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A los Accionistas de
Vidrala, S.A. por encargo de la Direccion:

Informe sobre los estados financieros intermedios resumidos consolidados

Introduccion

Hemos realizado una revision limitada de los estados financieros intermedios resumidos
consolidados adjuntos ( los “estados financieros intermedios”) de Vidrala, S.A. ( la “Sociedad”)
y sociedades dependientes (en adelante el Grupo), que comprenden el balance de situacion al 30
de junio de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado del resultado global, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y las notas explicativas, todos
ellos resumidos y consolidados, correspondientes al periodo de 6 meses terminado en dicha
fecha. Los Administradores de la Sociedad son responsables de la elaboracion de dichos estados
financieros intermedios de acuerdo con los requerimientos establecidos en la Norma
Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacién Financiera Intermedia, adoptada por la
Unién Europea, para la preparacion de informacion financiera intermedia resumida, conforme a
lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007. Nuestra responsabilidad es expresar
una conclusion sobre estos estados financieros intermedios basada en nuestra revision limitada.

Alcance de la revision

Hemos realizado nuestra revisién limitada de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos
de Revision 2410, “Revision de Informacion Financiera Intermedia realizada por el Auditor
Independiente de la Entidad”. Una revision limitada de estados financieros intermedios consiste
en la realizacién de preguntas, principalmente al personal responsable de los asuntos financieros
y contables, y en la aplicacién de procedimientos analiticos y otros procedimientos de revision.
Una revisién limitada tiene un alcance sustancialmente menor que el de una auditoria realizada
de acuerdo con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia y, por
consiguiente, no nos permite asegurar que hayan llegado a nuestro conocimiento todos los
asuntos importantes que pudieran haberse identificado en una auditoria. Por tanto, no
expresamos una opinién de auditoria de cuentas sobre los estados financieros intermedios
adjuntos.

Conclusion

Como resultado de nuestra revisién limitada, que en ningin momento puede ser entendida como
una auditoria de cuentas, no ha llegado a nuestro conocimiento ningin asunto que nos haga
concluir que los estados financieros intermedios adjuntos del periodo de 6 meses terminado el
30 de junio de 2016 no han sido preparados, en todos sus aspectos significativos, de acuerdo con
los requerimientos establecidos en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34,
Informacion Financiera Intermedia, adoptada por la Unién Europea, conforme a lo previsto en
el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007, para la preparacién de estados financieros
intermedios resumidos.

KPMG Auditores S.L., sociedad espaficla de responsabilidad limitada y Reg. Mer Madnid, T. 11.961, F. 80,
firma miembro de la red KPMG de firmas independientes afiliades a Sec. 8, H. M -18B.007, Inscrip. 9
KPMG In ional Coop ["KPMG | ional”|, sociedad N.|.F. B-78510153

suiza.




Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién sobre la nota 2 adjunta, en la que se menciona que los citados estados
financieros intermedios adjuntos no incluyen toda la informacién que requeririan unos estados
financieros consolidados completos preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, por lo que los estados financieros
intermedios adjuntos deberan ser leidos junto con las cuentas anuales consolidadas del Grupo
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015. Esta cuestién no modifica
nuestra conclusion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion intermedio consolidado adjunto del periodo de 6 meses terminado el 30
de junio de 2016 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad consideran
oportunas sobre los hechos importantes acaecidos en este periodo y su incidencia en los estados
financieros intermedios presentados, de los que no forma parte, asi como sobre la informacion
requerida conforme a lo previsto en el articulo 15 del Real Decreto 1362/2007. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con
los estados financieros intermedios del periodo de 6 meses terminado el 30 de junio de 2016.
Nuestro trabajo se limita a la verificacion del informe de gestién intermedio consolidado con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisiéon de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de Vidrala, S.A. y sociedades dependientes.

Parrafo sobre otras cuestiones

Este informe ha sido preparado a peticion de la Direccion en relacién con la publicacién del
informe financiero semestral requerido por el articulo 35 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores desarrollado por el Real Decreto 1362/2007 de 19 de octubre.

KPMG Auditores, S.L.

