidades dependientes
se incluyen en las cuentas anuales consolidadas desde la fecha de ad-
quisicién, que es aquella en la que el Grupo obtiene efectivamente el
control de las mismas. Las entidades dependientes se excluyen de la
consolidacién desde la fecha en la que se ha perdido el control.

Las transacciones y saldos mantenidos con empresas del Grupo y los
beneficios o pérdidas no realizados han sido eliminados en el proceso
de consolidacién. No obstante, las pérdidas no realizadas han sido
consideradas como un indicador de deterioro de valor de los activos
transmitidos.

Las politicas contables de las entidades dependientes se han adaptado
a las polfticas contables del Grupo, para transacciones y otros eventos
que, siendo similares se hayan producido en circunstancias parecidas.

Las cuentas anuales o estados financieros de las entidades dependien-
tes utilizados en el proceso de consolidacién estéan referidos a la mis-
ma fecha de presentaciéon y mismo periodo que los de la Sociedad
dominante.
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(b) Inmovilizado material
Reconocimiento inicial

El inmovilizado material se reconoce a coste o coste atribuido, menos
la amortizaciéon acumulada y, en su caso la pérdida acumulada por
deterioro del valor. El coste del inmovilizado material construido por
el Grupo se determina siguiendo los mismos principios que si fuera
un inmovilizado adquirido, considerando ademas los criterios estable-
cidos para el coste de producciéon de las existencias. La capitalizacién
del coste de produccién se realiza mediante el abono de los costes im-
putables al activo en cuentas de la partida “Trabajos efectuados por el
Grupo para activos no corrientes” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

Los repuestos destinados a ser montados en instalaciones, equipos y
maquinas en sustitucién de otras semejantes, cuyo ciclo de almacena-
miento es superior al afio se valoran siguiendo los criterios expuestos
anteriormente y se amortizan en el mismo periodo que los activos a los
que estan afectos. Las piezas cuyo ciclo de almacenamiento es inferior
al afio se registran como existencias.

Los moldes son considerados como inmovilizado material dado que
el periodo de utilizacion es superior al afio, depreciandose segun el
ndmero de cantidades producidas en los mismos.

El Grupo se acogié al 1 de enero de 2004 a la exencién relativa al valor
razonable o revalorizacién como coste atribuido de la NIIF 1 “Adopcién
por primera vez de las NIIF”, para algunos elementos del inmovilizado
material adquiridos con anterioridad a dicha fecha.

Amortizaciones

El Grupo determina el gasto de amortizacién de forma independiente
para cada componente de un elemento de inmovilizado material que

vidrala
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tiene un coste significativo en relacion al coste total del elemento y una
vida util distinta del resto del elemento.

La amortizaciéon de los elementos del inmovilizado material se determi-
na linealmente en funcién de los siguientes afios de vida atil estimada:

Afos de vida util
estimada

Construcciones 20 - 30

Instalaciones técnicas y maquinaria

Transporte interno e instalaciones fijas de

mantenimiento 6-10
Instalaciones generales 10- 30
Hornos, instalaciones y maquinaria de produccién 8-16
Maquinaria de talleres 8-14
Mobiliario 6-12
Otro inmovilizado 8-12

El Grupo revisa, al cierre de cada ejercicio, el valor residual, la vida atil
y el método de amortizacién del inmovilizado material. Las modifica-
ciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como un
cambio de estimacion.

Costes posteriores

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, sélo se capitali-
zan aquellos costes incurridos que vayan a generar beneficios econé-
micos futuros que se puedan calificar como probables y el importe de
los mencionados costes se pueda valorar con fiabilidad. En este sen-
tido, los costes derivados del mantenimiento diario del inmovilizado
material se registran en resultados a medida que se incurren.
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Deterioro del valor de los activos

El Grupo evalta y determina las pérdidas y las reversiones de las pér-
didas por deterioro del valor del inmovilizado material de acuerdo con
los criterios que se mencionan en el apartado (e).

(d) Activos Intangibles
(i) Fondo de comercio

El fondo de comercio corresponde al exceso existente entre la contra-
prestacion entregada mas el valor asignado a las participaciones no
dominantes y el importe neto de los activos adquiridos y los pasivos
asumidos en las combinaciones de negocios realizadas por el grupo.

El fondo de comercio no se amortiza, sino que se comprueba su dete-
rioro con una periodicidad anual o con anterioridad si existen indicios
de una potencial pérdida del valor del activo. A estos efectos, el fondo
de comercio resultante de las combinaciones de negocios se asigna a
cada una de las unidades generadoras de efectivo (UGE) o grupos de
UGEs del Grupo que se espera se vayan a beneficiar de las sinergias de
la combinaciéon y se aplican los criterios a los que se hace referencia en
el apartado de deterioro de valor. Después del reconocimiento inicial,
el fondo de comercio se valora por su coste menos las pérdidas por
deterioro de valor acumuladas.

(ii) Activos intangibles generados internamente

Los costes relacionados con las actividades de investigacién se regis-
tran como un gasto a medida que se incurren.
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Los costes relacionados con las actividades de desarrollo relacionadas
con el disefio y prueba de productos nuevos y mejorados se han capi-
talizado en la medida en que:

* EI Grupo dispone de estudios técnicos que justifican la viabilidad del
proceso productivo;

» Existe un compromiso del Grupo para completar la produccién del
activo de forma que se encuentre en condiciones de venta (o uso
interno);

» El activo va a generar beneficios econémicos suficientes, ya que se-
gun las mejores estimaciones de la Direccién, existe un mercado que
absorbera la produccién generada o la utilidad interna del activo.

* El Grupo dispone de los recursos técnicos y financieros, para comple-
tar el desarrollo del activo (o para utilizarlo internamente) y ha desa-
rrollado sistemas de control presupuestario y de contabilidad analiti-
ca que permiten hacer un seguimiento de los costes presupuestados,
las modificaciones introducidas y los costes realmente imputados a
los distintos proyectos.

Los costes incurridos en la realizacién de actividades en las que no
se pueden distinguir de forma clara los costes imputables a la fase
de investigacion de los correspondientes a la fase de desarrollo de los
activos intangibles se registran con cargo a resultados.

(iii) Derechos de emision

Los derechos de emisién se registran cuando nacen para el Grupo los
derechos que los originan y figuran contabilizados por su valor de cos-
te, minorado en el importe de las pérdidas por deterioro acumuladas.
Los derechos adquiridos a titulo gratuito o por un precio sustancial-
mente inferior a su valor razonable, se registran por su valor razonable
que, con caracter general, es el valor de mercado de los derechos al
comienzo del afio natural al que correspondan. La diferencia entre di-
cho valory, en su caso, el importe de la contraprestacién entregada se
reconoce con abono a la cuenta de subvenciones oficiales del epigrafe
de “Ingresos diferidos”. El reconocimiento en resultados de los impor-
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tes que se muestran en cuentas de subvenciones oficiales se determina
en funcién de las emisiones realizadas en proporcién a las emisiones
totales previstas para el perfodo completo para el cual se hubieran
asignado, independientemente de que se hayan vendido o deteriorado
los derechos obtenidos previamente.

Los gastos generados por la emisién de gases de efecto invernadero se
registran, de acuerdo con el uso de los derechos de emisién, asignados
o adquiridos, a medida que se emiten dichos gases en el proceso pro-
ductivo, con abono a la correspondiente cuenta de provision.

Los derechos de emisiéon registrados como activos intangibles no son
objeto de amortizacién y se cancelan, como contrapartida de la provi-
sién por los costes generados por las emisiones realizadas, en el mo-
mento de su entrega a la Administracién para cancelar las obligaciones
contraidas.

(iv) Otros activos intangibles

El resto de los activos intangibles adquiridos por el Grupo se presentan
en el balance de situacién consolidado por su valor de coste minorado
en el importe de las amortizaciones y pérdidas por deterioro acumu-
ladas.

(v) Vida atil y Amortizaciones

El Grupo evalla para cada activo intangible adquirido si la vida Gtil es
finita o indefinida. A estos efectos se entiende que un activo intangible
tiene vida util indefinida cuando no existe un limite previsible al perio-
do durante el cual va a generar entrada de flujos netos de efectivo.

La amortizaciéon de los activos intangibles con vidas utiles finitas se
realiza distribuyendo el importe amortizable de forma sistemética me-
diante la aplicacion del método lineal a lo largo de su vida Gtil estimada
en un maximo de diez afios para las aplicaciones informaticas y en el
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caso de los gastos de desarrollo durante el periodo en que se espera
que generen beneficios desde el inicio de la produccién comercial del
producto.

El Grupo revisa el valor residual, la vida util y el método de amortiza-
cién de los activos intangibles al cierre de cada ejercicio. Las modifica-
ciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como un
cambio de estimacion.

(vi) Deterioro del valor de los activos

El Grupo evalla y determina las pérdidas y las reversiones de las pér-
didas por deterioro de valor del activo intangible de acuerdo con los
criterios que se mencionan en el apartado (e).

(e) Deterioro de valor de activos no financieros sujetos a amortizacién o
depreciacion

El Grupo sigue el criterio de evaluar la existencia de indicios que pu-
dieran poner de manifiesto el potencial deterioro de valor de los acti-
vos no financieros sujetos a amortizacién o depreciacién al objeto de
comprobar si el valor contable de los mencionados activos excede de
su valor recuperable.

Asimismo, y con independencia de la existencia de cualquier indicio de
deterioro de valor, el Grupo comprueba, al menos con una periodicidad
anual, el potencial deterioro del valor que pudiera afectar al fondo de co-
mercio y a los activos intangibles que aun no se encuentran disponibles
para su uso.

El valor recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable
menos los costes de venta y su valor en uso. La determinacién del valor
de uso del activo se determina en funcién de los flujos de efectivo futu-
ros esperados que se derivaran de la utilizacién del activo, las expecta-
tivas sobre posibles variaciones en el importe o distribucién temporal
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de los flujos, el valor temporal del dinero, el precio a satisfacer por so-
portar la incertidumbre relacionada con el activo y otros factores que
los participes del mercado considerarian en la valoracién de los flujos
de efectivo futuros relacionados con el activo.

Las diferencias negativas resultantes de la comparaciéon de los valores
contables de los activos con sus valores recuperables se reconocen en
resultados.

El valor recuperable se debe calcular para un activo individual, a menos
que el activo no genere entradas de efectivo que sean, en buena medi-
da, independientes de las correspondientes a otros activos o grupos de
activos. Si este es el caso, el importe recuperable se determina para la
Unidad Generadora de Efectivo (UGE) a la que pertenece.

Las pérdidas relacionadas con el deterioro de valor de la UGE, reducen
inicialmente, en su caso, el valor del fondo de comercio asignado a la
misma y a continuacién a los demés activos no corrientes de la UGE,
prorrateando en funcién del valor contable de los mismos, con el limite
para cada uno de ellos del mayor de su valor razonable menos los cos-
tes de venta, su valor en uso y cero.

(f) Arrendamientos

e Contabilidad del arrendatario

El Grupo tiene cedido el derecho de uso de determinados activos bajo
contratos de arrendamiento.

Los arrendamientos en los que el contrato al inicio transfiere al Grupo
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propie-
dad de los activos se clasifican como arrendamientos financieros y en
caso contrario se clasifican como arrendamientos operativos.
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¢ Arrendamientos financieros

Al comienzo del plazo del arrendamiento, el Grupo reconoce un activo
y un pasivo por el menor del valor razonable del bien arrendado o
el valor actual de los pagos minimos del arrendamiento. Los costes
directos iniciales se incluyen como mayor valor del activo. Los pagos
minimos se dividen entre la carga financiera y la reduccion de la deu-
da pendiente de pago. Los gastos financieros se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada, mediante la aplicacién del mé-
todo del tipo de interés efectivo.

Los principios contables que se aplican a los activos utilizados por el
Grupo en virtud de la suscripcién de contratos de arrendamiento cla-
sificados como financieros son los mismos que los que se desarrollan
en el apartado de Inmovilizado material.

e Arrendamientos operativos

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos, netas de los
incentivos recibidos, se reconocen como gasto de forma lineal duran-
te el plazo del arrendamiento.

(g) Instrumentos financieros
(i) Clasificacion de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reco-
nocimiento inicial como un activo financiero, un pasivo financiero o un
instrumento de patrimonio, de conformidad con el fondo econémico
del acuerdo contractual y con las definiciones de activo financiero, pa-
sivo financiero o de instrumento de patrimonio desarrolladas en la NIC
32 “Instrumentos financieros: Presentacion”.
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Los instrumentos financieros se reconocen cuando el Grupo se convier-
te a una parte obligada del contrato o negocio juridico conforme a las
disposiciones del mismo.

Las operaciones de compra o venta de activos financieros instrumenta-
das mediante contratos convencionales, entendidos por tales aquéllos
en los que las obligaciones reciprocas de las partes deben consumarse
dentro de un marco temporal establecido por la regulacién o por las
convenciones de mercado y que no pueden liquidarse por diferencias,
se reconocen segln el tipo de activo en la fecha de contratacién. Sin
embargo un contrato que puede liquidarse por diferencias se reconoce
como un instrumento financiero derivado.

A efectos de su valoracién, los instrumentos financieros se clasifican
en las categorias de activos y pasivos financieros a valor razonable con
cambios en resultados, préstamos y cuentas a cobrar, y pasivos finan-
cieros a coste amortizado. La clasificacién en las categorias anteriores
se efectlia atendiendo a las caracteristicas del instrumento y a las in-
tenciones de la Direccién en el momento de su reconocimiento inicial.

(ii) Principios de compensaci6n

Un activo financiero y un pasivo financiero son objeto de compensacién
s6lo cuando el Grupo tiene el derecho exigible, legalmente de compen-
sar los importes reconocidos y tiene la intencién de liquidar la canti-
dad neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

(iii) Activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en
resultados

Los activos o pasivos financieros a valor razonable con cambios en
resultados corresponden a instrumentos derivados designados como
mantenidos para negociar. Se clasifican en esta categoria los deriva-
dos, excepto los que hayan sido designados como instrumentos de
cobertura y cumplan las condiciones para ser eficaces.
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Los activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en
resultados se reconocen inicialmente al valor razonable. Los costes de
transaccién directamente atribuibles a la compra o emisién se recono-
cen como gasto a medida que se incurren.

Con posterioridad a su reconocimiento inicial, se reconocen a valor
razonable registrando las variaciones en resultados. El valor razonable
no se reduce por los costes de transaccién en que se pueda incurrir por
su eventual venta o disposicién por otra via.

El Grupo no reclasifica ninglin activo o pasivo financiero de o a esta
categoria mientras esté reconocido en el balance de situacién consoli-
dado, salvo por un cambio en la calificacién de los instrumentos finan-
cieros derivados de cobertura.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el Grupo tiene formalizados contra-
tos mediante los cuales se intercambia el tipo de interés variable aso-
ciado a los contratos de préstamo financiero por un tipo de interés fijo.

Adicionalmente, tiene firmados contratos de permuta de derechos de
emisién, no teniendo a fecha 31 de diciembre de 2011 y 2010 contra-
tos de seguro de cambio con la finalidad de asegurar el tipo de cambio
de las operaciones que realiza.

(iv) Préstamos y cuentas a cobrar

Los préstamos y cuentas a cobrar son activos financieros no derivados
con cobros fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo
distintos de aquellos clasificados en otras categorias de activos finan-
cieros.

Se reconocen inicialmente por su valor razonable, incluyendo los cos-
tes de transaccién incurridos y se valoran posteriormente al coste
amortizado, utilizando el método del tipo de interés efectivo.
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(v) Deterioro de valor e incobrabilidad de activos financieros

El Grupo reconoce los deterioros de valor y la incobrabilidad de prés-
tamos y otras cuentas a cobrar mediante el registro de una cuenta
correctora de los activos financieros. El criterio seguido por el Grupo
para su reconocimiento se basa en la antigliedad de los deudores, en
el seguimiento, conocimiento e informes de terceros sobre la situaciéon
econdémica de los deudores. En el momento en el que se considera que
el deterioro y la incobrabilidad son irreversibles por haber agotado el
Grupo todas las vias de reclamacién, incluso las judiciales, se elimina
el valor contable contra el importe de la cuenta correctora. Las rever-
siones de los deterioros de valor se reconocen igualmente contra el
importe de la cuenta correctora.

» Deterioro de valor de activos financieros valorados a coste amorti-
zado

El importe de la pérdida por deterioro del valor de activos financieros
valorados a coste amortizado es la diferencia entre el valor contable
del activo financiero y el valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados, excluyendo las pérdidas crediticias futuras en las que no
se ha incurrido, descontado al tipo de interés efectivo original del
activo. La pérdida por deterioro de valor se reconoce con cargo a
resultados y se revierte en ejercicios posteriores si la disminucién
puede ser relacionada objetivamente con un evento posterior a su
reconocimiento. No obstante la reversiéon de la pérdida tiene como
I[imite el coste amortizado que hubieran tenido los activos, si no se
hubiera registrado la pérdida por deterioro de valor. La reversién de la
pérdida se reconoce contra el importe de la cuenta correctora.

(vi) Pasivos financieros a coste amortizado

Los pasivos financieros, incluyendo acreedores comerciales y otras
cuentas a pagar, que no se clasifican al valor razonable con cambios en
resultados, se reconocen inicialmente por su valor razonable menos,
en su caso, los costes de transaccién que son directamente atribuibles
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a la emisién de los mismos. Con posterioridad al reconocimiento ini-
cial, los pasivos financieros se valoran a coste amortizado utilizando el
método del tipo de interés efectivo.

(vii) Bajas de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja contable cuando los derechos a
recibir flujos de efectivo relacionados con los mismos han vencido o se
han transferido y el Grupo ha traspasado sustancialmente los riesgos y
ventajas derivados de su titularidad.

La baja de un activo financiero implica el reconocimiento de resultados
por la diferencia existente entre su valor contable y la suma de la con-
traprestacion recibida, neta de gastos de la transaccién, incluyéndose
los activos obtenidos o pasivos asumidos y cualquier pérdida o ganan-
cia diferida en otro resultado global.

Las transacciones en las que el Grupo retiene de manera sustancial
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de un activo
financiero cedido se registran mediante el reconocimiento en cuentas
de pasivo de la contraprestacién recibida. Los gastos de la transaccién,
se reconocen en resultados siguiendo el método del tipo de interés
efectivo.

(vii) Bajas de pasivos financieros

El Grupo da de baja un pasivo financiero cuando ha cumplido con la
obligacién contenida en el pasivo o bien esta legalmente dispensado
de la responsabilidad principal contenida en el pasivo ya sea en virtud
de un proceso judicial o por el acreedor.

El Grupo tiene contratadas con diversas entidades financieras opera-
ciones de confirming para la gestion del pago a los proveedores. Los
pasivos comerciales cuya liquidacién se encuentra gestionada por las
entidades financieras se muestran en la partida Acreedores comercia-
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les y otras cuentas a pagar, en la medida en que el Grupo sélo haya
cedido la gestion de pago a las entidades financieras, manteniéndose
como obligado primario al pago de las deudas frente a los acreedores
comerciales.

(h) Contabilidad de operaciones de cobertura

Los instrumentos financieros derivados, que cumplen con los criterios
de la contabilidad de coberturas, se reconocen inicialmente por su
valor razonable, mas, en su caso, los costes de transaccién que son
directamente atribuibles a la contratacién de los mismos o menos, en
su caso, los costes de transacciéon que son directamente atribuibles a
la emisién de los mismos.

El Grupo realiza coberturas de los flujos de efectivo.

Al inicio de la cobertura, el Grupo designa y documenta formalmente
las relaciones de cobertura, asi como el objetivo y la estrategia que
asume con respecto a las mismas. La contabilidad de las operaciones
de cobertura, sélo resulta de aplicacién cuando se espera que la co-
bertura sea altamente eficaz al inicio de la cobertura y en los ejerci-
cios siguientes para conseguir compensar los cambios en los flujos de
efectivo atribuibles al riesgo cubierto, durante el periodo para el que
se ha designado la misma (anélisis prospectivo) y la eficacia real se
encuentre en un rango del 80-1259%, (analisis retrospectivo) y pueda ser
determinada con fiabilidad.

Asimismo en las coberturas de los flujos de efectivo de las transaccio-
nes previstas, el Grupo evalla si dichas transacciones son altamente
probables y si presentan una exposicién a las variaciones en los flujos
de efectivo que podrian en ultimo extremo afectar al resultado del ejer-
cicio.

La estructura de la cobertura en todos los casos es la siguiente:
* Elemento cubierto: Financiacién recibida a tipo variable.
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* Instrumento de cobertura: Permuta financiera de tipo de interés (IRS)
en la que el Grupo paga fijo y recibe variable. En todos los casos se
trata de IRS start forward, por lo que se cubren los flujos del elemen-
to cubierto solamente desde el momento en el que el IRS comienza
a liquidar.

* Riesgo cubierto: Cambios en los flujos de caja del elemento cubierto
(pagos de interés) ante cambios en el tipo de interés de referencia.

El Grupo reconoce en otro resultado global las pérdidas o ganancias
procedentes de la valoracién a valor razonable del instrumento de co-
bertura que corresponden a la parte que se haya identificado como
cobertura eficaz. La parte de la cobertura que se considera ineficaz,
asi como el componente especifico de la pérdida o ganancia o flujos
de efectivo relacionados con el instrumento de cobertura, excluidos de
la valoracién de la eficacia de la cobertura, se reconocen con cargo o
abono a cuentas de gastos o ingresos financieros.

El Grupo reconoce en resultados los importes registrados en otro re-
sultado global, en el mismo ejercicio o ejercicios durante los que la
transaccién cubierta afecta a resultados y en la misma partida de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

(i) Acciones propias de la Sociedad Dominante

La adquisicion por el Grupo de instrumentos de patrimonio de la So-
ciedad dominante se presenta por el coste de adquisiciéon de forma
separada como una minoracién del patrimonio neto del balance de
situacién consolidado con independencia del motivo que justificéd su
adquisicién. En las transacciones realizadas con instrumentos de pa-
trimonio propio no se reconoce ningun resultado.

Los costes de transaccién relacionados con instrumentos de patrimo-
nio propios se registran como una minoracién del patrimonio neto, una
vez considerado cualquier efecto fiscal.
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(j) Distribuciones a Accionistas

Los dividendos se reconocen como una reduccién de patrimonio neto
en el momento en el que tiene lugar su aprobacién por la Junta General
de Accionistas.

(k) Existencias

Las existencias se valoran por el importe menor entre su coste de ad-
quisicién o produccién y su valor neto realizable.

El coste de adquisicién incluye el importe facturado por el vendedor
después de deducir cualquier descuento, rebaja u otras partidas simi-
lares asi como otros gastos directamente atribuibles a la adquisicién y
los impuestos indirectos no recuperables de la Hacienda Publica.

El método aplicado por el Grupo en la determinacién del coste utiliza-
do para cada tipo de existencias es la siguiente:

a. Materias primas: Se valoran utilizando el método de precio medio
ponderado.

b. Productos terminados y en curso de fabricacién: Se valoran a cos-
tes reales que incluyen las materias primas, coste de mano de obra
directa y gastos indirectos e indirectos de fabricacién (basado en una
capacidad operativa normal).

c. Materiales auxiliares y de fabricacién: Se han valorado siguiendo el
método de precio medio ponderado.

El valor de coste de las existencias es objeto de ajuste contra resultados
en aquellos casos en los que su coste exceda su valor neto realizable.
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La reduccién del valor reconocida previamente se revierte contra resul-
tados, si las circunstancias que causaron la rebaja del valor han dejado
de existir o cuando existe una clara evidencia de un incremento del valor
neto realizable como consecuencia de un cambio en las circunstancias
econdémicas. La reversién de la reducciéon del valor tiene como limite el
menor del coste y el nuevo valor neto realizable de las existencias. Las
reducciones y reversiones en el valor de las existencias se reconocen con
abono a las partidas “Variacién de existencias de productos terminados
y en curso de fabricacién” y “Consumos de materias primas y otros
aprovisionamientos” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

(1) Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes incluyen el efectivo en
caja y los depdsitos bancarios a la vista en entidades de crédito.

El Grupo clasifica los flujos de efectivo correspondientes a los intereses
recibidos como actividades de inversién y los pagados como activida-
des de explotacién. Los dividendos recibidos se clasifican como activi-
dades de inversiéon y los pagados por la Sociedad como actividades de
financiacioén.

(m) Subvenciones oficiales

Las subvenciones oficiales de Administraciones Publicas se reconocen
cuando existe una seguridad razonable del cumplimiento de las condi-
ciones asociadas a su concesién y el cobro de las mismas.

(i) Subvenciones de capital

Las subvenciones de capital otorgadas en forma de activos monetarios
se reconocen con abono al epigrafe de ingresos diferidos del balance
de situaciéon consolidado y se imputan a la partida de otros ingresos
a medida que se amortizan los correspondientes activos financiados.
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El tratamiento contable de las subvenciones relacionadas con los dere-
chos de emisién se muestra en el apartado (d).

(ii) Subvenciones de explotacién

Las subvenciones de explotacién se reconocen con abono a la partida
de otros ingresos.

(iii) Subvenciones de tipos de interés

Los pasivos financieros que incorporan ayudas implicitas en forma de
la aplicacién de tipos de interés por debajo de mercado se reconocen
en el momento inicial por su valor razonable. La diferencia entre dicho
valor, ajustado en su caso por los costes de emisién del pasivo finan-
ciero y el importe recibido, se registra como una subvencién oficial
atendiendo a la naturaleza de la subvencién concedida.

(n) Retribuciones a los empleados
(i) Obligaciones por pensiones

El Grupo mantiene compromisos de aportaciones a planes de pen-
siones, siendo dichas aportaciones realizadas a fondos gestionados
externamente y calificadas como aportaciones definidas.

El Grupo registra las contribuciones a realizar a los planes de aporta-
ciones definidas a medida que los empleados prestan sus servicios. El
importe de las contribuciones devengadas se registra como un gasto
por retribuciones a los empleados y como un pasivo una vez deducido
cualquier importe ya pagado.

(ii) Otras obligaciones con empleados

El epigrafe “Provisiones” del balance de situacién consolidado incluye
una provisién por compromisos adquiridos con trabajadores de una de
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las sociedades del Grupo seguln requerimientos legales del pafs en la
gue se encuentra ubicada la sociedad. Segln esta normativa las em-
presas estan obligadas a provisionar o aportar a un plan de pensiones
externalizado ciertas cantidades calculadas en base a las retribuciones
de los empleados, las cuales son rescatadas, principalmente, en el mo-
mento en que los mismos rescinden su relacién con la sociedad.

(iii) Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones satisfechas o a satisfacer en concepto de cese
que no se encuentren relacionadas con procesos de reestructuracion
en curso se reconocen cuando el Grupo se encuentra comprometido de
forma demostrable a rescindir la relacién laboral con anterioridad a la
fecha normal de retiro o cuando el empleado acepta voluntariamente
cesar a cambio de esas prestaciones. El Grupo se encuentra compro-
metido de forma demostrable a rescindir las relaciones laborales exis-
tentes con sus empleados cuando tiene un plan formal detallado, sin
que exista posibilidad realista de retirar o de modificar las decisiones
adoptadas.

(iv) Retribuciones a empleados a corto plazo

El Grupo reconoce el coste esperado de la participacién en ganancias o
de los planes de incentivos a trabajadores cuando existe una obligacién
presente, legal o implicita como consecuencia de sucesos pasados y se
puede realizar una estimacion fiable de valor de la obligacién.

(o) Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando el Grupo tiene una obligacién pre-
sente, ya sea legal o implicita, como resultado de un suceso pasado; es
probable que exista una salida de recursos que incorporen beneficios
econémicos futuros para cancelar tal obligacién; y se puede realizar
una estimacion fiable del importe de la obligacién.
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Los importes reconocidos en el balance de situacién consolidado co-
rresponden a la mejor estimacién a la fecha de cierre de los desem-
bolsos necesarios para cancelar la obligacién presente, una vez con-
siderados los riesgos e incertidumbres relacionados con la provisién
y, cuando resulte significativo, el efecto financiero producido por el
descuento, siempre que se pueda determinar con fiabilidad los desem-
bolsos que se van a efectuar en cada periodo.

Las provisiones se revierten contra resultados cuando no es probable
que exista una salida de recursos para cancelar tal obligacién. La re-
versién se registra contra la partida de pérdidas y ganancias en la que
se hubiera registrado el correspondiente gasto y el exceso, en su caso,
se reconoce en la partida de otros ingresos.

(i) Provision por derechos de emisién

Los gastos relativos a la emision de gases de efecto invernadero se
dotan sisteméaticamente con abono a la provisién por derechos de emi-
sién que se cancela en el momento que tiene lugar la entrega de los
correspondientes derechos.

(p) Reconocimiento de ingresos ordinarios

Los ingresos por la venta de bienes o servicios se reconocen por el va-
lor razonable de la contrapartida recibida o a recibir derivada de los
mismos. Los descuentos por pronto pago, por volumen u otro tipo de
descuentos se registran como una minoracién de los mismos Los ingre-
sos ordinarios se presentan netos del impuesto sobre valor afiadido y
de cualquier otro importe o impuesto, que en sustancia corresponda a
cantidades recibidas por cuenta de terceros.

Los descuentos concedidos a clientes se reconocen en el momento en
que es probable que se van a cumplir las condiciones que determinan
su concesion como una reducciéon de los ingresos por ventas.
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Los ingresos se reconocen sélo cuando existe evidencia de un acuerdo
con otras partes, los productos se han entregado o los servicios se han
prestado, los honorarios estan fijados y su cobro esté razonablemente
asegurado.

(q) Impuesto sobre las ganancias

El gasto o ingreso por impuesto sobre las ganancias comprende tanto
el impuesto corriente como el impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad a pagar o a recuperar por el im-
puesto sobre las ganancias relativa a la ganancia o pérdida fiscal con-
solidada del ejercicio.

Los activos o pasivos por impuesto sobre las ganancias corriente se
valoran por las cantidades que se espera pagar o recuperar de las au-
toridades fiscales, utilizando la normativa y los tipos impositivos que
estan aprobados o estén a punto de aprobarse en la fecha de cierre.

Los pasivos por impuesto diferido son los importes a pagar en el fu-
turo en concepto de impuesto sobre sociedades relacionados con las
diferencias temporarias imponibles mientras que los activos por im-
puesto diferido son los importes a recuperar en concepto de impues-
to sobre sociedades debido a la existencia de diferencias temporarias
deducibles, bases imponibles negativas compensables o deducciones
pendientes de aplicaciéon. A estos efectos se entiende por diferencia
temporaria la diferencia existente entre el valor contable de los activos
y pasivos y su base fiscal.

(i) Reconocimiento de diferencias temporarias imponibles

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los ca-
SOS.
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(ii) Reconocimiento de diferencias temporarias deducibles

Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que re-
sulte probable que existan bases imponibles positivas futuras suficien-
tes para su compensacién excepto en aquellos casos en las que las
diferencias surjan del reconocimiento inicial de activos o pasivos en
una transaccién que no es una combinacién de negocios y en la fecha
de la transaccién no afecta ni al resultado contable ni a la base impo-
nible fiscal.

Las oportunidades de planificacién fiscal, sélo se consideran en la evalua-
cién de la recuperacion de los activos por impuestos diferidos, si el Grupo
tiene la intencién de adoptarlas o es probable que las vaya a adoptar.

Los activos por impuestos diferidos derivados de créditos fiscales por
pérdidas compensables, de las bonificaciones y deducciones de la cuo-
ta del Impuesto sobre Sociedades a que tiene derecho, se reconocen
en la medida en que es probable que vaya a disponerse de beneficios
fiscales futuros con los que poder compensar las diferencias tempo-
rarias. En el caso de determinadas deducciones por inversiones, pro-
cedentes de inmovilizado material o de adquisiciones de negocios, la
imputaciéon contable, como menos gasto, se periodifica en funcién del
plazo en que se amortizan los bienes del inmovilizado material, o del
plan de negocio de las actividades adquiridas, que han generado los
créditos fiscales, reconociendo el derecho con abono a ingresos diferi-
dos (véase nota 12).

(iii) Valoracién

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valoran por los tipos
impositivos que vayan a ser de aplicacién en los ejercicios en los que se
espera realizar los activos o pagar los pasivos, a partir de la normativa
y tipos que estan aprobados o se encuentren a punto de aprobarse y
una vez consideradas las consecuencias fiscales que se derivaran de
la forma en que el Grupo espera recuperar los activos o liquidar los
pasivos.

34



cuentas anuales 2011

El Grupo revisa en la fecha de cierre del ejercicio, el valor contable de
los activos por impuestos diferidos, con el objeto de reducir dicho valor
en la medida en que no es probable que vayan a existir suficientes ba-
ses imponibles positivas futuras para compensarlos.

Los activos por impuestos diferidos que no cumplen las condiciones
anteriores no son reconocidos en el balance de situacién consolidado.
El Grupo reconsidera al cierre del ejercicio, si se cumplen las condicio-
nes para reconocer los activos por impuestos diferidos que previamen-
te no habfan sido reconocidos.

(iv) Compensacion y clasificacion

El Grupo sélo compensa los activos y pasivos por impuesto sobre las
ganancias corriente si existe un derecho legal frente a las autoridades
fiscales y tiene la intencién de liquidar las deudas que resulten por su
importe neto o bien realizar los activos y liquidar las deudas de forma
simultanea.

El Grupo sélo compensa los activos y pasivos por impuesto sobre las
ganancias diferidos si existe un derecho legal de compensacién frente
a las autoridades fiscales y dichos activos y pasivos corresponden a la
misma autoridad fiscal, y al mismo sujeto pasivo o bien a diferentes
sujetos pasivos que pretenden liquidar o realizar los activos y pasivos
fiscales corrientes por su importe neto o realizar los activos y liquidar
los pasivos simultaneamente, en cada uno de los ejercicios futuros en
los que se espera liquidar o recuperar importes significativos de acti-
VOS 0 pasivos por impuestos diferidos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen en el balance
de situacién consolidado como activos o pasivos no corrientes, indepen-
dientemente de la fecha esperada de realizacion o liquidacién.
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(r) Informacioén financiera por segmentos

Un segmento de explotacién es un componente del Grupo que desarro-
lla actividades de negocio de las que puede obtener ingresos ordinarios
e incurrir en gastos, cuyos resultados de explotacién son revisados de
forma regular por la maxima autoridad en la toma de decisiones de
explotacion del Grupo, para decidir sobre los recursos que deben asig-
narse al segmento, evaluar su rendimiento y en relacién con el cual se
dispone de informacién financiera diferenciada.

(s) Medioambiente

El Grupo realiza operaciones cuyo propésito principal es prevenir, re-
ducir o reparar el dafio que como resultado de sus actividades pueda
producir sobre el medio ambiente.

Los gastos derivados de las actividades medioambientales se recono-
cen como Otros gastos en el ejercicio en el que se incurren. No obstan-
te el Grupo reconoce provisiones medioambientales y, en su caso, los
derechos de reembolso mediante la aplicacién de los criterios genera-
les que se desarrollan en la nota de Provisiones.

Los elementos del inmovilizado material adquiridos con el objeto de
ser utilizados de forma duradera en su actividad y cuya finalidad prin-
cipal es la minimizacién del impacto medioambiental y la proteccién
y mejora del medio ambiente, incluyendo la reduccién o eliminacién
de la contaminacién futura de las operaciones del Grupo, se recono-
cen como activos mediante la aplicacién de criterios de valoracién,
presentacion y desglose consistentes con los que se mencionan en el
apartado de Inmovilizado material.

vidrala
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(t) Transacciones y saldos en moneda extranjera

Las cuentas anuales consolidadas se presentan en miles de euros, que
es la moneda funcional y de presentacién de la Sociedad dominante.

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda
funcional mediante la aplicacién de los tipos de cambio de contado
entre la moneda funcional y la moneda extranjera en las fechas en que
se efectlan las transacciones.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranje-
ra se han convertido a euros aplicando el tipo existente al cierre del
ejercicio, mientras que los no monetarios valorados a coste histérico,
se convierten aplicando los tipos de cambio de la fecha en la que se
realizé la transaccion.

En la presentacién del estado de flujos de efectivo consolidado, los flu-
jos procedentes de transacciones en moneda extranjera se convierten
a euros aplicando los tipos de cambios existentes en la fecha en la que
éstos se produjeron.

Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liquidacién de las
transacciones en moneda extranjera y en la conversién a euros de acti-
vos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se reco-
nocen en resultados.

Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio relacionadas con
activos o pasivos financieros monetarios denominados en moneda ex-
tranjera, se reconocen igualmente en resultados.

INFORME ANUAL 2011
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4. Informacién Financiera por Segmentos

El Grupo se encuentra organizado internamente por segmentos ope-
rativos, tal y como se describe mas adelante, que son las unidades
estratégicas del negocio. Las unidades estratégicas del negocio tienen
los mismos productos y servicios, que son la fabricacién y venta de
envases de vidrio, y se gestionan separadamente, por mercados geo-
gréaficos, debido a que requieren estrategias de mercado diferentes.

La informacién que se utiliza a nivel de Direccion, Consejo de Admi-
nistracién e informacién a terceros esta desglosada por segmentos
geograficos.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el Grupo esta compuesto por los
siguientes segmentos operativos:

* Espafia
e Unién Europea

El rendimiento de los segmentos se mide sobre el beneficio antes de
impuestos de los segmentos. El beneficio del segmento se utiliza como
medida del rendimiento debido a que el Grupo considera que dicha in-
formacién es la méas relevante en la evaluacién de los resultados de de-
terminados segmentos a otros grupos que operan en dichos negocios.

Las ventas y prestacién de servicios del Grupo a los clientes externos
de cada segmento, asignados por areas geograficas en funcién de la
localizacién de las sociedades productivas son las siguientes:
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Miles de euros
2011 2010
Espafia 270.741 248.218
Unién Europea 163.174 158.374
433.915 406.592

Dado que en este detalle se muestran las ventas y prestaciéon de ser-
vicios a clientes externos, no hay transacciones entre segmentos geo-
gréficos.

Los ingresos ordinarios y los activos no corrientes atribuidos a pafses
extranjeros son 163.174 miles de euros y 198.226 miles de euros,
respectivamente. 37
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El beneficio antes de impuestos de actividades continuadas y el bene-
ficio del ejercicio después de impuestos por areas geogréficas, en fun-
cién de la localizacién de las sociedades productivas, es el siguiente:

Miles de euros

2011 2010
Beneficios Beneficios
Area / antes de Beneficios antes de Beneficios
| I . impuestos de  después de impuestos de después de
ocalizacion actividades impuestos actividades impuestos
continuadas continuadas
Espafia 49.179 40.015 51.111 42.974
Unién Europea 5.541 3.684 7.992 6.604

54.720 43.699 59.103 49.578

El detalle de gastos e ingresos financieros del ejercicio por areas geo-
graficas, en funcién de la localizacién de las sociedades productivas,
es el siguiente:

Miles de euros

2011 2010
@’Ceaanéacién Ingresos Gastos Ingresos
Espafia 219 4.794 1.451
Unién Europea 6 487 2

225 5.281 1.453
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El desglose referido a deterioros y reversiones de deterioros de cuentas
a cobrar y de existencias y las variaciones de provisiones por areas geo-
graficas, en funcién de la localizacién de las sociedades productivas,
es el siguiente:

Miles de euros

2011 2010

Area / o Unién = Unién
localizacién Espafia Europea Espafia Europea
Deterioro(reversién)
de cuentas a cobrar 638 . 406 6)
Deterioro de
existencias 269 989 (34)
Variaciéon de
provisiones (290) 250 (3.530)

617 1.645 (3.570)

La informacién de los principales epigrafes de las cuentas anuales con-
solidadas en las éareas geograficas de acuerdo con la localizacién de los
activos productivos es la siguiente:

Miles de euros

2011 2010

Inversio- ) . Inversiones
Activos Pasivos nes del REEIOICEREENICRIIe R ejercicio

ejercicio

Area /
localizacién

CYXR L A A RCE R 412.094 125.969 16.044

Unién

Europea VRV VR VR VA 186.274  41.180 13.635

Clo 0N A S RS R G (Ol 598.368  167.149  29.679
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Los activos de los segmentos incluyen, principalmente, inmovilizado
material, activos intangibles, existencias, cuentas a cobrar y efectivo
de explotaciéon. Se excluyen los impuestos diferidos activos y los fondos
de comercio.

Los pasivos de los segmentos comprenden pasivos a largo plazo y de
explotacién y excluyen partidas como impuestos diferidos y recursos
ajenos.

Las inversiones correspondientes a los ejercicios 2011 y 2010 del cua-
dro anterior comprenden altas de inmovilizado material (véase nota 4)
y activos intangibles (véase nota 5) y no reflejan el valor de los dere-
chos de emisién asignados para dicho ejercicio (véase nota 5).
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Durante los ejercicios 2011 y 2010 las pérdidas por deterioro de acti-
vos y la amortizacién por segmentos se desglosan a continuacién:

Miles de euros

2011 2010

Amortizaciéon

Area /
localizaciéon

Inmoviliza- Activos Inmovilizado  Activos
do material intangibles material intangibles

Espafia

22.122 1.232 20.011 1.086

Unién Europea

15.891 11 16.531 15

38.013 1.243 36.542 1.101
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5. Inmovilizado Material

La composicién y el movimiento habido en las cuentas incluidas en el Inmovilizado material durante los ejercicios 2011 y 2010 han sido los siguientes:

Miles de euros

Ejercicio 2011 Saldos al 31.12.10 Adiciones Retiros Traspasos Saldos al 31.12.11

Coste
Terrenos y construcciones 192.523 2.422 - 855 195.800
Instalaciones técnicas y maquinaria 426.140 30.784 (6.632) 5.574 455.866
Moldes 38.628 6.458 (2.817) 381 42.650
Mobiliario 5.762 294 - - 6.056
Otro inmovilizado 5.610 262 (93) 70 5.849
Inmovilizaciones materiales 4.661 2593 61) (6.880) 313 v
673.324 42.813 (9.603) - 706.534
Amortizaciéon
Terrenos y construcciones 57.047 4.255 - - 61.302
Instalaciones técnicas y maquinaria 234.156 29.136 (56.993) - 257.299
Moldes 23.326 3.963 (1.249) - 26.040
Mobiliario 4.766 398 - - 5.164
Otro inmovilizado 2.284 261 (92) - 2.453
321.579 38.013 (7.334) - 352.258
Valor neto contable 351.745 354.276

INFORME ANUAL 2011



A A
cuentas anuales 2011 V)
vidrala

Miles de euros

Ejercicio 2010 Saldos al 31.12.09 Adiciones Retiros Traspasos Saldos al 31.12.10

Coste
Terrenos y construcciones 190.797 1.765 (39) - 192.523
Instalaciones técnicas y maquinaria 413.969 15.890 (12.203) 8.484 426.140
Moldes 35.931 5.443 (2.746) - 38.628
Mobiliario 6.017 206 (513) 52 5.762
Otro inmovilizado 5.769 142 (301) - 5.610
Inmovilizaciones materiales 7.118 6.079 : (8.536) 4.661
659.601 29.525 (15.802) - 673.324
Amortizacion
Terrenos y construcciones 52.796 4.289 (38) - 57.047
Instalaciones técnicas y maquinaria 217.971 28.220 (12.035) - 234.156
Moldes 21.884 3.340 (1.898) - 23.326
Mobiliario 4.842 437 (513) - 4.766
Otro inmovilizado 2.315 256 (287) - 2.284
299.808 36.542 (14.771) - 321.579
Valor neto contable 359.793 351.745
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(a) Subvenciones oficiales recibidas

En el epigrafe de Ingresos diferidos de los balances de situacién conso-
lidados adjuntos se incluyen subvenciones concedidas por Organismos
Oficiales en relacién con inversiones en inmovilizado material realiza-
das por las sociedades del Grupo, pendientes de imputar a ingresos,
por un importe de 7,2 y 8,4 millones de euros al 31 de diciembre de
2011 y 2010, respectivamente (véase nota 13).

(b) Compromisos

Los compromisos de compra del inmovilizado material son como si-
gue:

Miles de euros

2011 2010
Instalaciones técnicas y maquinaria 10.595 13.871

(c) Seguros

El Grupo tiene contratadas varias pélizas de seguro para cubrir los
riesgos a que estan sujetos los elementos del inmovilizado material. La
cobertura de estas pélizas se considera suficiente.

En la nota 21 se incluye el importe de las compensaciones de seguros
recibidas por el Grupo en relacién al inmovilizado material.

(d) Actualizaciones

En 1990 VIDRALA se acogié a la actualizaciéon de balances prevista en
la Norma Foral 42/1990, de 27 de diciembre, de la Diputacién Foral de
Alava, posteriormente desarrollada en el Decreto Foral 19/1991, del
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Consejo de Diputados del Territorio Histérico de Alava, de 22 de enero
de 1991, por el que se aprobaron las normas de desarrollo del régimen
de actualizacién de balances, y que supusieron para la Sociedad un
incremento de las reservas de 3,3 millones de euros.

Al 31 de diciembre de 1996 VIDRALA procedié a actualizar los bienes
del inmovilizado material, de acuerdo con la Norma Foral 4/1997, de
7 de febrero, de Actualizacién de Balances, de la Diputacién Foral de
Alava, cuyo efecto neto fue de 3,8 millones de euros.

Al 31 de diciembre de 1996 Crisnova Vidrio, S.A. procedié a actualizar
los bienes del inmovilizado material, de acuerdo con el Real Decreto
Ley 7/1996, de 7 de junio, cuyo efecto neto fue de 3,8 millones de
euros.

La sociedad Gallo Vidro, S.A. se ha acogido a diversas actualizaciones
de balances basadas en disposiciones legales vigentes en su pais de
origen por importe total de 4 millones de euros. El efecto estimado
de estas actualizaciones sobre la dotacién a la amortizaciéon de los
ejercicios 2011 y 2010 atribuible al grupo consolidado no ha sido sig-
nificativo.

Por otra parte, de acuerdo a la NIIF1, determinados terrenos del Grupo
se revalorizaron en la fecha de la primera implantacién de las Normas
Internacionales de Informacién financiera (NIIF), 1 de enero de 2004,
en base a tasaciones de expertos independientes, y en funcién a su
valor de mercado. La plusvalia por revalorizacién, neta del correspon-
diente impuesto diferido, equivalente a 8.683 miles de euros, se aboné
en el patrimonio neto de los accionistas.
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(e) Bienes totalmente amortizados

Al 31 de diciembre de 2011 existe inmovilizado terial con un coste
actualizado'de 120 millones de euros que esta taf@lmente amortizado
y que todavia esta en uso. El importe correspondi@fite al ejercicio 2010
ascendfa a'l14 millones de euros.

INEORME ANUAL 2011

(f) Arrendamientos financieros - arrendatario

El inmovilizado material a 31 de diciembre de 2010 incluia los siguien-
tes importes correspondientes a activos contratados portel Grupo en
régimen de arrendamiento financiero, sobre los que se hatgjecutado la
opcién de compra en el ejercicio 2011:

Miles de euros
Coste 2.179
Amortizacién acumulada (1.961)

Valor neto contable 228

El importe de las cuotas pendientes a 31 de diciembre de 2010 ascen-
dia a 55 miles de euros (véase nota 14).
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6. Activos Intangibles

4
v
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La composicion y el movimiento habido en las cuentas incluidas en los activos intangibles durante los ejercicios 2011 y 2010 han sido los siguientes:

Miles de euros

Derechos de

Aplicaciones

Inmovilizado en

Gastos de [+D  Fondo de comercio sy informaticas UG Total
Coste

Saldos al 31 de diciembre de 2010 1.121 59.233 7.130 7.954 7 75.445
Entradas 563 - 7.675 1.154 - 9.392
Bajas - (7.015) - (1) (7.016)
Saldos al 31 de diciembre de 2011 1.684 59.233 7.791 9.108 6 77.821
Amortizaciéon

Saldos al 31 de diciembre de 2010 (343) (3.206) (3.549)
Entradas (180) (1.063) (1.243)
Saldos al 31 de diciembre de 2011 (523) (4.269) (4.792)
Valor neto contable

Al 31 de diciembre de 2010 778 59.233 7.130 4.748 7 71.896
Al 31 de diciembre de 2011 1.161 59.233 7.791 4.839 5 73.029

Miles de euros
Ejercicio 2010 Gastos de 1+D  Fondo de comercio  Derechos de Aplicaciones Inmovilizado en Total
emision informaticas curso

Coste

Saldos al 31 de diciembre de 2009 1.037 59.233 7.425 7.884 7 75.586
Entradas 84 - 7.006 70 7.160
Bajas (7.301) (7.301)
Saldos al 31 de diciembre de 2010 1.121 59.233 7130 7.954 7 75.445
Amortizacién

Saldos al 31 de diciembre de 2009 (203) (2.245) (2.448)
Entradas (140) (961) (1.101)
Saldos al 31 de diciembre de 2010 (343) (3.206) (3.549)
Valor neto contable

Al 31 de diciembre de 2009 834 59.233 7.425 5.639 7 73.138
Al 31 de diciembre de 2010 778 59.233 7.130 4.748 7 71.896

INFORME ANUAL 2011
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(a) Derechos de emision El movimiento habido en el nimero de derechos durante los ejercicios
2011 y 2010 han sido los siguientes:
Durante el ejercicio 2011 se ha entregado un importe de 5.797 miles
de euros (7.102 miles de euros en 2010) a la Administracion Puablica, Gratuitos
gue ha sido aplicado con cargo a la provisién por derechos de emisién Saldos al 1 de enero de 2010 48.777
(véase nota 18).
Altas 542.832
Para el ejercicio 2011 el importe de los gastos derivados del consumo Estimacién emisiones ejercicio (466.092)
de los derechos de emisién, que se han registrado como contrapartida Regularizaciones (20.680)
de la provisién correspondiente (véase nota 18) ha ascendido a 6.871 Ventas (30.000)
miles de euros (6.203 miles de euros en 2010). Este importe corres-
ponde principalmente a la estimacién de los consumos de los derechos Saldo al 31 de diciembre de 2010 74.837
de emisién del ejercicio 2011 por 485.322 Tm. (466.092 Tm en 2010).
Altas 554.347
Los instrumentos financieros derivados contratados en relacién a los Estimaciones emisiones ejercicio (485.322)
derechos de emisién se detallan en la nota 7. Regularizaciones 17.022
Ventas (15.000)

El detalle del nimero de derechos de emisién asignados gratuitamente
durante el periodo de vigencia del Plan Nacional de asignacién y su Saldo al 31 de diciembre de 2011 145.884
distribucién anual es como sigue:

N° de derechos

2009 542.832
2010 542.832
2011 554.347
2012 554.347

INFORME ANUAL 2011
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(b) Deterioro de valor y asignacion del Fondo de Comercio a las UGEs

Con el propésito de realizar pruebas de deterioro, el fondo de comercio
se ha asignado a las unidades generadoras de efectivo (UGE) del Grupo
de acuerdo con la unidad productiva que ha generado el mismo, segun
el siguiente resumen:

Miles de euros

Unidad
Generadora de Pafs 2011 2010
Efectivo

Gallo Vidro Portugal 20.799 20.799
Castellar Espafa 26.155 26.155
Vidrala ltalia Italia 12.279 12.279

El importe recuperable de una UGE se determina en base a célculos
del valor en uso segln el método de descuento de flujos de efectivo.
Estos calculos usan proyecciones de flujos de efectivo para un periodo
de cinco afios, basadas en presupuestos financieros aprobados por la
direccion. Los flujos de efectivo més alla de este periodo se extrapolan
usando las tasas de crecimiento estimadas indicadas a continuacion.
La tasa de crecimiento no supera la tasa de crecimiento medio a largo
plazo para el negocio en que opera la UGE.
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Las hipétesis clave usadas en los célculos del valor en uso han sido los
siguientes:

Tasa de descuento antes de

vidrala

impuestos
Tasa de
Gallo Vidro 1,5% 15,749, 12,53%
Castellar 1,5% 12,30% 12,15%
Vidrala ltalia 1,5% 11,83% 11,26%

El Grupo ha determinado el margen bruto presupuestado en base al
rendimiento pasado y las expectativas de desarrollo del mercado. Las
tasas de crecimiento medio ponderado son coherentes con las previ-
siones incluidas en los informes de la industria. Los tipos de descuento
usados son antes de impuestos y reflejan riesgos especificos relaciona-
dos con los segmentos relevantes.

En base a los importes recuperables resultantes del anélisis efectuado
se evalla que los fondos de comercio no han sufrido pérdida alguna
por deterioro al 31 de diciembre de 2011 y 2010. No se estima que
haya cambios razonablemente posibles en las hipétesis clave que su-
pongan que el importe en libros de la UGE exceda su valor recuperable
y que den lugar a un deterioro. Los andlisis de sensibilidad llevados a
cabo se han realizado estresando la tasa de descuento en un +/- 5%y
la tasa de crecimiento a perpetuidad +/- 2,5%, se continuaria sin tener
que reconocer deterioro del fondo de comercio, no siendo necesario,
por tanto, tener que reflejar pérdida alguna en el importe de los mis-
mos, ni en el inmovilizado material registrado en libros.
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7. Instrumentos Financieros Derivados

Un detalle de los instrumentos financieros derivados es como sigue:

Miles de euros

2011 2010

Activos Pasivos Activos Pasivos

Derivados mantenidos
para negociar

Permutas de derechos
de emisién - 22 49

Derivados de
cobertura

Permutas de tipo de
interés - 2.485 - 1.581

Total - 2.507 49 1.581

Estos instrumentos financieros estan clasificados de acuerdo con las ca-
tegorfas establecidas en la NIIF7 en funcién del método de valoracién, en
la categoria de precios no cotizados obtenidos de mercados observables.

Permutas de tipos de interés

El Grupo utiliza permutas financieras sobre tipo de interés para gestio-
nar sus exposiciones a fluctuaciones de tipos de interés.
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Los valores razonables de las permutas financieras de tipos de interés
se determinan en su totalidad directamente por referencias a la curva
de tipos de interés de mercado observable a la fecha de valoracién.
En este aspecto, la contraparte de estos instrumentos, utiliza fuentes
habituales de obtencién de cotizaciones de tipos de interés publicadas
en mercados activos.

El Grupo aplica contabilidad de coberturas para estos contratos de
permutas de tipo de interés.

Dichos instrumentos de cobertura, contratados entre los ejercicios
2009 y 2011, registran un nominal acumulado a 31 de diciembre de
2011 de 81.666 miles de euros (57.500 miles de euros en 2010).
Mediante dichos contratos, con vigencia hasta el afio 2015, Vidrala
pagara un tipo de interés fijo comprendido entre el 1,75% vy el 3,649%,.

El importe total de las coberturas de los flujos de efectivo que ha sido
reconocido en patrimonio y el que ha sido traspasado de otro resultado
global a resultados, registrandose en la cuenta de gastos financieros,
es como sigue:

Miles de euros

Ingresos/(Gastos)
2011 2010
Otro resultado global (1.641) (1.250)
Reclasificacion a gastos financieros 737 600

(904) (650)
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La clasificacion de las coberturas de flujos de efectivo por ejercicios en
los cuales se espera que ocurran los flujos, que coinciden con los que
se espera que afecten a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada

Miles de euros

2011

Ocurrencia de los flujos

Valor Flujos
contable esperados 2912 2013 2014 2015

Permutas

de tipo de (2.485) (2.522) (348) (1.695) (86) (393)
interés

Miles de euros
2010

Ocurrencia de los flujos

Valor Flujos
contable esperados 2011 2012 2013

Permutasiiibo de (1.581) (1.606) (756)  (746)  (104)
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contraparte, de derechos de emisién (EUAs) por créditos de emision
(CERs). Tanto los derechos de,emision (EUAs) comedlos créditos de
emision (CERs) tienen el mismggalor.nominal;-es decrg representan el
derecho a emitir una tonelada.de-CO2. No obstanteJé‘besar de tener
valores tedricos equivalentes, seprecio de mercado nagees el mismo.

El Plan Nacional de Asignacion 2008-2012 recoge |alposibilidad de
entregar CERs en vez de EUAs asefectos de-cumpli to de las obli-
gaciones de entrega anual segun las emisiones gengfadas hasta un
porcentaje maximo del 7,99, sobre la asignacién anual

Los contratos formalizados se basan en la premisa anterior, es decir,
en el intercambio de un 7,99% de las asignaciones de EUAs por CERs
del Grupo, aprovechando el diferencial de precios existénte a la fecha
de formalizacién de los acuerdos. Los valores razonables referidos a
los instrumentos de permuta de derechos de emisidénise han deter-
minado en su totalidad directamente por referencia a precios de co-
tizacién publicados en mercados activos. El valor razonable de estos
instrumentos al 31 de diciembre de 2011 asciende a 22 miles de euros
(49 miles de euros en 2010).

vidrala

48



A A
cuentas anuales 2011 V)

vidrala

8. Impuesto sobre las Ganancias

El detalle y movimiento de activos y pasivos por impuestos diferidos por tipos de activos y pasivos es como sigue:

Miles de euros

Pasivos por impuestos diferidos 'ggﬁgfc?g méf[:é'r\{glses Amoratgia\l/((:;sn de fingcntlc\i/g?os Otros Total

Al 31 de diciembre de 2009 4.057 15.683 2.323 402 3.557 26.022

Cargo (abono) a cuenta de resultados 830 (492) (161) (101) 34 110

Al 31 de diciembre de 2010 4.887 15.191 2.162 301 3.591 26.132

Cargo (abono) a cuenta de resultados 831 (506) (198) (144) 52 35

Al 31 de diciembre de 2011

Créditos por Derechos por
pérdidas a Provisiones de deducciones y Pasivos

Activos por impuestos diferidos compensar personal bonificaciones financieros Otros Total
Al 31 de diciembre de 2009 8.529 1.453 31.803 260 3.277 45.322
Traspaso (675) - 675

(Cargo) abono a cuenta de resultados 1.134 (1.090) (2.553) - (1.246) (3.755)
Cargo (abono) a otro resultado global - - - 182 - 182
Al 31 de diciembre de 2010 8.988 363 29.925 442 2.031 41.749
(Cargo) abono a cuenta de resultados (568) 55 (3.425) - (672) (4.610)
Cargo (abono) a otro resultado global - - - 254 - 254

Al 31 de diciembre de 2011

INFORME ANUAL 2011
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El detalle de los activos y pasivos por impuestos diferidos cuyo plazo
de realizacién o reversién es superior a 12 meses es como sigue:

Miles de euros

2011 2010

4
v

La relacion existente entre el gasto por impuesto sobre las ganancias y
el beneficio de las actividades continuadas es como sigue:

Miles de euros

Activos por impuestos diferidos 32.912 37.994

Pasivos por impuestos diferidos (26.167) (26.132)

6.745 11.862

El importe total del impuesto sobre las ganancias diferido, relativo a
partidas cargadas directamente contra otro resultado global durante
los ejercicios 2011 y 2010, correspondiente a las coberturas de los
flujos de efectivo, ha ascendido a 253 y 182 miles de euros, respectiva-
mente (182 y 213 miles de euros, respectivamente en 2010).

El detalle del gasto por impuesto sobre las ganancias es como sigue:

Miles de euros

2010
Impuesto corriente
Del ejercicio 9.719
Ajustes de ejercicios anteriores (1.272)
Impuestos diferidos
Origen y reversién de diferencias
temporarias 4.645 3.865
Imputacién de ingresos diferidos a
impuestos (nota 13) (2.788) (2.787)
Total 11.020 9.525

INFORME ANUAL 2011

2010
Beneficio del ejercicio antes
de impuestos de actividades 59.103
continuadas
Impuesto calculado a la tasa 14.847 15.403
impositiva de cada pafs : :
Impuestos diferidos por ajustes de
consolidacién 471 1.236
Activacién deducciones por
insuficiencia de cuota (456) (2.762)
Ajustes de ejercicios anteriores (992) (1.559)
Imputacién fiscal de ingresos a
distribuir (nota 13) (2.788) (2.787)
Otros (62) (®)
Gasto por impuesto 11.020 9.525

En términos generales se encuentran abiertos a inspeccién los ejer-
cicios no prescritos de acuerdo a las diversas legislaciones fiscales
aplicables en cada una de las sociedades del Grupo.

Los ejercicios abiertos a inspeccién en relacién con los impuestos que
les son de aplicacién varian para las distintas sociedades del Grupo
consolidado, si bien generalmente abarcan los tres o cuatro Ultimos
ejercicios.

vidrala
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Segln establece la legislacién vigente en Espafia los impuestos no pue-
den considerarse definitivamente liquidados hasta que las declaracio-
nes presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fisca-
les espafiolas, o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro
afos. Al 31 de diciembre de 2011 estan abiertos a inspeccioén fiscal los
ejercicios a partir del terminado en 31 de diciembre de 2006 y siguien-
tes para los principales impuestos a los que se hallan sujetas. Como
consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones
de la legislacién fiscal vigente, podrian surgir pasivos adicionales como
resultado de una inspeccién. En todo caso, los Administradores consi-
deran que dichos pasivos, caso de producirse, no afectarfan significati-
vamente a las cuentas anuales de 2011 tomadas en su conjunto.

Q. Existencias
El detalle de la partida de existencias es como sigue:

Miles de euros

2011 2010
Materias primas 5.411 10.182
}\gg:c’iecr;e(lzlieésnauxmares y de 30.219 24 727
Productos terminados y en curso 68.077 75.113
103.707 110.022
Correccién valorativa (2.796) (3.866)
100.911 106.156

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, no existen existencias cuyo plazo
de recuperacién sea superior a 12 meses desde la fecha del balance de
situacién consolidado.

INFORME ANUAL 2011
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Las sociedades del Grupo tienen contratadas pdélizas de seguro para
cubrir los riesgos a que estan sujetas las existencias. La cobertura de
estas pélizas se considera suficiente.

El efecto de la variacién de la correccién valorativa se ha registrado
fntegramente en la partida de variacién de existencias de productos
terminados y en curso de fabricacién.

10. Deudores Comerciales y Otras Cuentas a Cobrar

El detalle de la partida Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

es el siguiente:
51

Miles de euros

2011 2010
Clientes por ventas y prestacion de 100.557 104.707
servicios
Personal 1.438 1.579
Otros créditos 2.938 399
:\:Iégg?acbci)lri&eacglones valorativas por (6.545) (6.121)
Total 98.388 100.564

El valor en libros de los saldos de deudores comerciales y otras cuen-
tas a cobrar registradas no presenta diferencias significativas respecto
del valor razonable de los mismos.

No existe concentraciéon de riesgo de crédito con respecto a las cuen-
tas comerciales a cobrar, dado que el Grupo tiene un gran nimero de
clientes, distribuidos por todo el mundo.
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Al 31 de diciembre de 2011 el importe de los saldos de clientes y 11. Otros Activos y Pasivos Corrientes
cuentas a cobrar descontados en las entidades financieras asciende a )

5.488 miles de euros (7.452 miles de euros en 2010) (véase nota 14). El detalle de la partida Otros activos corrientes es como sigue:

Personal incluye a 31 de diciembre de 2011 un importe de 303 miles '
de euros (119 miles de euros en 2010) correspondiente a préstamos al Miles de euros

personal directivo (nota 26(b)). 2010
Administraciones Publicas
deudoras
Impuesto sobre el valor afiadido 20.128
Por subvenciones 4,997
Otros conceptos 73
25.198

52

El detalle de la partida Otros pasivos corrientes es como sigue:

Miles de euros

2010
Administraciones Publicas
acreedoras
Impuesto sobre el Valor Afiadido 5.848
Retenciones y pagos a cuenta 2.623
Organismos de la Seguridad Social
acreedores 1.561
Otros 267
10.299

INFORME ANUAL 2011
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12. Patrimonio Neto

La composicién y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

La composicién y el movimiento de Otras reservas y ganancias acumuladas se presentan en el Anexo.
(a) Capital

El movimiento de las acciones en circulacion durante los ejercicios 2011 y 2010 es como sigue:

Miles de euros
NUmero de acciones en circulacién Acciones ordinarias Acciones propias Total

Al 31 de diciembre de 2009 22.292.234 23.222 (7.911) 15.311
Ampliaciones de capital 1.138.332 1.161 - l.161
Adquisiciones de acciones propias (281.800) - (4.876) (4.876)
Ventas de acciones propias 188.938 - 3.120 3.120
Al 31 de diciembre de 2010 23.337.704 24.383 (9.667) 14.716
Ampliaciones de capital 1.167.748 1.191 - 1.191
Reduccién de capital - (561) 9.624 9.063
Adquisiciones de acciones propias (370.096) - (7.042) (7.042)
Ventas de acciones propias 77.404 - 1.348 1.348

Al 31 de diciembre de 2011 24.212.760 (5.737)

Al 31 de diciembre de 2011 el capital social de Vidrala, S.A. esta representado por 24.255.705 acciones ordinarias (23.904.957 en 2010), represen-
tadas mediante anotaciones en cuenta de 1,02 euros de valor nominal cada una, totalmente desembolsadas, admitidas a cotizaciéon en el mercado
continuo de la Bolsa espafiola. Ninguna sociedad participa, directa o indirectamente, en el capital social en un porcentaje superior al 10%,.

INFORME ANUAL 2011
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No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las mismas.

En virtud de lo acordado por la Junta de Accionistas de Vidrala, S.A.
celebrada en 17 de junio de 2010, la Sociedad amplié su capital con
cargo a reservas de libre disposicién por un importe de 1.161 miles de
euros.

En reunién de la Junta General de Accionistas de Vidrala, S.A., de 23 de
junio de 2011 se acordd ampliar el capital social con cargo a reservas
de libre disposicién por un importe de 1.191 miles de euros.

En virtud de la delegacién adoptada por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de 17 de junio de 2010, con fecha 23 de junio de 2011 se
acuerda reducir el capital social de la Sociedad en 561 miles de euros,
mediante la amortizaciéon de 550.000 acciones propias — en autocarte-
ra —de 1,02 euros de valor nominal cada una de ellas.

En reunién de Junta General Ordinaria de Accionistas de Vidrala, S.A.,
celebrada el 23 de junio de 2011, se acordé autorizar al Consejo de
Administracién para proceder a la adquisicion derivativa de acciones
propias, directamente o a través de sociedades del Grupo, de confor-
midad con los articulos 146 y 509 de la Ley de Sociedades de Capital,
dejando sin efecto la autorizacién otorgada por la Junta General de
accionistas de 17 de junio de 2010 delegando a favor del Consejo de
Administracién las facultades necesarias para la ejecucién del capital
social para amortizar acciones propias.

En reunién de Junta General de Accionistas de Vidrala, S.A. celebrada
el 17 de junio de 2010, se acordd autorizar al Consejo de Adminis-
tracién para proceder a la adquisicién derivativa de acciones propias,
directamente o a través de sociedades del grupo, de conformidad con
el articulo 75 de la Ley de Sociedades Anénimas, dejando sin efecto
la autorizacién otorgada por la Junta General de accionistas de 18 de
junio de 2009; delegacién a favor del Consejo de Administracién de la,
en su caso, ejecucion de la reduccién del capital social para amortizar
acciones propias.

INFORME ANUAL 2011
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En la reunién de Junta General Ordinaria de Accionistas de Vidrala,
S.A, celebrada el 19 de Junio de 2008, se deleg6 a favor del Consejo
de Administracién por el plazo de cinco afios, la facultad de emitir
obligaciones o bonos canjeables y/o convertibles por acciones de la
Sociedad, y warrants con el limite méximo de 500 millones de euros,
con atribucién de la facultad de excluir el derecho de suscripcién pre-
ferente de los accionistas y titulares de valores convertibles.

Durante los ejercicios 2011 y 2010 se han adquirido en el mercado
continuo 370.099 y 281.800 titulos, respectivamente, de la sociedad
dominante del Grupo por un importe total de 7.042 y 4.876 miles de
euros.

Los objetivos del Grupo en la gestién del capital son salvaguardar la ca-
pacidad de continuar como una empresa en funcionamiento, de modo
que pueda seguir dando rendimientos a los accionistas y beneficiar a
otros grupos de interés y mantener una estructura 6ptima de capital
para reducir el coste de capital.

Con el objeto de mantener y ajustar la estructura de capital, el Grupo
puede ajustar el importe de los dividendos a pagar a los accionistas,
puede devolver capital, emitir acciones o puede vender activos para
reducir el endeudamiento.

El Grupo Vidrala controla la estructura de capital en base al ratio de
fondos propios sobre el total de su patrimonio neto y pasivo en balan-
ce, de manera que el porcentaje de ese ratio no sea inferior al 209 en
términos de balance consolidado.
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Durante el ejercicio 2011 la estrategia no ha cambiado con respecto al
2010, y se han determinado los ratios del 2011 y 2010 de la siguiente
forma:

Miles de euros

2011 2010
Total Patrimonio Neto 311.780 287.190
Total Patrimonio Neto y Pasivos 696.730 699.357

Ratio de capitales propios 44,7% 41,06%

Por otro lado, el Grupo Vidrala controla los niveles de deuda financiera
neta, sobre la base del ratio Endeudamiento Neto sobre total de patri-
monio neto.

El céalculo se ha determinado de la siguiente forma:

Miles de euros

2011 2010

Deuda Neta Financiera 189.202 218.884

Patrimonio neto 311.780 287.190

Ratio de endeudamiento 0,61 0,76

Se entiende por Deuda Neta Financiera la suma de los montantes de
las partidas Pasivos financieros con entidades de crédito de pasivos
corrientes y no corrientes, deducido el importe de la partida Efectivo y
otros medios liquidos equivalentes del activo del balance de situacién
consolidado adjunto.

INFORME ANUAL 2011
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(b) Reservas de actualizacién

El saldo registrado en Reservas de actualizacién se corresponde con la
actualizacién llevada a cabo en la sociedad dominante de acuerdo con
la Norma Foral 4/1997, de 7 de febrero, de Actualizacién de Balances,
de la Diputacién Foral de Alava, VIDRALA actualizé en el ejercicio 1996
sus elementos patrimoniales del inmovilizado material. El importe neto
de la actualizacién ascendié a 3,8 millones de euros.

La Inspeccién Tributaria declar6é comprobada y conforme esta actua-
lizacion en el ejercicio 1999, por lo que la misma podré aplicarse a la
eliminacién de resultados contables negativos, a la ampliacién de capi-
tal social segln lo dispuesto en el articulo 16 de dicha Norma Foral o
bien a reservas no distribuibles.

Dado que estas reservas son de libre disposicion, en el ejercicio 2011
la Sociedad ha traspasado un importe de 1.191 miles de euros a capi-
tal social (1.161 en el ejercicio 2010).

(c) Reserva legal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 274
del Texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, que establece
que, en todo caso, una cifra igual al 109% del beneficio del ejercicio se
destinaréa a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 209,
del capital social.

No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el
caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal
fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.
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(d) Reserva sociedades consolidadas por integracién global

El desglose por sociedades al 31 de diciembre de 2011 y 2010 de las
reservas procedentes de las sociedades consolidadas por integracion
global es el siguiente:

Miles de euros

vidrala

Las reservas y ganancias acumuladas indisponibles procedentes de las
sociedades consolidadas por integracién global corresponden a:

Miles de euros

2010
Reserva legal 10.559
Reservas de actualizaciones de
balances 4.926
Reserva por fondo de comercio 2.499
17.984

Las reservas de actualizaciones de balances corresponden a:

Miles de euros

2011 2010
Sociedad o subgrupo
Crisnova Vidrio, S.A. 42.299 42.031
Inverbeira, Sociedad de Promocién
de Empresas, S.A. 11.907 11.541
Gallo Vidro, S.A. 26.175 22.699
Aiala Vidrio, S.A. 5.471 4.960
Castellar Vidrio, S.A. 4,725 2.183
Vidrala ltalia, S.R.L. 721 (2.218)
MD Verre, S.A. (1.095) (284)
Investverre, S.A. (460) (1.022)
g.nAﬂ.éga Inmobiliere et Financiere, (3.886) (3.789)
CD Verre 68 68

85.925 76.169

INFORME ANUAL 2011

2010
Crisnova Vidrio, S.A. 3.655
Gallo Vidro, S.A. 1.271
4.926

El saldo correspondiente a Crisnova Vidrio, S.A. no podra ser distri-
buido hasta la realizaciéon (amortizacién o venta de los activos revalo-
rizados) final de la plusvalia. El importe de Gallo Vidrio, S.A. no podré
ser distribuido y sélo puede aplicarse para compensar pérdidas de
ejercicios anteriores.
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(e) Otro resultado global

El movimiento habido en las cuentas incluidas en el otro resultado glo-
bal durante los ejercicios 2011 y 2010, correspondientes integramente
a coberturas de flujos de efectivo y su efecto impositivo es como sigue:

Miles de euros

Coberturas Efecto

de efectivo impositivo Neto
ggléié)s al 31 de diciembre de (931) 261 (670)
Ingresos y gastos generados
en el ejercicio (1.250) 350 (900)
Reclasificacién a resultados 600 (168) 432
gglldgs al 31 de diciembre de (1.581) 443 (1.138)
Ingresos y gastos generados
en el ejercicio (1.641) 459 (1.182)
Reclasificacién a resultados 737 (206) 531
Saldos al 31 de (2.485) 696 (1.789)

diciembre de 2011
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(f) Dividendos y restricciones a la distribucion de dividendos

El importe total de los dividendos distribuidos por Vidrala, S.A. a los
accionistas durante el ejercicio de 2011 ha ascendido a 12.657 miles
de euros (11.578 miles de euros en 2010), equivalente a 0,5421 euros
por accion (0,5163 euros por accién en 2010). Los dividendos distri-
buidos corresponden a la distribucién del beneficio del ejercicio 2010
y a dividendos a cuenta.

La distribucién de los beneficios y reservas de la Sociedad del ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2010, aprobada por la Junta General
de Accionistas el 23 de junio de 2011 ha sido la siguiente:

Bases de reparto Miles de euros

Beneficios del ejercicio 38.084

Distribucién

Reserva legal 232

Otras reservas 25.195

Dividendo a cuenta 9.278

Dividendo 3.379
38.084

El Consejo de Administracién de fecha 20 de diciembre de 2011, acor-
dé una distribucién de un dividendo a cuenta de 0,3973 euros por
accién, por importe total de 9.620 miles de euros, pagadero el 14 de
febrero de 2012.

Estas cantidades a distribuir no excedian de los resultados obtenidos
desde el fin del Ultimo ejercicio por la Sociedad dominante, deducida
la estimacién del Impuesto sobre sociedades a pagar sobre dichos re-
sultados, en linea con lo establecido en el articulo 277 del Texto Refun-
dido de la Ley de Sociedades de Capital.
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La propuesta de distribucién del resultado de 2011 y otras reservas de
la Sociedad dominante a presentar a la Junta General de Accionistas
es como sigue:

Bases de reparto Miles de euros

Beneficio del ejercicio 34.945

Distribucién

Reserva legal 358

Otras reservas 21.461

Dividendo a cuenta 9.620

Dividendo 3.506
34.945

La propuesta de distribucién de dividendos equivale a un dividendo por
accion de 0,5421 miles de euros.

INFORME ANUAL 2011

vidrala
13. Ingresos Diferidos
El detalle del saldo de este epigrafe es el siguiente:
Miles de euros

2010
Subvenciones de capital (nota 5(a)) 8.436
Créditos fiscales por deducciones
por inversiones 23.122
Otros 317

31.875

En el ejercicio 2011 el Grupo incorporé subvenciones de capital adicio-

nales por importe 217 miles de euros (6.248 miles de euros en 2010), 58
habiendo sido la imputacién a la cuenta de pérdidas y ganancias de las

mismas en el ejercicio 2011 de 1.382 miles de euros (1.378 miles de

euros en 2010) (véase nota 21).

Los créditos fiscales activados en el activo del balance de situacion
consolidado durante los ejercicios 2004 y 2005 fueron registrados con-
tra Ingresos diferidos, imputandose éstos a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el periodo que se amortizan, en el caso de elementos de
inmovilizado material, o se recuperan, en el caso de combinaciones de
negocios, las inversiones que los generaron. A este respecto, durante
los ejercicios 2011 y 2010 se han imputado a la cuenta de pérdidas
y ganancias, como menor importe de la partida Impuesto sobre las
ganancias (2.788 y 2.787 miles de euros en 2011 y 2010, respectiva-
mente) (véase nota 8).
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14. Pasivos Financieros con Entidades de Crédito

El detalle de los pasivos financieros con entidades de crédito corrientes
y no corrientes es como sigue:

Miles de euros

2011 2010

No . No ’
corriente Corriente corriente Corriente
Préstamos y créditos
con entidades 109.191 64.363 121.429 80.785

bancarias

Efectos descontados
pendientes de 4.366 - 7.452
vencimiento (nota 10)

Otros pasivos
financieros 3.656 7.425 8.870

Acreedores por

arrendamiento 55
financiero (nota 5)
Intereses devengados - - 295

112.847 76.431 130.299 88.587

En enero de 2005 VIDRALA formalizé contratos de crédito con diversas
entidades financieras por un importe total de 140 millones de euros a
efectos de afrontar los pagos correspondientes a las nuevas combina-
ciones de negocio realizadas.

Durante el ejercicio 2008 Vidrala formalizé varios contratos de crédi-
to con diversas entidades financieras por importe de 75 millones de
euros. Las amortizaciones de dichos créditos se realizaran a partir del
afo 2007 y hasta el 2016, devengando un tipo de interés anual variable
referenciado al Euribor.
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Durante el ejercicio 2009 la Sociedad formalizé nuevos contratos de
crédito por un importe de 63,3 millones de euros. Las reducciones de li-
mites de dichos créditos se realizan a partir del afio 2009 y hasta 2013.

Durante el ejercicio 2010 la Sociedad formalizé nuevos contratos de
crédito por un importe de 75 millones de euros. Las reducciones de
limites de dichos créditos se realizan a partir del afio 2012 y hasta
2018.

Durante el ejercicio 2011 la Sociedad ha formalizado nuevos contratos
de crédito por un importe de 42 millones de euros. Las reducciones
de Ilimites de dichos créditos se realizan a partir del afio 2012 y hasta
2018.

Algunos de estos contratos tienen clausulas de cumplimiento de de-
terminados ratios financieros. A 31 de diciembre de 2011 y 2010 el
Grupo cumple con estos requisitos.

En la cuenta de Otros pasivos financieros se recogen préstamos de
diversos organismos oficiales que no devengan tipos de interés.

Con fecha 1 de julio de 2010, el Grupo formalizé con una entidad finan-
ciera un contrato de venta de derechos de emisién, por el que recibi6
un importe de 7.086 miles de euros. Simultaneamente firmé con la
misma entidad un contrato de compra a plazo de esos derechos con
vencimiento el 25 de diciembre de 2012 por un precio fijado de 7.659
miles de euros. El pasivo financiero registrado por esta operacién, se
encuentra registrado en Otros pasivos financieros corrientes, por un
importe de 7.425 miles de euros correspondientes al importe obtenido
en la venta y los intereses devengados de acuerdo con el tipo de interés
efectivo de la operacién (en Otros pasivos financieros no corrientes por
importe de 7.195 miles de euros a 31 de diciembre de 2010).
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El vencimiento de los préstamos y otros pasivos financieros no corrien-
tes es el siguiente:

Miles de euros

2011 2010

Entre 1 y 2 afios 36.029 56.483

Entre 2 y 5 afios 66.109 66.990

Mas de 5 afios 10.709 6.826

112.847 130.299

Los tipos de interés medios efectivos en la fecha del balance para la
financiacién bancaria son del 2,86% y 1,849 TAE para los ejercicios
2011 y 2010, aproximada y respectivamente.

Los importes registrados y los valores razonables de los pasivos finan-
cieros corrientes y no corrientes no difieren significativamente.

El importe registrado de los pasivos financieros del Grupo esta deno-
minado integramente en euros.

Las lineas de financiacién incluidas en el concepto de Préstamos y cré-
ditos con entidades bancarias tienen, en su conjunto, limites méaximos
concedidos al 31 de diciembre de 2011 y 2010 por 308 y 366 millones
de euros, respectivamente, asi como un limite por importe de 22 mi-
llones de euros para la utilizacién de efectos descontados, en ambos
ejercicios.

INFORME ANUAL 2011
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15. Acreedores Comerciales y Otras Cuentas a Pagar

El detalle de Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar es como
sigue:

Miles de euros

2010
Acreedores comerciales 66.134
Remuneraciones pendientes de pago 12.280
Accionistas por dividendos 9.278
Proveedores de inmovilizado 4.095
Otras deudas no comerciales 733

92.520

El valor en libros de los saldos de acreedores comerciales y otras cuen-
tas a pagar registrados no presenta diferencias significativas respecto
del valor razonable de los mismos.

/
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16. Informacién sobre los Aplazamientos de Pago Efectua-
dos a Proveedores. Disposicién Adicional Tercera. “Deber

de Informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

El importe del saldo pendiente de pago a los proveedores sujetos al
ambito de la Ley 15/2010 de 5 de julio, que al cierre del ejercicio 2011
acumula un aplazamiento superior al plazo establecido en la mencio-
nada Ley asciende a 235 miles de euros (316 miles de euros en 2010).

La informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a provee-
dores correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2011 se presenta a continuacioén:

Pagos realizados y pendientes
de pago en la fecha de cierre del

balance
Miles de euros %
Dentro del plazo méaximo legal 334.731 82,40
Resto 71.485 17,60
Total de pagos del gjercicio 406.215
PMPE (dfas) de pagos 18,71
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17. Politica y Gestién de Riesgos
Riesgos de negocio

La gestion de los riesgos dentro del Grupo Vidrala abarca procedimien-
tos supervisados desde los 6rganos de administracién, coordinados
por direccién e implementados en cada area operativa de la organiza-
cion.

Riesgos operacionales

El Grupo desarrolla una actividad industrial de proceso intensivo y con-
tinuo que esta sometida a riesgos inherentes ligados a la operativa
diaria. A este respecto, durante el afio 2011 se ha continuado con el
trabajo ya iniciado en el afio 2009 de revisién, evaluacién y definicion
de los riesgos de negocio definidos como operacionales y documenta-
dos en un mapa de riesgos. Ello al objeto de identificar en un proceso
dindmico los riesgos potenciales, conocer con perspectiva su impacto
y probabilidad de ocurrencia y vincular cada area operativa y proceso
de negocio a sistemas de control y seguimiento adecuados al objeto
final de minimizar sus potenciales efectos negativos.

Riesgos financieros

El entorno de negocio global y la creciente dimensién en las cuales
se llevan a cabo las actividades del Grupo se encuentran expuestos a
elementos potencialmente desestabilizadores de indole exégena que
denominamos riesgos financieros y que obligan a implementar meca-
nismos de control explicitados cada afio en nuestra politica de gestion
de riesgos de negocio.

Las tareas de gestién de los riesgos financieros del Grupo se basan
en la identificacion, el analisis y el seguimiento de las fluctuaciones
naturales de los mercados en aquellos elementos que puedan tener
efecto sobre la cuenta de resultados. Su objeto es tomar medidas para
minimizar los potenciales efectos adversos tratando de reducir la vo-
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latilidad de los resultados. Para ello, el Grupo emplea instrumentos
derivados para cubrir ciertos riesgos.

Podemos identificar como riesgos financieros mas relevantes los si-
guientes:

Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el @mbito internacional y se encuentra, por tanto,
expuesto al riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas. No
obstante, el riesgo de tipo de cambio se limita a ciertas transacciones
comerciales futuras derivadas de aprovisionamientos de materias pri-
mas contratados en délares estadounidenses, cuyas cuantias se pue-
den ver afectadas de alguna manera por la fluctuacién de la divisa. El
area de gestién financiera lleva a cabo un seguimiento de la evolucién
de las divisas, tomando decisiones de cobertura sobre los tipos de
cambio a fin de limitar el efecto potencialmente adverso que las fluc-
tuaciones de éstas puedan provocar sobre los resultados. La politica
de gestion del riesgo del Grupo es cubrir las transacciones previstas
(importaciones) en funcién de su cuantia y su previsién de ocurrencia
durante un horizonte méaximo de los 12 meses siguientes. Para contro-
lar el riesgo de tipo de cambio el Grupo usa instrumentos derivados,
principalmente contratos de compraventa de divisa a plazo.

Sobre el total las transacciones previstas en importaciones de mate-
rias primas en délares para el afio 2012, si el euro se depreciara en
un 109% con respecto al délar estadounidense, manteniendo el resto
de variables constantes, el beneficio consolidado se verfa afectado en
aproximadamente un 0,49%.

Riesgo de tipo de interés

El tipo de interés afecta al coste aplicado a los recursos crediticios
empleados para la financiacién. Asi, las financiaciones contratadas a
referencias de tipos de interés variables exponen al Grupo a riesgo de
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fluctuacién de los tipos de interés que por lo tanto determinan la varia-
bilidad de los flujos de efectivo previstos.

La politica de financiacién empleada en el Grupo concentra la mayor
parte de los recursos ajenos en instrumentos de financiacién con coste
referenciado a tipo de interés variable. El Grupo cubre el riesgo de tipo
de interés en los flujos de efectivo mediante instrumentos de permuta
(swap) de tipo de interés variable a fijo. Estas permutas de tipo de in-
terés tienen el efecto econémico de convertir los recursos ajenos con
coste a tipos de interés variable, en coste a tipo fijo. Generalmente, el
Grupo obtiene recursos ajenos a largo plazo con interés variable y los
permuta en interés fijo, de manera que son normalmente méas bajos
que los disponibles si el Grupo hubiese obtenido los recursos ajenos
directamente a tipos de interés fijos. Bajo las permutas de tipo de
interés, el Grupo se compromete con otras contrapartes, en todos los
casos entidades financieras, a intercambiar, con la periodicidad esti-
pulada, la diferencia entre los intereses fijos y los intereses variables
calculada en funcién de los nocionales contratados. La efectividad de
estas permutas en su objetivo de fijacién del tipo de interés de las
pdlizas de financiacién contratadas se evallia y documenta en base a
metodologias aceptadas por la normativa contable aplicable.

A efectos de un anélisis de sensibilidad, considerando la proporcién
de recursos cubiertos a tipo de interés fijo, si los tipos de interés en el
promedio del ejercicio 2011 hubieran sido 10 puntos basicos mayores
manteniendo el resto de variables constantes, el beneficio consolidado
después de impuestos habrfa sido un 0,49% inferior debido a un gasto
financiero mayor por las deudas a tipo variable. La sensibilidad del be-
neficio consolidado después de impuestos a los movimientos en los ti-
pos de interés es menor en 2011 que en 2010 debido a la disminucién
del endeudamiento total del Grupo durante el Gltimo ejercicio. Para
2012, se prevé que, aproximadamente, un 309 de la deuda a atender
durante el afio, se encontraréa cubierta por instrumentos de fijacién del
tipo de interés.
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62



cuentas anuales 2011

Riesgos de crédito

Respecto del riesgo de crédito de clientes por eventuales importes inco-
brables, el Grupo Vidrala desarrolla politicas concretas para controlar
que las ventas se efectien a clientes con un historial de pagos y un
estado actual de crédito adecuados, al objeto de minimizar el riesgo de
impagados. Este proceso de control supone la elaboracién permanente
de anélisis de solvencia, estableciendo Iimites especificos de riesgo asu-
mible para cada deudor, considerando variables como el segmento en el
que opera o su procedencia geografica y elaborando clasificaciones de-
talladas de calificacion individualizada tipicas de los sistemas de control
de crédito, instrumentalizado mediante un sistema de scoring propio.

Adicionalmente, y coherente con el entorno econémico actual, el con-
trol de crédito de clientes se estd combinando con politicas de ase-
guramiento de crédito a través de entidades aseguradoras externas
qgue limitan el impacto en eventuales situaciones de siniestros de gran
cuantfa.

El impacto en cuenta de resultados de clientes fallidos en 2011 ha sido
de 0,6 millones de euros, equivalente a un 0,159, de la cifra de factu-
racion. Para 2012, no se prevé un impacto proporcionalmente mayor.

El importe de los saldos deudores vencidos y no deteriorados a 31 de
diciembre de 2011 asciende a 14,2 millones de euros de los cuales
tienen antigliedad superior a 90 dias 2,3 millones de euros (a 31 de
diciembre de 2010 asciende a 13,8 millones de euros de los cuales
tienen antigiedad superior a 90 dias un importe de 1,2 millones de
euros).

Otros riesgos de crédito: las operaciones de financiacion, los instru-
mentos derivados suscritos y las operaciones financieras al contado
se formalizan exclusivamente con instituciones financieras de alta y
reconocida calificacién crediticia.
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Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez al que esté expuesto Vidrala surge principalmente
del vencimiento de las obligaciones de deuda a corto y largo plazo, de
transacciones con instrumentos derivados asi como de los compromi-
sos de pago con el resto de acreedores ligados a su actividad. La poli-
tica del Grupo consiste en asegurar la disponibilidad de recursos sufi-
cientes para hacer frente a dichas obligaciones manteniendo procesos
internos de control a través del seguimiento mensual del Presupuesto
de Tesoreria y de sus desviaciones adoptando, en su caso, planes de
contingencia.

Con el fin de alcanzar estos objetivos, el Grupo lleva a cabo una gestion
prudente del riesgo de liquidez, basada en la adaptacién de vencimientos
ajustados a la maduracién de los activos a financiar, la diversificacién de
las diferentes fuentes de financiacién bancaria empleadas asi como el
mantenimiento de margen suficiente de financiacién efectivamente con-
tratada, de disponibilidad inmediata y no utilizada. De este modo, a 31 de
diciembre de 2011, el Grupo mantenia 115 millones de euros en recursos
de financiacién bancaria inmediatamente disponibles y no utilizados, lo
cual representa un 619% del endeudamiento total.
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A continuacién se detalla la exposicion del Grupo al riesgo de liquidez al 31 de diciembre de 2011 y 2010. Las tablas adjuntas reflejan el anélisis de
los pasivos financieros por fechas contractuales de vencimientos:

Miles de euros

2011

1 afio 2 afios 3 afios 4 afios 5 afios Resto

Pasivos financieros con entidades de crédito 78.850

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 105.680

Miles de euros

2010

1 afio 2 afios 3 afios 4 afos 5 afios Resto

Pasivos financieros con entidades de crédito 95.312 63.800 39.533 29.133 10.767 3.042

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 92.520

Riesgo de precios en compras de energia y materias primas

El consumo de energia, principalmente gas natural y electricidad, representa un origen de costes significativo, habitual en la mayor parte de indus-
trias de produccioén intensiva. Del mismo modo, los aprovisionamientos de materias primas representan un porcentaje de costes igualmente impor-
tante en la actividad del Grupo.

La volatilidad en las variables que originan sus precios incide en mayor o menor medida en la rentabilidad del negocio. Su gestiéon se basa en el
analisis de férmulas de tarificacion, el seguimiento de las variables de mercado que las determinan, y el control de su volatilidad mediante diferentes
estrategias de cobertura de precios incluyendo la contratacién parcial de tarifas a precios prefijados.

Asimismo, dentro del departamento de aprovisionamientos del grupo se combinan e implementan politicas basadas en el anélisis de alternativas
de compra en las condiciones mas 6ptimas, asegurando a su vez garantias de abastecimiento que cubran incidencias puntuales en los suministros.
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18. Provisiones

El movimiento de las provisiones durante los ejercicios 2011 y 2010 es
como sigue:

Miles de euros

Derechos Otras

de emisién Personal provisiones Total
Al cpeldembeds g g 1.881 17.121 25.018
2010
Dotacién con cargo a
resultados 6.871 679 422 7.971
Pagos realizados (5.797) (908) - (6.705)
Cancelaciones (87) - - 87)
Traspasos - (435) (422) (857)
Al 31 de
diciembre de 2011 7.003 1.217 17.121 25.341

Miles de euros
Derechos
Otras
de Personal o Total
emisién provisiones

Al 31 de diciembre de
2009 6.988 1.998 17.219 26.205
Dotacién con cargo a
resultados 6.203 714 - 6.917
Pagos realizados (7.102) (547) - (7.649)
Cancelaciones (73) - - (73)
Traspasos - (284) (98) (382)

Al 31 de 17.121

diciembre de 2010
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Durante el ejercicio 2004 el Grupo llegbé a acuerdos con el personal de
una de sus plantas productivas mediante los cuales se rescindieron
compromisos por pensiones establecidos previamente. Esta rescisién
provocé el reconocimiento de una provisién por las cantidades a abo-
nar a los trabajadores de acuerdo con los compromisos adquiridos,
que fue calculada en base a los correspondientes estudios actuariales,
concepto que al 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a 252 mi-
les de euros. Adicionalmente al 31 de diciembre de 2011 y 2010 las
provisiones por personal a corto y largo plazo incluyen 1.206 y 1.379
miles de euros, respectivamente, por compromisos con personal de
otra de las sociedades de Grupo de acuerdo con los requisitos legales
del pais en el que se encuentra ubicada la sociedad (véase nota 3.n).
La provisién reconocida por este ultimo concepto ha sido calculada en
base a un estudio actuarial, cuyas hipétesis mas importantes son las

que se describen a continuacién:
2011 2010
4,59, 3,70%

Seglin cambio de normativa legal interna del pafs al que corresponden
estas provisiones, no es necesario a partir del ejercicio 2007 la ac-
tualizacién de los incrementos salariales para la determinacién de las
obligaciones contraidas por este concepto.

Tasa de descuento anual

La provision correspondiente a derechos de emisién recoge la estima-
cion de consumo de derechos de emisién durante los ejercicios 2011
y 2010 valorado a la fecha de concesién de los mismos, tal y como
establece la norma de valoracién descrita en la nota 3.

El concepto de Otras provisiones del cuadro anterior incluye principal-
mente provisiones por créditos fiscales aplicados en ejercicios anterio-
res y que se encuentran en discusién con organismos oficiales.
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Adicionalmente las provisiones para riesgos y gastos a corto plazo re-
cogen los importes estimados para hacer frente a reclamaciones de
terceros, cuyo movimiento se muestra a continuacién:

Miles de euros

2010 Dotaciones Traspasos
Provisiones de personal - 584 435
Otros conceptos - - 422
584 857

19. Contingencias

El Grupo tiene pasivos contingentes por avales bancarios y otras ga-
rantias relacionadas con el curso normal del negocio por importe de
8.338 miles de euros (9.094 miles de euros en 2010). Estos avales
corresponden, principalmente, a garantias ante organismos publicos
para atender a diversos compromisos adquiridos. Los Administradores
del Grupo no prevén que surja un pasivo significativo como consecuen-
cia de los mencionados avales.

20. Informacién Medioambiental

La mejora continua en el area medioambiental se ha visto reconocida
en el afio 2010 con los resultados positivos obtenidos en las certifica-
ciones ambientales seglin la ISO 14001/2004, que avalan el correcto
desempefio ambiental de nuestra organizacion.

Por otra parte, las acciones realizadas y contabilizadas en el ejercicio
2011 en el Grupo Vidrala, para cumplir con los requisitos del Protocolo de
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Kyoto, asi como anélisis de emisiones han alcanzado la cifra de 133 miles
de euros (129 miles de euros en 2010).

Asi mismo, el desempefio medioambiental en el ejercicio 2011 ha ge-
nerado una partida de gastos que asciende a 873 miles de euros (820
miles de euros en 2010). Estos gastos estan relacionados principal-
mente con la gestién de residuos.

Las inversiones realizadas en instalaciones para la mejora medioam-
biental han ascendido a 7.053 miles de euros (5.724 miles de euros
en 2011).

21 Ingresos Ordinarios y Otros Ingresos

El detalle de ingresos ordinarios se ha presentado en la nota 4 conjun-
tamente con la informacién por segmentos.

El detalle de otros ingresos es como sigue:

Miles de euros

2010
Ingresos por compensacién de seguros
Subvenciones de explotacién 541
Subvenciones de capital traspasadas a 1.378
resultados (nota 13) :
Subvenciones por derechos de emisién 6.886
Reversiones de pérdidas por incobrabilidad
de deudores comerciales y otras cuentas a 100
cobrar (notal0)
Otros ingresos 1.387
10.292




e 4

cuentas anuales 2011

22. Otros Gastos

El detalle de otros gastos es el siguiente:

Miles de euros

2011
Servicios del exterior 18.453
Energfa eléctrica 21.310
Gastos de venta 45.155
e e Sareaticade
Tributos 1.710
Pérdidas por deterioro de valor
e incobrabilidad dedeudores 638
comerciales y otras cuentas a
pagar (notalO)
Provisiones (nota 18) 329
Otros gastos de gestién corriente 5.930
!?nensqlél\;tﬁiozlgzgn la venta de 279

100.675
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2010

18.155

19.957

40.426

6.203

1.272

500

6.042

117

92.672
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23. Gastos por Retribuciones a los Empleados

El detalle de los gastos por retribuciones a los empleados durante los
gjercicios 2011 y 2010 es el siguiente:

Miles de euros

2010
Sueldos, salarios y asimilados 72.098
Aportaciones a planes de 256
aportaciones definidas
Otras cargas sociales 18.154
Aportaciones a otras prestaciones a 714
largo plazo (nota 18)

91.922

El nimero medio de empleados del Grupo durante los ejercicios 2011
y 2010, desglosado por categorias, es como sigue:

NuUmero medio de empleados

2010
Directivos y apoderados 33
Mandos 195
Administrativos 256
Operarios 1.420

1.904
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24. Ingresos y Gastos Financieros

El detalle de los ingresos y gastos financieros es el siguiente:

Miles de euros

Ingresos financieros 2011 2010

Otros ingresos financieros 225 1.308

Instrumentos financieros derivados
mantenidos para negociar:

Permutas de derechos de emisién 122

Diferencias positivas de cambio 23

Total ingresos financieros 1.453
Miles de euros

Gastos financieros 2010

Gastos financieros por deudas con 3.734

entidades de crédito

Instrumentos financieros derivados 600

de cobertura

Diferencias negativas de cambio

Otros gastos financieros 947

Total gastos financieros 5.281
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25. Ganancias por accién
(a) Basicas

Las ganancias basicas por accién se calculan dividiendo el beneficio
del ejercicio atribuible a los tenedores de instrumentos de patrimonio
de la dominante entre el promedio ponderado de acciones ordinarias
en circulacién durante el ejercicio, excluidas las acciones propias (véa-
se nota 12).

El detalle del calculo de las ganancias béasicas por accién es como sigue:

2010
Beneficio del ejercicio atribuible a los
tenedores de instrumentos de patrimonio 49.578
de la dominante (miles de euros)
Promedio ponderado de acciones
ordinarias en circulacién (miles) 24.555
Ganancias béasicas por accién (euros por 202

accién)

El promedio ponderado de las acciones ordinarias en circulacién se ha
determinado como sigue:

2011 2010

éﬁgir%nes ordinarias en circulacién al 1 de 23.337.704 20292 234

Efecto de las acciones propias (76.548) (42.875)
Emisién gratuita de acciones en 2011 1.167.748 1.167.748
Emision gratuita de acciones en 2010 - 1.138.332
Numero medio ponderado de acciones

ordinarias en circulacién al 31 de 24.428.904 24.555.439
diciembre
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(b) Diluidas

Las ganancias diluidas por accién se calculan ajustando el beneficio
del ejercicio atribuible a tenedores de instrumentos de patrimonio de
la dominante y el promedio ponderado de acciones ordinarias en circu-
lacién por todos los efectos dilusivos inherentes a las acciones ordina-
rias potenciales. La Sociedad no tiene acciones ordinarias potenciales
dilusivas.

26. Saldos y Transacciones con Partes Vinculadas
(a) Operaciones comerciales

Durante los ejercicios 2011 y 2010 el Grupo no ha realizado transac-
ciones con partes vinculadas en lo que respecto a compra venta de
bienes y prestacién de servicios.

(b) Saldos con partes vinculadas

El Grupo tiene concedidos préstamos a personal directivo con venci-
miento hasta 2014, sin devengar tipo de interés alguno. Estos présta-
mos se encuentran incluidos a valor actual en las partidas de Otros ac-
tivos no corrientes y Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar por
importes de 203 y 303 miles de euros, respectivamente (1.347 y 119
miles de euros en el gjercicio 2010).

(c) Articulo 229 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital

Los miembros del Consejo de Administraciéon de Vidrala, S.A. lo son
también del Consejo de Administraciéon de Crisnova Vidrio, S.A., no os-
tentando ni ellos ni las personas vinculadas a las mismas ningln otro
cargo en sociedades cuyo objeto social sea idéntico, analogo o comple-
mentario al desarrollado por Vidrala, S.A., a excepcién del Presidente
del Consejo de Administraciéon Vidrala, S.A., el cual ostenta los cargos
que a continuacién se detallan en otras sociedades del Grupo:

INFORME ANUAL 2011

vidrala

Gallo Vidro, S.A. Consejero

Inverbeira Sociedad de Promocién de Consejero en representacién de
Empresas, S.A. Crisnova

Aiala Vidrio, S.A. Sﬁgzgjvearo en representacién de
Castellar Vidrio, S.A. gﬂgﬁgj\go en representacion de
Vidrala ltalia, S.R.L. Presidente

MD Verre, S.A. Consejero

Investverre, S.A. Presidente

Omega Inmobiliere et Financiere Presidente

No se mantienen, por parte de los miembros del Consejo de Adminis-
tracién y de las personas vinculadas a los mismos, participaciones en
otras sociedades con el mismo, analogo o complementario género de
actividad al que constituye el objeto social de Vidrala, S.A.

(d) Compensaciones al personal directivo clave y administradores

Su detalle es el siguiente:

Miles de euros
2011 2010

Salarios y otras retribuciones a corto
plazo a los empleados, directivos y 4.977 4.880
administradores

Durante el ejercicio 2011 el namero de administradores y directivos ha
ascendido a 51 personas (46 personas en 2010).
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(e) Retribucion de los administradores de VIDRALA

Los miembros del Consejo de Administraciéon de la Sociedad domi-
nante no tienen concedido importe alguno en concepto de garantias,
anticipo o créditos o cualquier tipo de derecho en materia de pensio-
nes. La retribucién total de los miembros del Consejo de Administra-
cién, comprendiendo de forma global el importe de sueldos, dietas y
remuneraciones de cualquier clase devengadas durante el ejercicio ha
ascendido a 970 miles de euros (924 miles de euros en 2010).

27. Honorarios de Auditoria

La empresa auditora de las cuentas anuales del Grupo ha devengado
durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010,
honorarios netos por servicios profesionales, segln el siguiente detalle:

Miles de euros

vidrala

Las otras sociedades del grupo KPMG Europe, LLP han facturado al
Grupo durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2011 y
2010, honorarios netos por servicios profesionales, segln el siguiente
detalle:

Miles de euros

2011 2010

Por servicios de auditorfa 122 119

Por otros servicios 8 4

130 123

Los importes incluidos en el cuadro anterior incluyen la totalidad de
los honorarios relativos a los servicios realizados durante los ejercicios
2011y 2010, con independencia del momento de su facturacién.
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2011 2010
Por servicios de auditorfa 34 34
Por otros servicios 95 44
78
Por otro lado, otras entidades afiliadas a KPMG International han fac- 70

turado al Grupo durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 2011 y 2010, honorarios y gastos por servicios profesionales de au-
ditorfa un importe de 61 miles de euros (60 miles de euros en 2010).

Durante 2011 otros auditores han facturado al Grupo un importe de 61
miles de euros (42 miles de euros en 2010), por honorarios por servi-
cios profesionales, principalmente, por servicios de auditoria.
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La coyuntura econémica durante 2011 en Europa ha continuado condicionada por la falta de estabilidad. A los pormenores en la actividad derivados
del contexto recesivo iniciado hace tres afios, se afiade en las areas de influencia de la eurozona las incertidumbres generadas en torno a la soste-

nibilidad de los déficits publicos de algunos paises miembros.

No obstante, a pesar de un contexto macroeconémico excesivamente complejo con consecuencias sobre las tasas de consumo, la demanda de
envases para alimentacion y bebidas en las areas de influencia del grupo Vidrala ha mostrado sintomas de normalizacién. A este comportamiento
contribuye la natural resistencia a ciclos econémicos desfavorables de la demanda de productos de alimentacién y bebidas, la mejora en los indica-
dores de turismo en algunas regiones del sury, principalmente, la buena evolucién general en las ventas exteriores de determinados productos cuyo
natural caracter exportador les hacen especialmente sélidos en el contexto actual.

EVOLUCION DE LA DEMANDA DE ENVASES PARA ALIMENTACION Y BEBIDAS
EN EUROPA OCCIDENTAL (2003-2011)

Fuente: Dafamonitor.

En Miles de Millones de Euros
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Dentro del sector de envases para alimentacién y bebidas, el vidrio se reafirma como material de referencia consolidando su cuota de mercado. Se
constata la tendencia hacia habitos de consumo progresivamente méas enfocados a la calidad del producto, en exigencia de las mas 6ptimas condi-
ciones de preservacion, de salubridad en el envasado y sostenibilidad del medioambiente, asi como el creciente interés por parte de los envasadores
en apreciar en la versatilidad del envase en vidrio la potente herramienta de marketing que ofrece.
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REPARTO DEL SECTOR ENVASES PARA BEBIDAS POR MATERIAL
EN EUROPA OCCIDENTAL 2011 Fuente: Datamonifor.
Cartén Otros
5%
Pléstico
Vidrio
Metal 73

PRODUCCION DE ENVASES DE VIDRIO
EN EUROPA OCCIDENTAL (2000-201 1) Fuente: FEVE y Vidrala.
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En todo caso, la variable de mayor incidencia acusada durante 2011 en la actividad de la industria de envases en toda Europa ha estado determi-
nada por la presién inflacionista en los costes de produccién. El repentino incremento en el precio de la energfa y las materias primas, agravado en
algunos casos por la debilidad del euro, ha tenido impactos negativos generalizados en los méargenes de explotacién del sector.

iNDICE DE PRECIOS INDUSTRIALES EUROZONA Variacién anual:
DESDE 2010. Fuente: Eurostat. +5,2%
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Vidrala durante el ano 2011

Como significativo en el desarrollo de la actividad demostrado durante 2011 se debe
destacar:

* Fortalecimiento del posicionamiento comercial del grupo consolidando cuotas
de mercado en Europa.

* Rigor en la gestion de los inventarios de producto con adecuacion de valor en
su cuantia y calidad.

» Sé6lida generacién de recursos de caja soportada en la disminucién en las ne-
cesidades de financiacion del capital circulante y la disciplina en la gestién de
las inversiones.

* Reduccion del endeudamiento y refuerzo de la posicién financiera del grupo.

» Mejora en los indicadores de calidad de producto y de satisfaccién del cliente.

edioambiental de la totalidad de insta-
rupo Vidrala.

*» Conclusion del plan de certificaciéon
roductivas que integran el

» Asentamiento de los pilares internos hacia el plan estratégico 2015.

vidrala
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Actividad comercial

La cifra de ventas registrada por Vidrala durante el ejercicio 2011 ha
crecido un 6,729, respecto al afio anterior, acumulando 433,3 millones
de euros.

La expansion de negocio se fundamenta en el sélido posicionamiento
comercial adquirido en las regiones europeas de influencia geografica.
La consolidacién de cuotas en mercados, segmentos y clientes estraté-
gicos, soporte de la estrategia de internacionalizacién implementada
durante los Ultimos afios, ha evidenciado sus beneficios en la coyuntu-
ra de negocio vigente durante 2011. Como referencia, el incremento de
las ventas fuera de la Peninsula Ibérica ha aportado aproximadamente
dos terceras partes del crecimiento total en la facturacién.

CIFRA DE VENTAS
ACUMULADO ANUAL DESDE 2007

En Millones de Euros
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La tendencia de la demanda observable a lo largo del ejercicio verifi-
ca sefiales de estabilidad en todas las regiones de influencia. De este
modo, en el crecimiento de la facturacién, los volimenes han contribui-
do en proporcién superior a los precios. Las ventas en unidades regis-
tradas durante 2011 han alcanzado la cifra récord de 3.300 millones
de envases.
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CIFRA DE VENTAS
HISTORICO TRIMESTRAL DESDE 2009
En Millones de Euros
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Durante el afio se han gestionado un total de 1.661 clientes. El pro-
greso en la gestién y el servicio comercial, constatable en el resultado
de la encuesta de satisfacciéon del cliente, se materializa en sélidos
indicadores de posicionamiento y fidelidad.

Como referencia, de los clientes que se integraban entre los 50 mas
relevantes en volumen de facturacién en 2009, el 98% permanece ac-
tivo durante 2011 y al 70% de ellos se factura un volumen superior a
entonces. Hoy, los 50 primeros clientes suponen en agregado un 55%
de la facturacion.

En consecuencia de la misma gestién de posicionamiento, la morosidad
se ha mantenido en niveles proporcionados al promedio histérico reciente
habiendo tenido un impacto econémico inferior al 0,15% de las ventas.

En el ambito de las politicas de marketing, en 2011 se ha publicado
la nueva web de Vidrala, multilinglie, redisefiada y adaptada para dar
respuesta a las necesidades de todos sus grupos de interés. Cuenta
con un espacio propio para clientes, contenidos especificos para accio-
nistas e inversores e informaciéon social y ambiental, entre otros.
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Ademas, Vidrala ha impulsado canales de comunicacién alternativos,
integrandose en nuevas plataformas, que le permiten interaccionar
de una forma agil y directa con todos los interesados en acercarse al
mundo del vidrio. Con canales corporativos a través de redes como
Youtube, LinkedIn o Twitter, el grupo accede a vias de comunicacion
alternativas y de crecimiento en interés por mantener un diélogo per-
manente con el entorno.

Durante el afio, Vidrala estuvo presente en la edicién Enomaqg 2011,
feria de la industria vitivinicola mas importante de la peninsula Ibéri-
ca. Con un stand propio de 100m?2 los visitantes pudieron conocer de
primera mano el lanzamiento de la nueva gama ‘natura’ que bajo el
lema “menos es mas” ofrece envases aligerados para el segmento de
vinos. Estos nuevos modelos necesitan menos recursos naturales para
su fabricacién y transporte ademas de reducir considerablemente las
emisiones de CO2.

Desde las asociaciones nacionales y europeas en las que Vidrala co-
labora en los respectivos comités de marketing y comunicacién, se
impulsa y apoya de manera decidida el movimiento “Friends of Glass”
que promueve el derecho de los consumidores a elegir los alimentos y
bebidas en envases de vidrio.

El vidrio se consolida globalmente como el material de envase preferi-
do por los consumidores europeos, seglin todos los estudios recientes.
Vidrala mantiene el firme compromiso de continuar desarrollando el
valor incomparable del producto en el que basa su actividad.
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Actividad industrial

Durante el afio 2011 se han aplicado las paradas de produccién pro-
gramadas en la planta de Portugal, Gallo Vidro, para la remodelacién
completa de un horno de fusién de vidrio.

Asimismo, se ha mantenido limitada la utilizacién de la capacidad pro-
ductiva del grupo en niveles en promedio cercanos al 90%. En afadi-
do, en conjunto se han registrado niveles de eficiencia productiva por
debajo de lo previsto.

PRODUCCION
EVOLUCION DESDE 2007
En Millones de Toneladas
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-
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En conclusién, el crecimiento de la produccién ha resultado inferior
al crecimiento aportado por las ventas. Como resultado, los stocks
de producto se han demostrado en ciertos periodos limitados para
atender las crecientes necesidades del mercado lo cual ha provocado
costes adicionales en la cadena de suministro.
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Los costes de produccién se han comportado a lo largo del ejercicio de
manera significativamente peor a la prevista. El sUbito encarecimiento
de los costes energéticos y de algunas materias primas ha provocado
tensiones inflacionistas en el coste del proceso productivo. Como con-
secuencia, los costes variables han sufrido incrementos en promedio
superiores al 10%,.

Inversiones

Durante 2011, se ha continuado el ciclo de renovacién de instalacio-
nes productivas definido. Destaca la reconstruccién completa de uno
de los dos hornos de fusién instalado en el centro productivo Gallo
Vidro ubicado en Marinha Grande, Portugal. La inversién realizada
permitira la obtencién de mejoras en vidas Gtiles, productividad y con-
sumos energéticos incorporando, asimismo, nuevas medidas de mejo-
ra medioambiental. Las tareas de modernizacién se prolongaron a lo
largo del primer trimestre.

Adicionalmente, es destacable la conclusiéon del proceso de moderni-
zacién y mejora de instalaciones iniciado tres afios atras en Crisnova
Vidrio, la fabrica sita en Caudete, Albacete. Las inversiones realiza-
das situan a este centro productivo en los mas altos estandares tec-
nolégicos de la industria a nivel mundial. Las inversiones acometidas
deberan permitir un uso optimizado de las instalaciones, obteniendo
beneficios por economias de escala y mejor absorcién de costes fijos
al objeto de asegurar la competitividad necesaria y atender con versa-
tilidad la demanda.

En conjunto, se han desarrollado o adaptado sistemas de moldeo a lo
largo de diferentes centros del grupo con la incorporacién de maquina-
ria moderna, flexible y adaptada a los més altos requisitos de servicio
en mercados de gamas diversas.

Adicionalmente, se realizaron inversiones de mejora en todas las plan-
tas en aspectos relacionados con seguridad, medio ambiente, control
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de proceso, sistemas de informacién o gestiéon del mantenimiento,
dentro de los planes de inversiéon multianuales definidos.

En suma, las inversiones ejecutadas durante el ejercicio en activos con
periodo de amortizacién superior a cuatro afios han acumulado 36,4
millones de euros.

La gestion de inversiones en el grupo Vidrala se encuentra focalizada
en desarrollar una revisién completa de las vidas Utiles de las instala-
ciones productivas al objeto de establecer planes especificos y calen-
darios de renovacién adaptados a optimizar las necesidades recurren-
tes de capital de mantenimiento.

|+D+i

Las actividades de 1+D+i se han desarrollado en aspectos relacionados
con mejoras del proceso y desarrollos de producto.

En el &ambito de la tecnologfa de proceso, durante 2011 se ha conti-
nuado con acciones de consolidacion de las tecnologias productivas
existentes en las diferentes plantas. El equipo dedicado a innovacién
y desarrollo tecnolégico ha priorizado la adaptaciéon de nuevos siste-
mas enfocados a la automatizacién de procesos. Por otra parte, se han
intensificado las actividades compartidas con entidades externas que
deben permitir localizar areas tecnolégicas de investigacion futura.

En el &mbito del desarrollo del producto, durante el afio 2011 se han
puesto en el mercado un total 48 nuevos modelos de envases, cifra un
70% superior al afio anterior. Las innovaciones se enmarcan en estra-
tegias de servicio al cliente, mejoras de costes, optimizacién medioam-
biental y aumento de calidad del producto con la aplicaciéon de nuevos
disefios que, en conjunto, han permitido una reduccién de pesos, en
envases dirigidos a sectores estratégicos, sin afectar a sus prestacio-
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nes. La puesta a disposicion del cliente de prototipos y la agilidad en
la simulacién y validacién de nuevos modelos es una prioridad sobre la
cual se han reforzado tareas especificas a fin de facilitar un aumento
de la gama de productos.

Otro segmento objetivo del afio 2011 ha sido la introduccién de siste-
mas de control integral sobre los inventarios de producto terminado.
A tal fin se implanté con éxito el sistema de trazabilidad por radio fre-
cuencia, RFID, en los almacenes situados en los centros de Castelllar
Vidrio y Gallo Vidro.

Medioambiente

En el &mbito medioambiental, debe inicialmente destacarse la obten-
cién durante 2011 de la certificacion 1ISO 14001:2004 para el centro
productivo situado en Bélgica, MD Verre SA. Con este logro se culmina
la certificacién medioambiental de la totalidad de unidades produc-
tivas que componen el grupo Vidrala. Se constata con ello el com-
promiso del grupo hacia la mitigacién y prevencion de los impactos
medioambientales derivados del proceso industrial que comprende la
actividad productiva.

Resulta asimismo destacable la obtencién de la declaracién ambiental
de producto, EPD, de conformidad con la norma ISO 14025, del mode-
lo de envase para vino BH ECOLOGIQUE 750. Gracias a este certifica-
do, el grupo Vidrala cuenta con el primer envase de vidrio en ostentar
este reconocimiento a nivel mundial.

En todo caso, en el grupo Vidrala se continda trabajando en la limita-
cién de impactos ambientales a través de la definicion de programas
anuales de gestién ambiental y de reducciéon de emisiones de CO2.
El uso de vidrio reciclado, en sustituciéon de las materias primas ha-
bituales, y las inversiones que se desarrollan en la modernizacién de
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instalaciones se convierten en los mejores instrumentos de progreso.

Como registro de todo lo anterior, se ha publicado la memoria de sos-
tenibilidad correspondiente al ejercicio 2011. Basada en el Global
Reporting Initiative (GRI), estandar de reconocimiento a nivel interna-
cional, documenta el compromiso del grupo hacia la sostenibilidad,
transparencia y responsabilidad social mediante la publicacién abier-
ta del desempefio en materia econémica, ambiental y social. Vidrala
apuesta por la claridad y la solidez de un marco como GRI, destacando
que la memoria de este afio ha sido verificada con la clasificacién A+,
el nivel de mayor cualificacién existente.

El documento completo se encontraré disponible en el sitio web de la
sociedad (www.vidrala.com).

Calidad

En una coyuntura en el sector de envases de vidrio sometida a crecien-
tes requerimientos de calidad a lo largo de toda la cadena de sumi-
nistro, los planes de accién emprendidos en el grupo en esta materia,
enmarcados en una politica especifica, global y de largo plazo, ofrecen
resultados positivos.
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Como referencia, el indice de las reclamaciones de producto en el con- RESULTADOS DE LA ENCUESTA DE
junto del afio 2011 se ha reducido en un 17%, mejorando el mejor SATISFACCION AL CLIENTE
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La denominada Global Safe Food Initiative (GSFI), grupo de trabajo de
0,1 o . L .
las principales marcas de alimentacién del mundo, ha definido duran-
te 2011 patrones especificos sobre normas de seguridad alimentaria
0,0 : para sus suministradores estratégicos. Estas pautas se encuentran de-
2008 2009 2010 2011 finidas en base a criterios estrictos que establecen retos de futuro para

todos los proveedores de envases. En este sentido, Vidrala se encuen-
tra certificada en base a ISO 22000 en todas sus instalaciones produc-
tivas. Asimismo, durante 2011 se han comenzado trabajos especificos
dirigidos a obtener la maxima calificacién en la certificacion BRC/IOP,
una de las normas mas reputadas.

El progreso en el &mbito de la calidad se ha verificado en la encuesta
de satisfaccién del cliente, que alcanza los mejores resultados desde
que se realiza el estudio.
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Recursos humanos, organizacién y sistemas de la informacién

Al final de afio el grupo contaba con una plantilla fija compuesta por
1.741 personas. La evolucién (0,59%) se adapta a las necesidades de
atender un mayor uso de la capacidad productiva instalada. En todo
caso, la gestién se mantiene enfocada a la mejora de la productividad
y la reduccion del absentismo, que deberé ofrecer resultados a lo largo
de los préximos afios.

PLANTILLA FIJA GRUPO VIDRALA

DESDE 2008. A FIN DE ANO
1748 1793
I I 1.731 i
2008 2009 2010 2011

En el @ambito de la negociacién colectiva, durante el afio 2011 se han
concluido procesos negociadores de condiciones de trabajo en diversos
centros, lo que ofrece como resultado una perspectiva de estabilidad
social en los préoximos afios. En concreto, se han suscrito pactos co-
lectivos en Vidrala (cuatro afios), Aiala Vidrio (tres afios), Vidrala Italia
(cuatro afios), y MD Verre (tres afios). Cabe destacar este dltimo. Tras
la reestructuracion desarrollada en Bélgica en el afio anterior, se ha
alcanzado un acuerdo amplio con los representantes sociales que da
lugar a un nuevo marco de relaciones laborales y a un modelo de orga-
nizacién del trabajo mas flexible y adaptado a la tipologia productiva.
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Respecto al desarrollo del equipo humano, se ha dado continuidad a
los programas de homogeneizacién de los equipos técnicos y de ges-
tion lanzados en afios anteriores. Se han puesto en marcha planes
de incorporacién y formacién del nuevo personal especializado para
los equipamientos productivos de Castellar Vidrio y Crisnova Vidrio,
asi como planes de formacién asociados a los sistemas de gestién
certificados, que progresivamente se extienden a todos los centros
productivos: estandar BRC de seguridad alimentaria, y la certificacion
OHSAS-18000 de prevencién de riesgos laborales. El resultado ha sido
la imparticién de 70.566 horas de formacién que representa del orden
de 38 horas de formacién por cada trabajador efectivo.

En prevencién de riesgos laborales, se ha logrado la extension de la
certificacion del sistema de gestiéon bajo norma OHSAS-18000, a los
centros de Castellar Vidrio y Gallo Vidro. Esto se une a la inflexién
descendente en el indice de frecuencia de accidentes, que confirma la
determinacién del grupo por trabajar contra la siniestralidad laboral
siguiendo estandares avanzados de prevencién y control.

Se sigue trabajando en los planes de comunicacién interna enfocados
al despliegue de objetivos de negocio y la orientacién al resultado, asf
como el desarrollo del espiritu de pertenencia y la identidad corpora-
tiva. En este sentido, destaca el lanzamiento de una “newsletter” cor-
porativa, la puesta en marcha de dispositivos digitales de informacién
en todas las plantas, y la continuidad en la celebracién de jornadas de
puertas abiertas (este afio en el centro de Llodio).

En relacién con los sistemas de informacién, se ha procedido a la pues-
ta en marcha de los primeros médulos del ‘sistema de informacién
para la produccién’. Con él se progresa en la capacidad de gestion
de la informacién industrial y productiva, con incidencia directa en el
ambito de las operaciones. Asimismo, ha continuado la extensiéon del
proyecto RFID, de gestién automatizada de la informacién logistica y
de almacenes, con resultados igualmente satisfactorios. También se ha
seguido trabajando en la mejora de infraestructuras y comunicaciones,
para adaptarlas a las dimensiones actuales de la gestién corporativa.
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Resultados

Los beneficios del posicionamiento comercial desarrollado por Vidrala
han permitido progresos en la cifra de negocio durante 2011 superio-
res a las tasas organicas de crecimiento de la demanda.

Sin embargo, la presion inflacionista en los costes de produccién ha
superado ampliamente las previsiones. Es consecuencia de encareci-
mientos en los costes energéticos, de las materias primas y de los indi-
cadores generales de precios que impactan en los costes de estructura.

Operativamente, la utilizacién de capacidad productiva resultante en
2011 se ha situado en el conjunto del grupo en niveles inferiores a lo
6ptimo.

Como resultado, coyunturalmente, no ha sido posible realizar el efecto
de la palanca operativa previsible de unas mayores cifras de ventas y
de produccién.

Asimismo, la menor produccién en relaciéon a las ventas y la revision
aplicada durante el afio sobre el valor de los inventarios se ha ma-
terializado en variaciones negativas de las existencias de producto
terminado. La insuficiente utilizacién productiva, la reduccién de los
inventarios y el efecto de costes de produccién no proporcionados a
los precios de venta han tenido un impacto dilutivo en los margenes
operativos.

En suma, el resultado operativo bruto, EBITDA, se ha mantenido inva-
riado respecto al afio anterior acumulando 100,3 millones de euros.

El resultado neto de explotaciéon, EBIT, acumula 61,0 millones de euros
lo que sitla el margen sobre las ventas en 14,19%.
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A pesar de la coyuntura vigente en los mercados de crédito, el gasto
financiero registrado en el periodo se contiene en niveles inferiores
al 1,5% de las ventas. Es el resultado de aumentos en los costes de
financiacién parcialmente mitigado por el menor consumo de deuda.
No obstante, refleja incrementos sobre un aflo anterior que estuvo be-
neficiado por tipos de interés histéricamente reducidos.

En suma, el beneficio neto del ejercicio acumula 43,7 millones de
euros, un 11,99% inferior al registrado el ejercicio precedente.

El beneficio por accién se sitla, al cierre del ejercicio, en 1,79 euros
por accién.
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Balance y cash flow

Con relaciéon al balance, el ejercicio se salda con una reducciéon de la
deuda neta del 13,5% respecto al afio anterior hasta 189,3 millones
de euros.

Es el resultado de una generacién neta de caja libre, antes de dividen-
dos y operaciones de autocartera, de 48,8 millones de euros.

La disciplina en la gestion del inventario se evidencia en una reduccion
anual en el volumen de stocks de producto terminado del 11,6%. El
efecto materializa menores necesidades de financiacion del capital cir-
culante, permitiendo la liberaciéon de recursos de financiacién y redu-
ciendo su peso sobre las ventas en méas de 400 puntos basicos hasta
el 26,9%.

El rigor del plan de inversiones vigente permite contener el capex eje-
cutado en el ejercicio en 36,4 millones de euros, equivalente al 8,49,
de las ventas.

Como resultado, a pesar de un resultado operativo inferior al espera-
do, el cash flow libre generado en el periodo equivale al 11,19 de las
ventas.

La aplicacién de los recursos de caja se ha destinado principalmente a
la reduccién de deuda, tras aportar 13,3 millones de euros en desem-
bolsos de dividendos y primas y 5,5 millones en compra de acciones
propias.

En consecuencia, la posiciéon financiera del grupo se refuerza. La deuda
neta al término del ejercicio representa un 619% del patrimonio neto y
equivale a 1,89 veces el EBITDA acumulado en los dltimos 12 meses.

En el mismo sentido, el grupo mantiene a 31 de diciembre de 2011 en
las estructuras de financiacién activas, saldos no dispuestos de dispo-
nibilidad inmediata por importe de 115 millones de euros.
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Perspectivas

La evolucién reciente de los mercados de venta debe ser sefial de una
tendencia en la demanda de envases de vidrio estable durante 2012.

Las expectativas reflejarian las caracteristicas inherentes de los pro-
ductos de alimentacién y bebidas a los que sirve el sector, cuya deman-
da es, en general, no discrecional y menos afecta al ciclo econémico.

No obstante, el sector no es inmune al contexto econémico. La comple-
ja coyuntura macroeconémica de partida y los efectos de las medidas
de ajuste fiscal emprendidas a lo largo de la Unién Europea limitaran
la recuperacion del consumo privado en el corto plazo.
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Las perspectivas de crecimiento en la demanda deben ser, por tanto,
moderadas. Sin duda, sera relevante para el desarrollo de la misma
una nueva demostracién de la capacidad exportadora de muchos de
los productos a los que el sector de envases atiende. Asimismo, de-
beran comportarse como catalizadores positivos la continuacién en
el progreso del turismo en el sur de Europa y el previsible efecto de
eventos extraordinarios con potenciales alicientes para el consumo de
bebidas.

CRECIMIENTOS ANUALES PREVISTOS EN LA DEMANDA 2010-
2014 POR CONCEPTOS.
FUENTE: ELROMONITOR

Crecimiento demanda envases 2,7%
de vidrio mundial 11/0

Crecimiento demanda envases 2,89,
para bebidas mundial 1970

Crecimiento demanda envases 2,79,
para alimentacion mundial /0

Crecimiento demanda total
envases Europa 1,8%

Los costes de produccién en la industria de envases se mantienen so-
metidos a una presién inflacionista que esta deteriorando la competi-
tividad del sector. Los precios de la energfa y algunas materias primas
se mantienen en niveles elevados y en tendencia alcista. En consecuen-
cia, resulta imprescindible una adaptacién coherente de los precios de
venta a la coyuntura real del coste de produccioén.

Operativamente, la utilizacién de la capacidad productiva a lo largo del
Grupo se incrementard en la medida en que lo exijan los crecimien-
tos en los volimenes de venta. El positivo efecto de palanca operativa
se deberd completar con recuperaciones en la eficiencia productiva,
avances en los procesos de optimizacién de los centros productivos
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menos eficientes y un plan de inversiones con menores impactos en la
produccion.

El resultado de lo anterior, combinado con precios de venta que deben
mostrarse mas proporcionados a los costes, permite prever margenes
operativos a lo largo de 2012 superiores al afio anterior.

En paralelo, la gestiéon del negocio se mantendré focalizada en optimi-
zar la capacidad de generacién de caja como pilar de creacién de valor
futuro. En este sentido, el plan de capex previsto durante el afio no su-
perara la cifra de amortizaciones. Su efecto, unido a progresiones en el
resultado operativo y disciplina en la gestién del circulante deberé ma-
terializarse en mayor generacién de cash flow que se aplicara, princi-
palmente, a reducir el endeudamiento y reforzar la posicién financiera.

Informacién Relevante para el Accionista

Politica de remuneracién al accionista

Vidrala mantiene una politica de retribucién a sus accionistas cimen-
tada en el crecimiento gradual de los dividendos, que en 2012 habran
acumulado veinte afios consecutivos de incremento. El desembolso en
efectivo se completa con primas de asistencia a la junta general.

Adicionalmente al reparto en efectivo, Vidrala ha estado ejecutando en
los Ultimos afios ampliaciones de capital liberadas. En estas operacio-
nes, cuatro desde 2006, se ha ofrecido la asignacién gratuita de nuevas
acciones a todos los accionistas en la proporcién, en cada caso, de una
accién nueva por cada veinte acciones existentes. Como resultado, el
accionista que lo fuera en el afio 2006 ha incrementado gratuitamente
el numero de acciones de su titularidad en una proporcién acumulada
superior al 209%,.

84



informe de gestién

Como complemento a lo anterior, Vidrala ha utilizado recientemente la
adquisicién de acciones propias, como un afiadido de remuneracion al
accionista, de manera selectiva en funcién del ritmo de generacién de
caja y del precio de mercado de la accion.

A lo largo del ejercicio 2011 se han repartido en efectivo 57,01 cénti-
mos de euro por accién en concepto de dividendos y prima de asisten-
cia a la junta general. En suma, la retribucién repartida en efectivo se
ha incrementado en un 109, respecto al ejercicio precedente conside-
rando que todas las acciones en circulaciéon han tenido derecho a su
percepcién, incluyendo las asignadas gratuitamente en la ampliacién
liberada ejecutada durante 2010.

Adicionalmente, durante el afio se procedi6 a la amortizacién de
550.000 acciones, representativas de un 2,3% del capital de la socie-
dad, que habfan sido adquiridas por la cartera propia. La cancelacién
de acciones propias es considerado un método indirecto y adicional de
retribucién al accionista que gratuitamente incrementa su porcentaje
de participacién en los resultados del grupo. EI montante equivalente
de las acciones recompradas y posteriormente amortizadas incremen-
ta la remuneracién al accionista en un 70% adicional.

Por dltimo, se llevd a cabo durante el mes de noviembre una amplia-
cién de capital social liberada, en la proporcién de una accién nueva
por cada veinte existentes que fueron asignadas gratuitamente entre
todos los accionistas.

El conjunto que compone la gestién retributiva de 2011 acredita la co-
herencia en la implementaciéon de la politica de remuneracién descrita,
basada en la mejora sostenida de la remuneracién y la combinacién de
alternativas que se consideran eficientes en cada coyuntura.
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La accion cerr6 el ejercicio 2011 con una cotizacién de 18,60 euros equivalente a una capitalizacién bursétil de la sociedad de 456,1 millones de
euros. En el complejo contexto de los mercados financieros acontecido en 2011, representa un descenso durante el afio del 8,7%. En el mismo pe-
riodo, el [ndice General de la Bolsa de Madrid cedié un 14,5%, el Ibex Medium Cap un 20,7% y el Stoxx Europe 600 un 11,3%.

En el conjunto del afio el volumen de negociacién en bolsa ascendié a 2.433.136 acciones, equivalente a un efectivo acumulado de 43,9 millones
de euros.

EVOLUCION DE LA COTIZACION. TERMINOS PORCENTUALES COMPARADOS
DESDE 2007

— IBEX MEDIUM CAP — STOXX EUROPE 600 INDICE GENERAL DE LA === VIDRALA
BOLSA DE MADRID
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Hechos posteriores

El Consejo de Administracién, en su reunién celebrada el 20 de diciem-
bre de 2011, acordé el desembolso de un primer dividendo a cuenta de
los resultados del ejercicio 2011 de 39,73 céntimos de euro brutos por
acciéon, cuyo importe fue satisfecho el 14 de febrero de 2012. Todas
las acciones en circulacién han tenido derecho al dividendo, incluyen-
do las nuevas acciones asignadas gratuitamente entre los accionistas
procedentes de la ampliacién de capital liberada ejecutada el mes de
noviembre de 2011. En suma, el dividendo bruto en efectivo a percibir
por el accionista en este primer reparto de los resultados del ejercicio
2011 aumenta un cinco por ciento respecto a la misma distribucién
del afio anterior.

Por otro lado, durante el comienzo del afio 2012 la filial ubicada en
Corsico, ltalia, ha modificado su denominacién social a Vidrala ltalia
S.r.l. El nuevo nombre, identificativo del grupo del que forma parte y
del pais en el que se ubica, reafirma la posicién industrial y comercial
de Vidrala en ltalia.

Riesgos de negocio

La gestion de los riesgos dentro del Grupo Vidrala abarca procedimien-
tos supervisados desde los 6rganos de administracion, coordinados
por direccion e implementados en cada area operativa de la organiza-
cion.

Riesgos operacionales

La sociedad desarrolla una actividad industrial de proceso intensivo y
continuo que esta sometida a riesgos inherentes ligados a la operativa
diaria. A este respecto, durante el afio 2011 se ha continuado con el
trabajo ya iniciado en el afito 2009 de revision, evaluacién y definicion
de los riesgos de negocio definidos como operacionales y documenta-
dos en un mapa de riesgos. Ello al objeto de identificar en un proceso
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dindmico los riesgos potenciales, conocer con perspectiva su impacto
y probabilidad de ocurrencia y vincular cada area operativa y proceso
de negocio a sistemas de control y seguimiento adecuados al objeto
final de minimizar sus potenciales efectos negativos.

Entre los riesgos operativos potenciales, destacan los siguientes:
l. Riesgos de caracter medioambiental

El grupo Vidrala esta firmemente comprometido con la proteccién del
entorno. Con el objetivo de minimizar el impacto de sus actividades en
el medioambiente, Vidrala lleva a cabo programas especificos de ac-
ciones en diversos aspectos ambientales relativos a la atmésfera, ver-
tidos, residuos, consumo de materias primas, energfa, agua o ruidos.

La fabricacién de vidrio es intensiva en el consumo de energia como
resultado del uso de hornos de fusién que operan en continuo, 24 ho-
ras al dia, 365 dias al afio. En consecuencia del proceso industrial
desempefiado, uno de los principales objetivos de Vidrala se centra en
reducir las emisiones asociadas al mismo. Para ello, las prioridades se
basan en el uso creciente de vidrio reciclado como materia prima y la
renovacién continua de las instalaciones en adaptacién de los sistemas
de mejora que resulten convenientes.

Desde la direccién del grupo Vidrala se constata como prioritario en
materia medioambiental la progresiva implantacién de sistemas de
gestiéon ambiental. En este sentido, en 2011, todas las instalaciones
productivas del grupo se encuentran certificadas bajo ISO 14001:2004.
De este modo, el grupo, en su totalidad, opera efectivamente bajo las
directrices de un sistema de gestién medioambiental global y recono-
cido.

El progreso en la eficiencia medioambiental del grupo se verifica anual-
mente y se documenta con extensién en la denominada memoria de
sostenibilidad.
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Il. Riesgo de seguridad laboral

El grupo Vidrala esta determinado a establecer medidas de prevencién
y proteccién contra la siniestralidad laboral. Ello queda refrendado con
la implantaciéon en todas sus plantas de un sistema de gestién y salud
laboral basado en la norma OSHAS 18001:2007 que ofrece un marco
de gestion reconocido a nivel internacional.

Con el fin de evitar accidentes laborales, Vidrala desarrolla planes de
acciones preventivos tanto de formacién continua como de sensibiliza-
cién a su plantilla.

I1l. Riesgo de cadena de suministro

Como consecuencia de la actual situacién econémica, la actividad lle-
vada a cabo por industrias de proceso intensivo, como lo es la de Vi-
drala, se encuentra inevitablemente sometidas a presiones crecientes
y son, en general, mas vulnerables a riesgos de distorsién en la cadena
de suministros. En este sentido, durante el afio 2011, el grupo ha de-
finido una nueva funcién responsable de la direccién de supply chain.

Al respecto de los riesgos de suministro, las actividades emprendidas in-
cluyen el refuerzo de las relaciones con nuestros proveedores habituales
y el anélisis de alternativas de suministro adicionales en todas nuestras
areas de influencia, implementando un control més riguroso y agil de
nuestras capacidades y calendarios de negociacion.

Al respecto de los riesgos de inventarios, durante el afio 2011 se han
emprendido acciones concretas a fin de asegurar la calidad y rotacién
de los inventarios de producto terminado. Dichas acciones han tenido
como consecuencia medidas concretas con efecto en el valor del stock.
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Riesgos financieros

Adicionalmente, el entorno de negocio global y la creciente dimension
en las cuales se llevan a cabo las actividades del Grupo se encuentran
expuestos a elementos potencialmente desestabilizadores de indole ex6-
gena que denominamos riesgos financieros y que obligan a implementar
mecanismos de control explicitados cada afio en nuestra politica de ges-
tion de riesgos de negocio.

Las tareas de gestion de los riesgos financieros del Grupo se basan en la
identificacion, el anélisis y el seguimiento de las fluctuaciones naturales
de los mercados en aquellos elementos que puedan tener efecto sobre
nuestra cuenta de resultados. Su objeto es tomar medidas para minimi-
zar los potenciales efectos adversos tratando de reducir la volatilidad de
nuestros resultados. Para ello, el Grupo emplea instrumentos derivados,
detallados en el informe anual, para cubrir ciertos riesgos.

Podemos identificar como riesgos financieros mas relevantes los si-
guientes:

l. Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito internacional y se encuentra, por tanto,
expuesto al riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas. No
obstante, el riesgo de tipo de cambio se limita a ciertas transacciones
comerciales futuras derivadas de aprovisionamientos de materias pri-
mas contratados en délares estadounidenses, cuyas cuantias se pue-
den ver afectadas de alguna manera por la fluctuacién de la divisa. El
area de gestion financiera lleva a cabo un seguimiento de la evolucién
de las divisas, tomando decisiones de cobertura sobre los tipos de
cambio a fin de limitar el efecto potencialmente adverso que las fluc-
tuaciones de éstas puedan provocar sobre los resultados. La politica
de gestion del riesgo del Grupo es cubrir las transacciones previstas
(importaciones) en funcién de su cuantia y su previsién de ocurrencia
durante un horizonte maximo de los 12 meses siguientes. Para contro-
lar el riesgo de tipo de cambio el Grupo usa instrumentos derivados,
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principalmente contratos de compraventa de divisa a plazo.

Sobre el total las transacciones previstas en importaciones de materias
primas en doélares para el afio 2012, si el euro se depreciara en un 109,
con respecto al délar estadounidense, manteniendo el resto de variables
constantes, el beneficio consolidado se veria afectado en aproximadamen-
te un 0,49%.

Il. Riesgo de tipo de interés

El tipo de interés afecta al coste aplicado a los recursos crediticios em-
pleados para la financiacién. Asi, las financiaciones contratadas a referen-
cias de tipos de interés variables exponen al Grupo a riesgo de fluctuacion
de los tipos de interés que por lo tanto determinan la variabilidad de los
flujos de efectivo previstos.

La politica de financiacién empleada en el Grupo concentra la mayor parte
de los recursos ajenos en instrumentos de financiacién con coste referen-
ciado a tipo de interés variable. El Grupo cubre el riesgo de tipo de interés
en los flujos de efectivo mediante instrumentos de permuta (swap) de tipo
de interés variable a fijo. Estas permutas de tipo de interés tienen el efecto
econémico de convertir los recursos ajenos con coste a tipos de interés
variable, en coste a tipo fijo. Generalmente, el Grupo obtiene recursos
ajenos a largo plazo con interés variable y los permuta en interés fijo, de
manera que son normalmente mas bajos que los disponibles si el Grupo
hubiese obtenido los recursos ajenos directamente a tipos de interés fijos.
Bajo las permutas de tipo de interés, el Grupo se compromete con otras
contrapartes, en todos los casos entidades financieras, a intercambiar,
con la periodicidad estipulada, la diferencia entre los intereses fijos y los
intereses variables calculada en funcién de los nocionales contratados. La
efectividad de estas permutas en su objetivo de fijacién del tipo de interés
de las pélizas de financiacién contratadas se evaltia y documenta en base
a metodologias aceptadas por la normativa contable aplicable.

A efectos de un analisis de sensibilidad, considerando la proporcién de
recursos cubiertos a tipo de interés fijo, si los tipos de interés en el
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promedio del ejercicio 2011 hubieran sido 10 puntos basicos mayores
manteniendo el resto de variables constantes, el beneficio consolidado
después de impuestos hubiera sido un 0,49% inferior debido a un gasto
financiero mayor por las deudas a tipo variable. La sensibilidad del bene-
ficio consolidado después de impuestos a los movimientos en los tipos
de interés es menor en 2011 que en 2010 debido a la disminucién del
endeudamiento total del Grupo durante el dltimo ejercicio. Para 2012,
se prevé que, aproximadamente, un 30% de la deuda a atender durante
el afio, se encontrara cubierta por instrumentos de fijacién del tipo de
interés.

I1l. Riesgos de crédito

Respecto del riesgo de crédito de clientes por eventuales importes inco-
brables, el Grupo Vidrala desarrolla politicas concretas para controlar que
las ventas se efectlien a clientes con un historial de pagos y un estado ac-
tual de crédito adecuados, al objeto de minimizar el riesgo de impagados.
Este proceso de control supone la elaboracién permanente de analisis
de solvencia, estableciendo Iimites especificos de riesgo asumible para
cada deudor, considerando variables como el segmento en el que opera
0 su procedencia geografica y elaborando clasificaciones detalladas de
calificacién individualizada tipicas de los sistemas de control de crédito,
instrumentalizado mediante un sistema de scoring propio.

Adicionalmente, y coherente con el entorno econémico actual, el con-
trol de crédito de clientes se estd combinando con politicas de ase-
guramiento de crédito a través de entidades aseguradoras externas
que limitan el impacto en eventuales situaciones de siniestros de gran
cuantfa.

El impacto en cuenta de resultados de clientes fallidos en 2011 ha sido
de 0,6 millones de euros, equivalente a un 0,15% de la cifra de factura-
cién. Para 2012, no se prevé un impacto proporcionalmente mayor.

Otros riesgos de crédito: las operaciones de financiacién, los instru-
mentos derivados suscritos y las operaciones financieras al contado
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se formalizan exclusivamente con instituciones financieras de alta y
reconocida calificacién crediticia.

IV. Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez al que esta expuesto Vidrala surge principalmente
del vencimiento de las obligaciones de deuda a corto y largo plazo, de
transacciones con instrumentos derivados asi como de los compromi-
sos de pago con el resto de acreedores ligados a su actividad. La poli-
tica del Grupo consiste en asegurar la disponibilidad de recursos sufi-
cientes para hacer frente a dichas obligaciones manteniendo procesos
internos de control a través del seguimiento mensual del Presupuesto
de Tesoreria y de sus desviaciones adoptando, en su caso, planes de
contingencia.

Con el fin de alcanzar estos objetivos, el grupo lleva a cabo una gestién
prudente del riesgo de liquidez, basada en la adaptacién de vencimien-
tos ajustados a la maduracién de los activos a financiar, la diversifica-
cién de las diferentes fuentes de financiacién bancaria empleadas asi
como el mantenimiento de margen suficiente de financiacién efectiva-
mente contratada, de disponibilidad inmediata y no utilizada. De este
modo, a 31 de diciembre de 2011, el Grupo mantenia 115 millones
de euros en recursos de financiaciéon bancaria inmediatamente dispo-
nibles y no utilizados, lo cual representa un 619 del endeudamiento
total.

V. Endeudamiento y solvencia

La sociedad registra, al cierre del ejercicio, una deuda neta de 189,3
millones de euros, un 13,5% inferior a la registrada al cierre del ejer-
cicio anterior. Los indicadores de solvencia se mantienen en rangos
fortalecidos siendo el endeudamiento mencionado inferior al patrimo-
nio neto, en la proporcién 0,61 veces a 1, y equivalente a 1,89 veces
el EBITDA (definido como el resultado operativo bruto) obtenido en el
ejercicio.
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VI. Riesgo de precios en compras de energia y materias primas

El consumo de energia, principalmente gas natural y electricidad, re-
presenta un origen de costes significativo, habitual en la mayor parte
de industrias de produccién intensiva. Del mismo modo, los aprovisio-
namientos de materias primas representan un porcentaje de costes
igualmente importante en la actividad del Grupo.

La volatilidad en las variables que originan sus precios incide en mayor
o menor medida en la rentabilidad del negocio. Su gestién se basa en
el anélisis de férmulas de tarificacion, el seguimiento de las variables
de mercado que las determinan, y el control de su volatilidad mediante
diferentes estrategias de cobertura de precios incluyendo la contrata-
cién parcial de tarifas a precios prefijados.

Asimismo, dentro del departamento de aprovisionamientos del grupo
se combinan e implementan politicas basadas en el analisis de alter-
nativas de compra en las condiciones mas 6ptimas, asegurando a su
vez garantias de abastecimiento que cubran incidencias puntuales en
los suministros.
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

DATOS IDENTIFICATIVOS DEL EMISOR

FECHA FIN DE EJERCICIO: 31/12/2011

C.I.LF.: A-01004324

Denominacion social: VIDRALA, S.A.
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprensién del modelo y posterior elaboracién del mismo, es necesario leer las instrucciones que para
su cumplimentacion figuran al final del presente informe.

A - ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

A.1 Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Fecha de ultima Capital Social (euros) Numero de acciones Numero de derechos de
modificacion voto
02/12/2011 25.013.159,10 24.522.705 24.522.705

Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

NO

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha de cierre de
ejercicio, excluidos los consejeros:

Nombre o denominacién social del accionista Nuamero de Numero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos indirectos(*) voto

DONA BEGONA ZULUETA PICAVEA 0 1.612.534 6,576
MUGARBURU, S.L. 1.447.474 0 5,903
BIDAROA, S.L. 1.421.080 0 5,795
URDALA 21, S.L. 1.406.402 0 5,735
DONA FUENSANTA DE LA SOTA POVEDA 862.716 0 3,518
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Nombre o denominacién social A través de: Nombre o Numero de derechos | % sobre el total de
del titular indirecto de la denominacién social del titular de voto directos derechos de voto
participacién directo de la participacién
DONA BEGONA ZULUETA ALZARRATE, S.L. 33.615 0,137
PICAVEA
DONA BEGONA ZULUETA MUGARBURU, S.L. 1.447.474 5,903
PICAVEA
DONA BEGONA ZULUETA ONDARGAIN, S.L. 131.445 0,536
PICAVEA

Indique los movimientos en la estructura accionarial més significativos acaecidos durante el ejercicio:

A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean
derechos de voto de las acciones de la sociedad:

Nombre o denominacién social del consejero Numero de Numero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos indirectos (*) voto

DON CARLOS DELCLAUX ZULUETA 0 264.291 1,078
ADDVALIA CAPITAL, S.A. 1.271.871 0 5,187
DON ALVARO DELCLAUX ZUBIRIA 0 0 0,000
DON EDUARDO ZAVALA ORTIZ DE LA TORRE 93.832 0 0,383
DON ESTEBAN ERRANDONEA DELCLAUX 0 1.002 0,004
DON JAVIER GUTIERREZ MARTINEZ DE COMPANON 97.894 423 0,401
DON LUIS DELCLAUX MULLER 0 148.872 0,607
DONA M VIRGINIA URIGUEN VILLALBA 110.885 0 0,452
DON RAFAEL GUIBERT DELCLAUX 124.442 5.789 0,531
DON RAMON DELCLAUX DE LA SOTA 110.251 870 0,453
DON VICTOR MANUEL DE NORONHA SANTOS GALLO 0 895.343 3,651
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Nombre o denominacion social A través de: Nombre o Numero de derechos | % sobre el total de
del titular indirecto de la denominacion social del titular de voto directos derechos de voto
participacion directo de la participacion
DON CARLOS DELCLAUX SURAMAR, S.L. 177.287 0,723
ZULUETA
DON CARLOS DELCLAUX AZPILU S.L. 87.004 0,355
ZULUETA
DON VICTOR MANUEL DE NORONHA GALLO SGPS SA 895.343 3,651
NORONHA SANTOS GALLO
DON LUIS DELCLAUX MULLER BAISEL, S.L. 148.872 0,607
DON RAFAEL GUIBERT DONA TERESA SUBINAS LANDA 5.789 0,024
DELCLAUX
DON ESTEBAN ERRANDONEA CORREDURIA DE SEGUROS 1.002 0,004
DELCLAUX DECLER S.A.
DON RAMON DELCLAUX DE LA | DONA ADRIANA DELCLAUX 435 0,002
SOTA ECHEVARRIA
DON RAMON DELCLAUX DE LA | DON ALEJANDRO DELCLAUX 435 0,002
SOTA ECHEVARRIA
DON JAVIER GUTIERREZ DONA BEGONA MARTINEZ 423 0,002
MARTINEZ DE COMPARNON HORMAZA
% total de derechos de voto en poder del consejo de administracion 12,746

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administraciéon de la sociedad, que posean
derechos sobre acciones de la sociedad:

A.4 Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conocidas por la sociedad, salvo que sean
escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

A.5 Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria que existan entre los titulares de
participaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro
o trafico comercial ordinario:
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A.6 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segun lo establecido en el
art. 112 de la LMV. En su caso, describalos brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

NO

Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso,

describalas brevemente:

NO

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacion o ruptura de dichos pactos o
acuerdos o acciones concertadas, indiquelo expresamente:

A.7 Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la sociedad de
acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

A.8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

NO

Numero de acciones directas

Numero de acciones indirectas (*)

% total sobre capital social

309.945

1,264

(*) A través de:

Total

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007, realizadas

durante el ejercicio:
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Fecha de comunicacion Total de acciones directas Total de acciones % total sobre capital social
adquiridas indirectas adquiridas
23/08/2011 262.690 0 1,071
Plusvalia/(Minusvalia) de las acciones propias enajenadas durante el periodo (miles de euros) 268

A.9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de Administracion para llevar a cabo
adquisiciones o transmisiones de acciones propias.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el dia 23 de junio de 2011 aprobd el siguiente acuerdo relativo a la
adquisicion de acciones propias de la Sociedad:

CUARTO.- Autorizacion al Consejo de Administracion para proceder a la adquisicién derivativa de acciones propias,
directamente o a través de sociedades del grupo, de conformidad con el articulo 146 de la Ley de Sociedades de Capital,

dejando sin efecto la autorizacién otorgada por la Junta General de accionistas de 17 de junio de 2010; Delegacién en favor del

Consejo de Administracién de la, en su caso, ejecucién de la reduccién del capital social para amortizar acciones propias.

1.- Dejando sin efecto el acuerdo adoptado en la Junta General de 17 de junio de 2010 en lo no ejecutado, autorizar a la
Sociedad para que, directamente o a través de cualquiera de sus sociedades filiales, y durante el plazo maximo de cinco (5)
anos a partir de la fecha de celebracion de la presente Junta, pueda adquirir, en cualquier momento y cuantas veces lo estime
oportuno, acciones de VIDRALA, S.A., por cualquiera de los medios admitidos en Derecho, incluso con cargo a beneficios del
ejercicio y/o reservas de libre disposicion, asi como a que se puedan enajenar o amortizar posteriormente las mismas, todo ello
de conformidad con el articulo 146 y concordantes de la Ley de Sociedades de Capital.

2.- Aprobar las condiciones de estas adquisiciones, que seran los siguientes:

(a) Que el valor nominal de las acciones adquiridas directa o indirectamente, sumandose al de las que ya posean la sociedad
adquirente y sus filiales, y, en su caso, la sociedad dominante y sus filiales, no sea superior al diez por ciento (10%) del capital
social de VIDRALA, S.A., respetandose en todo caso las limitaciones establecidas para la adquisicién de acciones propias por
las autoridades reguladoras de los mercados donde la accion de VIDRALA, S.A. se encuentre admitida a cotizaciéon.

(b) Que la adquisicion, comprendidas las acciones que la sociedad, o persona que actuase en nombre propio pero por cuenta de
aquella, hubiese adquirido con anterioridad y tuviese en cartera, no produzca el efecto de que el patrimonio neto resulte inferior
al capital social mas las reservas legal o estatutariamente indisponibles. A estos efectos, se considerara patrimonio neto el
importe que se califique como tal conforme a los criterios para confeccionar las cuentas anuales, minorado en el importe de los
beneficios imputados directamente al mismo, e incrementado en el importe del capital social suscrito no exigido, asi como en el
importe del nominal y de las primas de emision del capital suscrito que esté registrado contablemente como pasivo.

(c) Que el precio de adquisicion no sea inferior al nominal ni superior en un diez por ciento (10%) al valor de cotizacion de las
acciones a la fecha de su adquisicion o, tratandose de derivados, a la fecha del contrato que de lugar a la adquisicion. Las
operaciones de adquisicion de acciones propias se ajustaran a las normas y usos de los mercados de valores.

(d) Que se establezca en el patrimonio neto una reserva indisponible equivalente al importe de las acciones propias computado
en el activo. Esta reserva debera mantenerse en tanto las acciones no sean enajenadas.

3.- Expresamente se autoriza que las acciones adquiridas por VIDRALA, S.A. sociedades filiales en uso de esta autorizacion
puedan destinarse en todo o en parte a su entrega a los trabajadores, empleados o administradores de la sociedad, cuando
exista un derecho reconocido, bien directamente o como consecuencia del ejercicio de derechos de opcién de que aquéllos
sean titulares, a los efectos previstos en el parrafo ultimo del articulo 146, apartado 1 (a), de la Ley de Sociedades de Capital.

4.- Reducir el capital social, con el fin de amortizar las acciones propias de VIDRALA, S.A. que pueda mantener en su Balance,

con cargo a beneficios o reservas libres y por el importe que en cada momento resulte conveniente o necesario, hasta el
maximo de las acciones propias en cada momento existentes.

INFORME ANUAL 2011



A
v

vidrala

informe anual de gobiermno corporativo

5.- Delegar en el Consejo de Administracion la ejecucién del precedente acuerdo de reduccion de capital, quien podra llevarlo a
cabo en una o varias veces y dentro del plazo maximo de dieciocho meses, a partir de la fecha de celebracion de la presente
Junta General, realizando cuantos tramites, gestiones y autorizaciones sean precisas o exigidas por la Ley de Sociedades de
Capital y demas disposiciones que sean de aplicacion y, en especial, se le delega para que, dentro del plazo y los limites
sefalados para dicha ejecucion, fije la fecha o fechas de la concreta reduccion o reducciones del capital, su oportunidad y
conveniencia, teniendo en cuenta las condiciones del mercado, la cotizacion, la situacion econémico financiera de la Sociedad,
su tesoreria, reservas y evolucion de la empresa y cualquier otro aspecto que influya en tal decision; concretar el importe de la
reduccién de capital; determinar el destino del importe de la reduccioén, bien a una reserva indisponible, o bien, a reservas de
libre disposicion, prestando, en su caso, las garantias y cumpliendo los requisitos legalmente exigidos; adaptar el articulo 50 de
los Estatutos Sociales a la nueva cifra del capital social; solicitar la exclusion de cotizacién de los valores amortizados y, en
general, adoptar cuantos acuerdos sean precisos, a los efectos de dicha amortizacion y consiguiente reduccién de capital,
designando las personas que puedan intervenir en su formalizacion.

A.10 Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los derechos de voto, asi como las
restricciones legales a la adquisicion o transmision de participaciones en el capital social. Indique si existen
restricciones legales al ejercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por restriccion legal 0

Indique si existen restricciones estatutarias al ejercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por una restriccion 0

estatutaria

Indique si existen restricciones legales a la adquisicion o transmisidn de participaciones en el capital social:
NO
A.11 Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacion frente a una oferta publica de
adquisicion en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

NO

En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se producira la ineficiencia de las

restricciones:
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B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD
B.1 Consejo de Administracion
B.1.1 Detalle el nUmero maximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos:
Numero maximo de consejeros 11

Numero minimo de consejeros

B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:

Nombre o Representante Cargoenel F. Primer F. Ultimo Procedimiento
denominacion social consejo nombram | nombram de eleccion
del consejero

DON CARLOS -- PRESIDENTE 15/05/1992 | 21/06/2007 | VOTACION EN
DELCLAUX ZULUETA JUNTA DE

ACCIONISTAS

ADDVALIA CAPITAL, AITOR SALEGUI CONSEJERO 23/09/2008 | 23/09/2008 | VOTACION EN
S.A. ESCOLANO JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON ALVARO -- CONSEJERO 21/06/2002 | 21/06/2007 | VOTACION EN
DELCLAUX ZUBIRIA JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON EDUARDO -- CONSEJERO 28/09/2004 | 18/06/2009 | VOTACION EN
ZAVALA ORTIZ DE LA JUNTA DE

TORRE ACCIONISTAS

DON ESTEBAN -- CONSEJERO 14/06/2001 | 23/06/2011 | VOTACION EN
ERRANDONEA JUNTA DE

DELCLAUX ACCIONISTAS

DON JAVIER -- CONSEJERO 23/06/2011 | 23/06/2011 | VOTACION EN
GUTIERREZ MARTINEZ JUNTA DE

DE COMPANON ACCIONISTAS

DON LUIS DELCLAUX -- CONSEJERO 22/06/2004 | 18/06/2009 | VOTACION EN
MULLER JUNTA DE

ACCIONISTAS

DONA M2 VIRGINIA -- CONSEJERO 25/04/1996 | 23/06/2011 | VOTACION EN
URIGUEN VILLALBA JUNTA DE

ACCIONISTAS

INFORME ANUAL 2011

99



A
v

informe anual de gobiemo

corporativo

vidrala
Nombre o Representante Cargoenel F. Primer F. Ultimo Procedimiento
denominacion social consejo nombram | nombram de eleccion
del consejero
DON RAFAEL GUIBERT | -- CONSEJERO 18/01/1984 | 18/06/2009 | VOTACION EN
DELCLAUX JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON RAMON - CONSEJERO 21/06/2005 | 17/06/2010 | VOTACION EN
DELCLAUX DE LA SOTA JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON VICTOR MANUEL | -- CONSEJERO 18/05/2004 | 19/06/2009 | VOTACION EN
DE NORONHA SANTOS JUNTA DE
GALLO ACCIONISTAS
Numero total de consejeros 11

Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de Administracion:

B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condicion:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacién del
consejero

Comisién que ha propuesto su
nombramiento

Nombre o denominacion del
accionista significativo a quien
representa o que ha propuesto su
nombramiento

DON CARLOS DELCLAUX ZULUETA

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

CARLOS DELCLAUX ZULUETA

ADDVALIA CAPITAL, S.A.

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

ADDVALIA CAPITAL, S.A.

DON ALVARO DELCLAUX ZUBIRIA

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

ALVARO DELCLAUX
BARRENECHEA

DON ESTEBAN ERRANDONEA
DELCLAUX

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

URDALA 21, S.L.

DON RAFAEL GUIBERT DELCLAUX

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y

RAFAEL GUIBERT DELCLAUX
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Nombre o denominacién del Comision que ha propuesto su Nombre o denominacién del
consejero nombramiento accionista significativo a quien

representa o que ha propuesto su
nombramiento

RETRIBUCIONES

DON RAMON DELCLAUX DE LA COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | RAMON DELCLAUX DE LA SOTA
SOTA RETRIBUCIONES

DON VICTOR MANUEL DE NORONHA | COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y | NORONHA GALLO SGPS SA

SANTOS GALLO RETRIBUCIONES
Numero total de consejeros dominicales 7
% total del Consejo 63,636

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacion del consejero
DON EDUARDO ZAVALA ORTIZ DE LA TORRE

Perfil
EXPERTO EN EL SECTOR FINANCIERO Y EN LA GESTION Y ADMINISTRACION DE SOCIEDADES

Nombre o denominacién del consejero 101
DON LUIS DELCLAUX MULLER

Perfil

EXPERTO EN EL SECTOR FINANCIERO Y EN LA GESTION Y ADMINISTRACION DE SOCIEDADES

Nombre o denominacién del consejero
DONA M? VIRGINIA URIGUEN VILLALBA

Perfil
EXPERTA EN EL SECTOR FINANCIERO Y EN LA GESTION Y ADMINISTRACION DE SOCIEDADES
Numero total de consejeros independientes 3
% total del consejo 27,273

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Nombre o denominacién del consejero Comision que ha propuesto su
nombramiento

DON JAVIER GUTIERREZ MARTINEZ DE COMPANON COMISION DE
NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

INFORME ANUAL 2011



'Y
informe anual de gobiermno corporativo v

vidrala
Numero total de otros consejeros externos 1
% total del consejo 9,091

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con
la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.

Nombre o denominacién social del consejero
DON JAVIER GUTIERREZ MARTINEZ DE COMPANON

Sociedad, directivo o accionista con el que mantiene el vinculo

Motivos
D. Javier Gutiérrez Martinez de Compafion ha desempefiado hasta inicios de 2011 el cargo de Director General
del Grupo Vidrala.

Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante el periodo en la tipologia de cada consejero:

B.1.4 Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a instancia de
accionistas cuya participacion accionarial es inferior al 5% del capital. 0o
Nombre o denominacién social del accionista
DON ALVARO DELCLAUX BARRENECHEA
Justificacion
Pertenece al niicleo estable de accionistas de la Sociedad

Nombre o denominacién social del accionista
DON CARLOS DELCLAUX ZULUETA
Justificacion
Pertenece al nucleo estable de accionistas de la Sociedad

Nombre o denominacién social del accionista
NORONHA GALLO SGPS SA

Justificacion
Pertenece al nacleo estable de accionistas de la Sociedad y ha tenido representacion en el Consejo de
Administracién desde la adquisicion de Gallo Vidro, S.A.

Nombre o denominacion social del accionista
DON RAFAEL GUIBERT DELCLAUX
Justificacion
Pertenece al nicleo estable de accionistas de la Sociedad

Nombre o denominacién social del accionista
DON RAMON DELCLAUX DE LA SOTA
Justificacion
Pertenece al niicleo estable de accionistas de la Sociedad
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Indique si no se han atendido peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya
participacion accionarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros
dominicales. En su caso, explique las razones por las que no se hayan atendido.

NO

B.1.5 Indique si alglin consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo ha explicado
sus razones y a través de qué medio, al Consejo, y, en caso de que lo haya hecho por escrito a todo el Consejo,
explique a continuacion, al menos los motivos que el mismo ha dado:

NO

B.1.6 Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas el o los consejero/s delegado/s:

B.1.7 Identifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman cargos de administradores o directivos en
otras sociedades que formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

Nombre o denominacién social consejero Denominacion social de la entidad del grupo Cargo
DON CARLOS DELCLAUX ZULUETA CORSICO VETRO SRL PRESIDENTE
DON CARLOS DELCLAUX ZULUETA CRISNOVA VIDRIO S.A. PRESIDENTE
DON CARLOS DELCLAUX ZULUETA GALLO VIDRO. S.A. CONSEJERO
DON CARLOS DELCLAUX ZULUETA INVERBEIRA SPE. S.A. PRESIDENTE
DON CARLOS DELCLAUX ZULUETA INVESTVERRE. S.A. PRESIDENTE
DON CARLOS DELCLAUX ZULUETA MD VERRE. S.A. CONSEJERO
DON CARLOS DELCLAUX ZULUETA OMEGA IMMOBILIERE ET FINANCIERE. S.A. PRESIDENTE
ADDVALIA CAPITAL, S.A. CRISNOVA VIDRIO S.A. CONSEJERO
DON ALVARO DELCLAUX ZUBIRIA CRISNOVA VIDRIO S.A. CONSEJERO
DON EDUARDO ZAVALA ORTIZ DE LA CRISNOVA VIDRIO S.A. CONSEJERO
TORRE
DON ESTEBAN ERRANDONEA DELCLAUX CRISNOVA VIDRIO S.A. CONSEJERO
DON JAVIER GUTIERREZ MARTINEZ DE CRISNOVA VIDRIO S.A. CONSEJERO
COMPARNON
DON LUIS DELCLAUX MULLER CRISNOVA VIDRIO S.A. CONSEJERO
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Nombre o denominacion social consejero Denominacién social de la entidad del grupo Cargo
DONA M? VIRGINIA URIGUEN VILLALBA CRISNOVA VIDRIO S.A. CONSEJERO
DON RAFAEL GUIBERT DELCLAUX CRISNOVA VIDRIO S.A. CONSEJERO
DON RAMON DELCLAUX DE LA SOTA CRISNOVA VIDRIO S.A. CONSEJERO
DON VICTOR MANUEL DE NORONHA CRISNOVA VIDRIO S.A. CONSEJERO
SANTOS GALLO

B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de Administracion de
otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores en Espafa distintas de su grupo, que hayan sido
comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacién social consejero Denomincacién social de la entidad cotizada Cargo

ADDVALIA CAPITAL, S.A. CIE AUTOMOTIVE. S.A. CONSEJERO

B.1.9 Indique y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas sobre el nUmero de consejos de los que
puedan formar parte sus consejeros:

NO

B.1.10 En relacién con la recomendacion numero 8 del Cédigo Unificado, sefale las politicas y estrategias
generales de la sociedad que el Consejo en pleno se ha reservado aprobar:

La politica de inversiones y financiacion Sl
La definicién de la estructura del grupo de sociedades Sl
La politica de gobierno corporativo Sl
La politica de responsabilidad social corporativa Sl
El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuesto anuales Sl
La politica de retribuciones y evaluacion del desempeiio de los altos directivos Sl
La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periddico de los sistemas internos de S|
informacién y control

La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites S
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B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracion agregada de los consejeros devengada durante
el ejercicio:

a) En la sociedad objeto del presente informe:

Concepto retributivo Datos en miles de
euros
Retribucion Fija 0
Retribucion Variable 287
Dietas 0
Atenciones Estatutarias 0
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
Total 287
105
Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos 0
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos de administracion y/o a la alta direccion
de sociedades del grupo:

Concepto retributivo Datos en miles de
euros

Retribucion Fija 561

Retribucion Variable 0
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Concepto retributivo Datos en miles de
euros
Dietas 123
Atenciones Estatutarias 0
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
Total 684
Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos 0
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 0
106
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0
c) Remuneracién total por tipologia de consejero:
Tipologia consejeros Por sociedad Por grupo
Ejecutivos 0 0
Externos Dominicales 224 550
Externos Independientes 63 134
Otros Externos 0 0
Total 287 684
d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante
Remuneracion total consejeros(en miles de euros) 971
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Remuneracion total consejeros/beneficio atribuido a la sociedad dominante (expresado en %) 2,2
B.1.12 Identifique a los miembros de la alta direccién que no sean a su vez consejeros ejecutivos, e indique la

remuneracion total devengada a su favor durante el ejercicio:

Nombre o denominacion social

Cargo

DON PEDRO OLIVEIRA Z

DIRECTOR PRODUCCION
GALLO VIDRO

DON DAVID FERNANDEZ

DIRECTOR HORNOS

DONA PALOMA GONZALO

DIRECTORA INFORMATICA

DON JESUS BENGOECHEA OCIO

DIRECTOR PLANTA CRISNOVA
VIDRIO

DON FERNANDO DE SANTIAGO LOPEZ DE URALDE

DIRECTOR RRHH

DONA OLGA MARTIN

DIRECTORA DE HORNOS Y
MEDIOAMBIENTE

DON JAVIER MANERO

DIRECTOR MANTENIMIENTO
AIALA VIDRIO

DON RAFAEL ZUNIGA

DIRECTOR LOGISTICA

DON RAUL GOMEZ

DIRECTOR ECONOMICO
FINANCIERO

DON JUAN OLASCOAGA ARRATE

DIRECTOR PLANTA AIALA
VIDRIO

DON NADAL GARAU PERELLO

DIRECTOR PRODUCCION
CRISNOVA VIDRIO

DON JULIO RUBIO RENESES

DIRECTOR PLANTA CASTELLAR
VIDRIO

DON PAULO GUERRA

DIRECTOR OPERACIONES

DON ENRIQUE ITURBE ACHA

DIRECTOR TECNICO

DONA ANA LOPEZ

DIRECTORA CONTROL Y
CUMPLIMIENTO LEGAL

DON GORKA SCHMITT ZALBIDE

DIRECTOR GENERAL

DON SERGIO RUIZ

DIRECTOR DE PROYECTOS

DON RICARDO GALLEGO

DIRECTOR VENTAS ESPANA
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Nombre o denominacioén social

Cargo

DON ASIER ETXEBARRIA

DIRECTOR DIP

DON GERARDO DIEGO

DIRECTOR SUPPLY CHAIN

DON ALBERTO CARRAL

DIRECTOR PRODUCCION AIALA
VIDRIO

DON JEAN CLAUDE GOUDRIAS

DIRECTOR VENTAS FRANCIA

DON JEAN LOUIS CANELLE

DIRECTOR PLANTA MD VERRE

DON VICTOR TOLOSA

DIRECTOR EXPLOTACION

DON GIOVANNI CUSINO

DIRECTOR VENTAS
EXPORTACION

DON MARTIN ECHEVARRI SANCHEZ

DIRECTOR DE EXPORTACION
ADJUNTO

DON JAVIER ARBERAS TORDABLE

DIRECTOR
APROVISIONAMIENTOS

DON JAVIER GUTIERREZ

DIRECTOR GENERAL ADJUNTO

DON FELIX CUESTA

DIRECTOR MANTENIMIENTO
CRISNOVA VIDRIO

DON LUIS MIGUEL MORNA

DIRECTOR PLANTA GALLO
VIDRO

DON GOTZON GAMBOA

DIRECTOR MOLDEO

DON JOSU UGARTE

DIRECTOR DE EQUIPAMIENTO
ZONA CALIENTE

DON ROBERTO ZIARELLI

DIRECTOR PLANTA CORSICO
VETRO

DON LIHER IRIZAR

DIRECTOR CALIDAD

DON CARLOS BARRANHA

DIRECTOR IDi

DON ERIC DUBOIS

DIRECTOR PRODUCCION MD
VERRE

DON MANUEL CASTRO

DIRECTOR PRODUCCION
CASTELLAR VIDRIO

DON ANGEL ROLDAN MAIZ

DIRECTOR COMERCIAL

DON AITOR BASTERRETXEA Z

DIRECTOR PRODUCCION
CORSICO VETRO

DON SERGIO RODRIGUEZ

DIRECTOR DESARROLLO
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Remuneracion total alta direccion (en miles de euros) 3.998

B.1.13 Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindaje, para casos de despido o cambios
de control a favor de los miembros de la alta direccion, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad o de su
grupo. Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los 6rganos de la sociedad o de su

grupo:

Numero de beneficiarios 1
Consejo de Administracion Junta General

Organo que autoriza las clausulas Sl NO

¢Se informa a la Junta General sobre las clausulas? Sl

B.1.14 Indique el proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion y las
clausulas estatutarias relevantes al respecto.

Proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion y las clausulas
estatutarias

El articulo 27 de los Estatutos sociales de Vidrala S.A. establece lo siguiente:

1. Los Consejeros, en su condicién de miembros del Consejo de Administracion, tendran derecho a percibir una
retribucion anual que consistird en una cantidad fija, dietas por asistencia, una cantidad variable en funcion del
cumplimiento de los objetivos estratégicos y de resultados de la Sociedad y, en su caso, una parte asistencial, que
contemplaré los sistemas de previsién y seguro oportunos.

La retribucién de los Consejeros por dichos conceptos sera en todo caso inferior a una cantidad equivalente al 5 por ciento
del beneficio obtenido en el ejercicio por el grupo consolidado, una vez se hayan cubierto las atenciones de la reserva
legal y otras que fueren obligatorias.

La determinacién del importe concreto que para cada ejercicio correspondera a las referidas partidas retributivas y de las
previsiones asistenciales correspondera al Consejo de Administracion previo informe de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones en caso de que esta comisién exista, pudiendo ser diferente para los distintos Consejeros en funcion de su
cargo y de sus servicios en las distintas comisiones del Consejo de Administracion.

El Consejo cuidara que las retribuciones, dentro del limite maximo establecido en los presentes Estatutos sociales, se
orienten por las condiciones de mercado y tomen en consideracion la responsabilidad y el grado de compromiso que
entrafa el papel que estéa llamado a desempefar cada miembro del Consejo de Administracion.

2. Con independencia de lo anterior, los miembros del Consejo de Administracion tendran derecho a percibir aquellas otras
remuneraciones que procedan por el desempefio en la propia Sociedad de otras funciones distintas a la de miembro del
Consejo de Administracion.

3. La retribucion de todos los miembros del Consejo de Administracion podra incluir ademas la entrega de acciones de la
Sociedad o de opciones sobre las mismas o de retribuciones referenciadas al valor de las acciones.
La competencia para decidir si la retribucion se complementa con la entrega de acciones de la Sociedad, de opciones
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Proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion y las clausulas
estatutarias

sobre las mismas o con retribuciones referenciadas al valor de las acciones corresponde a la Junta General de
Accionistas. El acuerdo expresara, en su caso, el nimero de acciones a entregar, el precio de ejercicio de los derechos de
opcion, el valor de las acciones que se tome como referencia y el plazo de duracién de dicha forma de retribucién.

4. La Sociedad esta autorizada para contratar un seguro de responsabilidad civil para sus consejeros.”

Senale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacion de las siguientes decisiones.

A propuesta del primer ejecutivo de la compaiiia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos,

. . . L Sl
asi como sus clausulas de indemnizacion.

La retribucién de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucién adicional por sus

. S . . SI
funciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.

B.1.15 Indique si el Consejo de Administracién aprueba una detallada politica de retribuciones y especifique las
cuestiones sobre las que se pronuncia:

SI
110

Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el Consejo y S|
sus Comisiones y una estimacion de la retribucion fija anual a la que den origen
Conceptos retributivos de caracter variable Sl
Principales caracteristicas de los sistemas de prevision, con una estimacion de su importe o coste anual S|
equivalente.
Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccién como S|
consejeros ejecutivos

B.1.16 Indique si el Consejo somete a votacion de la Junta General, como punto separado del orden del dia, y con
caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. En su caso, explique los
aspectos del informe respecto a la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para los afios futuros, los
cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio y un resumen global de como se
aplico la politica de retribuciones en el ejercicio. Detalle el papel desempefado por la Comisiéon de Retribuciones y
si han utilizado asesoramiento externo, la identidad de los consultores externos que lo hayan prestado:

Sl

Cuestiones sobre las que se pronuncia la politica de retribuciones

Los consejeros de la Sociedad perciben una remuneracion fija, una remuneracion variable y dietas de asistencia a los
consejos, fijandose los criterios de fijacion de los distintos componentes retributivos de la siguiente forma:
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Remuneracion fija:

La politica retributiva de los consejeros (todos ellos no ejecutivos) se basa en los criterios de responsabilidad y dedicacion
inherentes al cargo que desempefian.

El componente fijo de su retribucién anual es atribuida por ostentar la condicion de consejero en las distintas sociedades
del grupo, en la medida en que estas son las sociedades productivas.

En consecuencia, se dara una mayor ponderacion al ejercicio de las funciones de consejero en una pluralidad de
sociedades filiales, en la medida en que supone en consecuencia una mayor responsabilidad y dedicacion consecuencia
del cargo que desempefian.

Estos componentes fijos son revisados peridédicamente por el Consejo de Administracion con el fin de adaptarlos a las
diferentes circunstancias del mercado y a las caracteristicas de las funciones que desempefian como administradores.

Remuneracion variable:

La remuneracion variable de los consejeros se establece a nivel de la sociedad individual y se determina en funcion de dos
factores:

(i) en primer lugar la consecucioén de resultados del Grupo, medidos estos por el resultado operacional y el beneficio neto;
(i) segundo lugar por la definicion del plan estratégico del Grupo y su ejecucion y desarrollo posterior.

El reparto entre los Consejeros de los conceptos retributivos sefialados se realizara segin un baremo de puntos
establecido en funcién de los cargos que se ocupen en el Consejo y sus responsabilidades respectivas destacando de
forma expresa la especial dedicacion del Presidente del Consejo de Administracion en dicha ponderacion.

Dietas de asistencia:

Con caracter adicional, los Consejeros percibiran dietas de asistencia a las reuniones del Consejo de Administracion.

Otras remuneraciones:

La Sociedad no abona a sus consejeros otro tipo de remuneraciones ni beneficios (ni retribuciones basadas en acciones,
ni sistemas de ahorro o prevision, ni anticipos o créditos, garantias, etc)

Para ejercicios futuros no se prevén modificaciones sustanciales en la politica de remuneracién de los consejeros.

Papel desempeiado por la Comision de Retribuciones

La Comision de Nombramientos y Retribuciones tiene las siguientes responsabilidades basicas:

a) Formular y revisar los criterios que deben seguirse para la composicion del Consejo de Administracion y la seleccién de
candidatos;

b) Informar de las propuestas de nombramiento de Consejeros asi como examinar u organizar, de la forma que se entienda
adecuada, la sucesién del Presidente y del primer ejecutivo para que dicha sucesion se realice de forma ordenada y bien
planificada;

c) Proponer al Consejo los miembros que deban formar parte de cada una de las Comisiones;

d) Proponer al Consejo de Administracion el sistema y la cuantia de las retribuciones anuales de los Consejeros asi como
en particular, del Presidente de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento, en atencion a su especial dedicacion.

e) Proponer el sistema y la cuantia de retribucion de Altos Directivos.

f) Revisar periédicamente los programas de retribucion, ponderando su adecuacion y sus rendimientos.

g) Velar por la transparencia de las retribuciones.

h) Informar sobre el nombramiento de las personas que vayan a representar a la Sociedad en los Consejos de
Administracion de las empresas filiales y participadas mas relevantes que el Consejo determine.

i) Informar sobre el nombramiento o destitucion de los directivos con dependencia inmediata del Consejo, su Presidente, la
Comisién Delegada o el Consejero Delegado.
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Papel desempeiado por la Comision de Retribuciones

En el marco de sus responsabilidades basicas la Comision de Nombramientos procede a fijar el importe de la retribucion
fija de los Consejeros y a evaluar el grado de cumplimiento de los objetivos propios de la retribucion variable, al objeto de
fijar asimismo dicha retribucion.

Una vez adoptados estas directrices, la Comision informa al Consejo de Administracion, que hace suyas las conclusiones
de la Comision y acuerda el importe definitivo de la retribucion anual de cada uno de los consejeros.

¢Ha utilizado asesoramiento externo?

Identidad de los consultores externos

B.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo que sean, a su vez, miembros del Consejo de
Administracion, directivos o empleados de sociedades que ostenten participaciones significativas en la sociedad
cotizada y/o en entidades de su grupo:

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el epigrafe anterior, de los
miembros del Consejo de Administracion que les vinculen con los accionistas significativos y/o en entidades de
Su grupo:

B.1.18 Indique, si se ha producido durante el ejercicio alguna modificacion en el reglamento del consejo:

NO

B.1.19 Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacion y remocion de los consejeros. Detalle
los 6rganos competentes, los tramites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los procedimientos.

La designacién de los miembros del Consejo de Administracion corresponde a la Junta General de Accionistas, sin perjuicio de
la facultad del Consejo para designar miembros por cooptacién en caso de que se produjesen vacantes, previo informe en
ambos casos de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

A tal efecto el articulo 26 de los Estatutos Sociales sefiala que:

2. Para ser nombrado miembro del érgano de administracién no se requiere la condicion de accionista.

3. Los miembros del 6rgano de administracion ejerceran su cargo durante el plazo de cinco afios y podran ser reelegidos una o
mas veces por periodos de igual duracion.

4. Los miembros del 6rgano de administracion designados por cooptacion ejerceran su cargo hasta la fecha de reunion de la
primera Junta general.

5. Los miembros del érgano de administracion cesaran en su cargo cuando lo decida la Junta general, cuando notifiquen a la
Sociedad su renuncia o dimisién y cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados. En este Gltimo caso, el
cese sera efectivo el dia en que se relna la primera Junta general siguiente o hubiere transcurrido el término legal para la
celebracion de la Junta que deba resolver sobre la aprobacion de cuentas del ejercicio anterior.”

Asimismo el articulo 18 del Reglamento del Consejo de Administracion establece lo siguiente:
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Articulo 18 Nombramiento de Consejeros

1- Los Consejeros seran designados por la Junta general o por el Consejo de Administracién de conformidad con las
previsiones contenidas en la Ley de Sociedades An6nimas.

2.- Las propuestas de nombramiento de Consejeros que someta el Consejo de Administracién a la consideracion de la Junta

general y las decisiones de nombramiento que adopte dicho 6rgano en virtud de las facultades de cooptacion que tiene
legalmente atribuidas deberan estar precedidas del correspondiente informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones.

Cuando el Consejo se aparte del informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones habra de motivar las razones de su
proceder y dejar constancia en acta de sus razones.”

B.1.20 Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

El articulo 22 del Reglamento del Consejo de Administracion de Vidrala, S.A. establece que:
Articulo 22. Cese de los Consejeros.

1.- El cese de los Consejeros, o de cualquiera de ellos, se producira en los términos de la legislacion aplicable en cada
momento.

2.- Los Consejeros deberan poner su cargo a disposicién del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo considera
conveniente, la correspondiente dimision, en los siguientes casos:

a) Cuando se trate de Consejero dominical, cuando éste, o el accionista al que represente, transmita su participacion en la
sociedad.

b) Cuando se trate de Consejero ejecutivo, siempre que el Consejo lo considere oportuno y, en todo caso, cuando cese en el
puesto ejecutivo que desempeiie en la compafia y/o sociedades de su grupo. 113
c) Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién legalmente previstos.

d) Cuando se encuentren en situaciones que afecten negativamente al funcionamiento del Consejo o al crédito y reputacion de
la Sociedad

e) Cuando se trate de Consejeros delegados, cesaran en tales cargos a los 65 afos, pero podran continuar como Consejeros
sin perjuicio de lo previsto en la letra b) anterior.

f) Cuando resulten gravemente amonestados por el Consejo de Administracion previo informe de la Comision de Auditoria y
Cumplimiento por haber infringido sus obligaciones como Consejeros.

g) Cuando se celebre la primera Junta General de Accionistas después de que el consejero haya cumplido los 72 afios de
edad.’

B.1.21 Explique si la funcién de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidente del Consejo. En su
caso, indique las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de acumulacion de poderes en una Unica
persona:

NO

Indique y en su caso explique si se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros independientes
para solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusion de nuevos puntos en el orden del dia, para coordinar y
hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos y para dirigir la evaluaciéon por el Consejo de
Administracion

NO
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B.1.22 ;Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algun tipo de decision?:

Sl

Indique cémo se adoptan los acuerdos en el Consejo de Administracion, sefialando al menos, el minimo quérum
de asistencia y el tipo de mayorias para adoptar los acuerdos:

Descripcién del acuerdo :
Todos los acuerdos del Consejo de Administracién.

Quérum %

El Consejo de Administracién quedara validamente constituido para deliberar y acordar sobre cualquier asunto

. . , 51,00
cuando concurran a la sesion, presentes o representados, la mitad mas uno de sus componentes. ’
Tipo de mayoria %
Todos los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los consejeros concurrentes, salvo los supuestos 51.00
)

en que la Ley exija una mayoria superior.

B.1.23 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser nombrado
presidente.

NO

B.1.24 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

NO

B.1.25 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen algun limite a la edad de los consejeros:

Sl

Edad limite presidente Edad limite consejero delegado Edad limite consejero

72 65 72

B.1.26 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandato limitado para los consejeros
independientes:
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NO

Numero maximo de afnos de mandato 0

B.1.27 En el caso de que sea escaso o nulo el nimero de consejeras, explique los motivos y las iniciativas
adoptadas para corregir tal situacion

Explicacién de los motivos y de las iniciativas

Actualmente el numero de Consejeras es de una. El Consejo de Administracion y la Comision de Nombramientos y
Retribuciones se encargan de que la eleccién de los candidatos recaiga sobre personas de reconocida competencia y
experiencia.

En particular, indique si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha establecido procedimientos para que los
procesos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras, y busque
deliberadamente candidatas que reunan el perfil exigido:

NO

B.1.28 Indique si existen procesos formales para la delegacion de votos en el Consejo de Administracion. En su
caso, detéllelos brevemente.

No existen procesos formales para la delegacion de votos en el Consejo de Administracion.

B.1.29 Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el ejercicio.
Asimismo, sefale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin la asistencia de su Presidente:

Numero de reuniones del consejo 8

Numero de reuniones del consejo sin la asistencia del presidente 0

Indique el nUmero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del Consejo:

Numero de reuniones de la comision ejecutiva o delegada 0
Numero de reuniones del comité de auditoria 6
Numero de reuniones de la comisién de nombramientos y retribuciones 5
Numero de reuniones de la comision de nombramientos 0
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Numero de reuniones de la comisién de retribuciones 0

B.1.30 Indique el nUmero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el ejercicio sin la
asistencia de todos sus miembros. En el computo se consideraran no asistencias las representaciones realizadas
sin instrucciones especificas:

Numero de no asistencias de consejeros durante el ejercicio 2

% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 1,220

B.1.31 Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su aprobaciéon al Consejo
estan previamente certificadas:

NO

Identifique, en su caso, a la/s persona/s que ha o han certificado las cuentas anuales individuales y consolidadas
de la sociedad, para su formulacion por el consejo:

116
B.1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de administracion para evitar que las
cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se presenten en la Junta General con salvedades en el
informe de auditoria.

La Comisién de auditoria tiene como funcién la de revisar las cuentas de la Sociedad, vigilar el cumplimiento de los
requerimientos legales y la correcta aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados, asi como informar
sobre las propuestas de modificacion de principios y criterios contables sugeridos por la direccion.

Asimismo, debera servir de canal de comunicacién entre el Consejo y los auditores externos, evaluar los resultados de cada
auditoria y las respuestas del equipo de gestion a sus recomendaciones, y mediar y arbitrar en los casos de discrepancia entre
los auditores y el equipo de gestion, en relacién con los principios y criterios aplicables en la preparacion de los estados
financieros.

B.1.33 (El secretario del consejo tiene la condiciéon de consejero?

NO

B.1.34 Explique los procedimientos de nombramiento y cese del Secretario del Consejo, indicando si su
nombramiento y cese han sido informados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el pleno del
Consejo.

Procedimiento de nombramiento y cese
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Procedimiento de nombramiento y cese

El articulo 28.2. de los Estatutos sociales establece que el Consejo de Administracion designara un Secretario y,
potestativamente, un Vicesecretario, pudiendo recaer el nombramiento en quienes no sean administradores, en cuyo caso
actuaran con voz pero sin voto. El Vicesecretario sustituira al Secretario en los casos de ausencia, indisposicion,
incapacidad o vacante.

El articulo 10 del Reglamento del Consejo de Administracion sefiala que:

1.- El Secretario del Consejo de Administracion podra ser o no Consejero, segun acuerde en cada momento el Consejo de
Administracion.

2.- El Secretario auxiliara al Consejo en sus labores y debera proveer para el buen funcionamiento del Consejo
ocupandose, muy especialmente, de prestar a los Consejeros el asesoramiento que le solicitaran, de reflejar debidamente
en los libros de actas el desarrollo de las sesiones y de dar fe de los acuerdos del érgano.

3.- El Secretario cuidara en todo caso de la legalidad formal y material de las actuaciones del Consejo y del cumplimiento
de sus procedimientos y reglas de gobierno.

4.- El Secretario del Consejo desempenfara el cargo de Letrado Asesor del Consejo, siempre que ostente la condicion de

Abogado.

¢La Comision de Nombramientos informa del nombramiento? Sl
¢La Comision de Nombramientos informa del cese? Sl
¢El Consejo en pleno aprueba el nombramiento? Sl
¢ El Consejo en pleno aprueba el cese? Sl

¢ Tiene el secretario del Consejo enconmendada la funcion de velar, de forma especial, por las recomendaciones
de buen gobierno?

SI

B.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la independencia del
auditor, de los analistas financieros, de los bancos de inversion y de las agencias de calificacion.

Las relaciones con los auditores externos se encuentran reguladas en el articulo 41 del Reglamento del Consejo de
Administracion:

Articulo 41. Relaciones con los Auditores.
1.- Las relaciones del Consejo de Administracion con los auditores externos de la compafiia, se canalizaran a través de la
Comision de Auditoria y Cumplimiento, en los términos que resultan de los estatutos y del Reglamento de la Comisién de

Auditoria y Cumplimiento.

2.- El Consejo de Administracién informara en la memoria de los honorarios que haya satisfecho la compafia en cada ejercicio
a la entidad auditora por servicios diferentes de la auditoria.

3.- El Consejo de Administracion procurara formular las cuentas anuales de forma que no haya lugar a salvedades por parte del

auditor. No obstante, cuando el Consejo considere que debe mantener su criterio, explicara el contenido y alcance de la
discrepancia’.
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En virtud de dicho mandato, el Comité de Auditoria y Cumplimiento sera el érgano encargado de mantener las relaciones con
los auditores externos y de recibir informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de
estos y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras
comunicaciones previstas tanto en la legislacion de auditoria de cuentas como en las normas técnicas de auditoria.

B.1.36 Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique al auditor
entrante y saliente:

NO

Auditor saliente Auditor entrante

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido de los mismos:

NO

B.1.37 Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de los de
auditoria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que
supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

118
SI
Sociedad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de 98 0 98
auditoria (miles de euros)
Importe trabajos distintos de los de 31,240 0,000 31,240
auditoria/lmporte total facturado por la firma
de auditoria (en%)

B.1.38 Indique si el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta reservas o
salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el Presidente del Comité de Auditoria para explicar el
contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

NO

B.1.39 Indique el numero de afios que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida realizando la
auditoria de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique el porcentaje que representa el
numero de afios auditados por la actual firma de auditoria sobre el nUmero total de afos en los que las cuentas
anuales han sido auditadas:
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Sociedad Grupo
Numero de anos ininterrumpidos 6 6
Sociedad Grupo
N° de afnos auditados por la firma actual de 27,2 27,2
auditoria/N° de anos que la sociedad ha sido
auditada (en %)

B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad en el capital de
entidades que tengan el mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituya el objeto social,
tanto de la sociedad como de su grupo, y que hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique los cargos
o funciones que en estas sociedades ejerzan:

B.1.41 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con
asesoramiento externo:

Sl

Detalle del procedimiento 119

El articulo 25 del Reglamento del Consejo de Administracion expresamente recoge el procedimiento en virtud del cual se
puede contar con el auxilio de expertos:

Articulo 25. Auxilio de Expertos.

1.- Con el fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus funciones, los Consejeros externos pueden solicitar la contratacion,
con cargo a la sociedad, de asesores legales, contables, financieros u otros expertos si lo considerasen necesario para el
adecuado desempefio de sus funciones. El encargo ha de versar necesariamente sobre problemas concretos de especial
complejidad.

2.- La solicitud habra de ser formulada al Presidente del Consejo de Administracion y podra ser vetada por el Consejo de
Administracion si considera que:

a) no es precisa para el adecuado desempefio de las funciones encomendadas a los Consejeros externos;

b) su coste no es razonable a la vista de la importancia del problema y de los activos e ingresos de la compafiia;

c) la asistencia que se solicita puede ser dispensada adecuadamente por expertos y técnicos de la propia compafiia u
otros que ya estuvieren contratados por la misma; o

d) puede suponer un riesgo para la confidencialidad de la informaciéon que deba ser manejada.

B.1.42 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con la
informacion necesaria para preparar las reuniones de los érganos de administracion con tiempo suficiente:

SI

Detalle del procedimiento
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Detalle del procedimiento

El articulo 24 del Reglamento del Consejo de Administracion regula el procedimiento de obtencién de informacion por
parte de los miembros del Consejo de Administracion:

Articulo 24. Facultades de Informacion.

1.- El Consejero puede solicitar la informacién que razonablemente necesite sobre la Sociedad, siempre que asi lo exija el
desempefio de sus funciones. El derecho de informacion se extiende también a las sociedades filiales, sean espafiolas o
extranjeras.

2.- Con el fin de no perturbar la gestiéon ordinaria de la compafia, el ejercicio de las facultades de informacion se
canalizara a través del Presidente, quien atendera las solicitudes del Consejero, bien facilitandole directamente la
informacién, bien identificando los interlocutores apropiados de la compafia, bien arbitrando las medidas para que pueda
practicar las diligencias de examen e inspeccion deseadas.

3.- El Consejo de Administracion podra denegar la informacion solicitada si, a su juicio, atender a la solicitud pudiera
perjudicar los intereses sociales, todo ello sin perjuicio de lo previsto en la Ley de Sociedades An6nimas.

B.1.43 Indique y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros a informar vy,
en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad:

Sl

Explique las reglas 120

De acuerdo con lo establecido en el articulo 22.2.d) del Reglamento del Consejo de Administracion, los consejeros
deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo considera conveniente, la
correspondiente dimision, cuando se encuentren en situaciones que afecten negativamente al funcionamiento de la del
Consejo o al crédito y reputacién de la Sociedad.

B.1.44 Indique si algun miembro del Consejo de Administracion ha informado a la sociedad que ha resultado
procesado o se ha dictado contra él auto de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos sefialados en el articulo
124 de la Ley de Sociedades Anénimas:

NO

Indique si el Consejo de Administracion ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa explique de forma
razonada la decisiobn tomada sobre si procede 0 no que el consejero continle en su cargo.

NO

Decision Explicacion razonada
tomada
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B.2 Comisiones del Consejo de Administracion

B.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo de Administracién y sus miembros:

COMITE DE AUDITORIA

A
v

vidrala

Nombre Cargo Tipologia
DON EDUARDO ZAVALA ORTIZ DE LA TORRE PRESIDENTE INDEPENDIENTE
ADDVALIA CAPITAL, S.A. VOCAL DOMINICAL
DON ALVARO DELCLAUX ZUBIRIA VOCAL DOMINICAL
DON ESTEBAN ERRANDONEA DELCLAUX VOCAL DOMINICAL
DONA M? VIRGINIA URIGUEN VILLALBA VOCAL INDEPENDIENTE
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo Tipologia
DON LUIS DELCLAUX MULLER PRESIDENTE INDEPENDIENTE
DON CARLOS DELCLAUX ZULUETA VOCAL DOMINICAL
DON RAFAEL GUIBERT DELCLAUX VOCAL DOMINICAL
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES

Nombre Cargo Tipologia
DON CARLOS DELCLAUX ZULUETA PRESIDENTE DOMINICAL
DON JAVIER GUTIERREZ MARTINEZ DE COMPANON VOCAL OTRO EXTERNO
DON RAMON DELCLAUX DE LA SOTA VOCAL DOMINICAL
DON VICTOR MANUEL DE NORONHA SANTOS GALLO VOCAL DOMINICAL

B.2.2 Senale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones.
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Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacidn financiera relativa a la sociedad y, en
su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacién del Sl
perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios contables

Revisar periédicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos, para que los principales

. . - . Sl
riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente
Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; proponer la seleccion,

nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el s

presupuesto de ese servicio; recibir informacién periddica sobre sus actividades; y verificar que la alta
direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y, si
se considera apropiado anénima, las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras | Sl
y contables, que adviertan en el seno de la empresa

Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion del auditor externo,

asi como las condiciones de su contratacién S|
Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los resultados de su s
ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones

Asegurar la independencia del auditor externo Sl
En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de las s

empresas que lo integren

122

B.2.3 Realice una descripcion de las reglas de organizacion y funcionamiento, asi como las responsabilidades que
tienen atribuidas cada una de las comisiones del Consejo.

Denominacioén comision
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES

Breve descripcion
La Comision de Estrategia e Inversiones se encuentra regulada en el articulo 15 del Reglamento del Consejo de
Administracién, estara formada por un minimo de tres (3) consejeros, y en todo caso estara presidida por el
Presidente del Consejo de Administracion, que necesariamente sera miembro de la misma.

La Comisién de Estrategia e Inversiones tiene como objeto proponer al Consejo de Administracion las estrategias
de la Compainia, haciendo el seguimiento de las mismas, evaluando de forma continuada la situacion competitiva
y apoyando de forma expresa las labores del Consejo de Administracién en el desarrollo y la busqueda de
oportunidades corporativas.

Denominacién comisién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcion
La Comisién de Nombramientos y Retribuciones se encuentra regulada en el articulo 14 del Reglamento del
Consejo de Administracion y se encuentra formada por un minimo de tres (3) Consejeros. No podran formar parte
de la misma los Consejeros ejecutivos, ni aquellos que sean miembros de la Comision de Auditoria y
Cumplimiento.

Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consejo, la Comision de Nombramientos y Retribuciones tendra
las siguientes responsabilidades basicas:
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a) Formular y revisar los criterios que deben seguirse para la composicion del Consejo de Administracion y la
seleccion de candidatos;

b) Informar de las propuestas de nombramiento de Consejeros asi como de examinar u organizar, de la forma
que se entienda adecuada, la sucesion del Presidente y del primer ejecutivo para que dicha sucesion se realice
de forma ordenada y bien planificada;

c) Proponer al Consejo los miembros que deban formar parte de 