Cosme Carral Lopez - Tapia

21 de julio de 2016



VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Balances de Situacion Intermedios Resumidos Catzins

30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015

(Expresados en miles de euros)

ACTIVO

Activos no corrientes

Inmovilizado material

Fondo de comercio

Otros activos intangibles

Otros activos financieros

Activos por impuestos diferidos
Instrumentos financieros derivados

Otros activos no corrientes

Activos corrientes
Existencias
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Activos por impuestos sobre las ganancias corigsente

Otros activos corrientes

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

Total activo

Nota 30.06.2016 31.12.2015
9 609.826 656.638
10 59.233 59.233

7.992 7.013
290 8
8 40.545 41.860
14 378 1.556
106 102
718.370 766.410
11 181.992 201.010
12 216.919 205.278
3.231 5.049
13 4.026 6.736
29.729 15.720
435.897 433.793
1.154.267 1.200.203

Las notas adjuntas forman parte integrante deskagles financieros intermedios resumidos consatislati30 de junio de 2016.



VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Balances de Situacion Intermedios Resumidos Catesins
30 de junio de 2016 y 31 de diciembre de 2015

(Expresados en miles de euros)

Nota 30.06.2016 31.12.2015
PASIVO Y PATRIMONIO NETO
Patrimonio neto 15
Capital social 25.290 25.290
Otras reservas 5.234 5.234
Ganancias acumuladas 447.944 431.780
Acciones propias (1.693) -
Otro resultado global (20.156) 27.318
Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio - (13.086)
Patrimonio atribuido a tenedores de instrumentos de patrimonio neto dea
dominante 456.619 476.536
PASIVO
Pasivos no corrientes
Ingresos diferidos 32.903 33.663
Pasivos financieros con entidades de crédito 18 398.382 415.832
Instrumentos financieros derivados 14 7.885 5.638
Pasivos por impuestos diferidos 48.714 47.402
Provisiones 17 1.407 3.771
Otros pasivos no corrientes 2.313 2.604
491.604 508.910
Pasivos corrientes
Pasivos financieros con entidades de crédito 18 1.309 4.050
Instrumentos financieros derivados 14 712 6.399
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 16 164.466 167.721
Pasivos por impuestos sobre las ganancias cosiente 11.857 7.039
Provisiones 160 -
Otros pasivos corrientes 13 27.540 29.548
206.044 214.757
Total pasivo 697.648 723.667
Total patrimonio neto y pasivo 1.154.267 1.200.203

Las notas adjuntas forman parte integrante destasles financieros intermedios resumidos consadislati30 de junio de 2016.



VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuenta de Pérdidas y Ganancias Intermedia Resuoidsolidada correspondiente
a los periodos de seis meses terminados en
30 de junio de 2016 y 2015

(Expresadas en miles de euros)

Nota 30.06.2016 30.06.2015
Ingresos Ordinarios 6 393.080 388.917
Otros ingresos 21 4.044 4.857
Variacion de existencias de productos terminades y
curso de fabricaciéon (10.829) 4.057
Consumo de mercaderias, materias primas y conssnibl (134.726) (146.485)
Gastos por retribuciones a los empleados (83.307) (82.120)
Gastos por amortizacion (38.927) (36.970)
Otros gastos 21 (82.704) (91.260)
Ingresos financieros 151 125
Gastos financieros (5.041) (5.312)
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS DE
ACTIVIDADES CONTINUADAS 41.741 35.809
Gasto por impuesto sobre las ganancias (7.911) (7.191)
BENEFICIO DEL PERIODO DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 3 3.830 28.618
BENEFICIO DEL PERIODO 33.830 28.618
BENEFICIO DEL PERIODO ATRIBUIBLE A TENEDORES D
INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO DE LA DOMINANTE 33.830 28.618
Ganancias por accién durante el periodgexpresado en euros)
-Béasicas 22 1,36 1,15
-Diluidas 1,36 1,15

Las notas adjuntas forman parte integrante deskasles financieros intermedios resumidos consadislati30 de junio de 2016.



VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Estado Intermedio Resumido Consolidado del Regmi@lobal Consolidado correspondiente
a los periodos de seis meses terminados en
30 de junio de 2016 y 2015

(Expresados en miles de euros)

Nota 30.06.2016 30.06.2015
BENEFICIOS DEL PERIODO 33.830 28.618
Otro Resultado Global:
Diferencias de conversion 9 (48.838) 31.011
Cobertura de los flujos de efectivo 1.068 (616)
Efecto impositivo (299) (291)
Transferencias a la cuenta de pérdidas y g&asanc
Cobertura de los flujos de efectivo 826 512
Efecto impositivo (231) (144)
Otro Resultado Global del periodo, neto de impuesto (47.474) 30.472
RESULTADO GLOTAL TOTAL DEL PERIODO (13.644) 59.090
RESULTADO GLOBAL TOTAL ATRIBUIBLE A TENEDORES DE
INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO DE LA
DOMINANTE (13.644) 59.090

Las notas adjuntas forman parte integrante deskasles financieros intermedios resumidos consadislati30 de junio de 2016.



VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Estado Intermedio Resumido Consolidado de Camisied Batrimonio Neto
para el periodo de seis meses terminado el
30 de junio de 2016

(Expresado en miles de euros)

Patrimonio atribuido a tenedores de instrumentos d@atrimonio neto de la dominante

Otro Resultado Global

Dividendo a
cuenta Cobertura de Total
Acciones Ganancias entregado en flujos de Diferencias patrimonio
Capital social propias Otras Reservas acumuladas el ejercicio efectivo de conversién neto
Saldos al 31 de diciembre de 2015 25.290 - 5.234 431.780 (13.086) (7.535) 34.853 476.536
Resultado total global del periodo - - - 33.830 1.364 (48.838) (13.644)
Dividendo correspondiente a 2015 - - - (17.853) 13.086 (4.767)
Acciones propias rescatadas - (2.001) - - (2.001)
Acciones propias vendidas - 308 - 190 498
Otros movimientos - - - 3) 3)
Saldos al 30 de junio de 2016 25.290 (1.693) 5.234 447.944 - (6.171) (13.985) 456.619

Las notas adjuntas forman parte integrante deskasles financieros intermedios resumidos consabislati30 de junio de 2016.



VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estado Intermedio Resumido Consolidado de Camlini@d Batrimonio Neto
para el periodo de seis meses terminado el

30 de junio de 2015

(Expresado en miles de euros)

Patrimonio atribuido a tenedores de instrumentos d@atrimonio neto de la dominante

Otro Resultado Global

Dividendo a
cuenta Cobertura de Total
Acciones Ganancias entregado en flujos de Diferencias patrimonio
Capital social propias Otras Reservas acumuladas el ejercicio efectivo de conversion neto
Saldos al 31 de diciembre de 2014 25.290 (236) 5.234 386.581 (11.891) (513) - 404.465
Resultado total global del periodo - - 28.618 (539) 31.011 59.090
Dividendo correspondiente a 2014 - - - (16.224) 11.891 - - (4.333)
Acciones propias vendidas - 159 - 180 - - - 339
Otros movimientos - - - 86 - - - 86
Saldos al 30 de junio de 2015 25.290 (77) 5.234 399.241 - (1.052) 31.011 459.647

Las notas adjuntas forman parte integrante deskasles financieros intermedios resumidos consabislati30 de junio de 2016.



VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estados de Flujos de Efectivo Intermedios Resunfiinsolidados

(Método indirecto)

correspondientes a los periodos de seis meses&etos en

30 de junio de 2016 y 2015

Flujos de e fectivo de actividades de explotacion
Beneficio del ejercicio

Ajustes por :

Amortizaciones

Pérdidas por deterioro de valor de deudores comerciales
Pérdidas por deterioro de valor de existencias
Variaciones de provisiones

Imputaciéon de subvenciones oficiales a resultados
Ingresos financieros

Gastos financieros

Impuesto sobre las ganancias

Variaciones de capital circulante

Existencias
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Pagos de provisiones
Efectivo generado por las operaciones

Pagos de intereses

Cobros de intereses

Pagos por impuestos sobre las ganancias
Otros cobros

Efectivo neto generado por las actividades de expl  otacion

Flujo de efectivo de actividades de inversion

Pagos por la adquisicion de inmovilizado material

Pagos por la adquisicién de activos intangibles

Pagos por la adquisicién de activos financieros

Adquisicion de empresa del grupo, asociadas y entidades controladas
conjuntamente

Efectivo neto generado por actividades de inversi6é n

Flujo de efectivo de actividades de fina  nciacion

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

Cobros procedentes de las deudas con entidades de crédito

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

Pagos procedentes de las deudas con entidades de crédito

Dividendos pagados

Subvenciones, donaciones y legados recibidos

Efectivo neto generado por actividades de financiac  i6n

Aumento (Disminucién) neto de efectivo y otros medios liquidos equivalentes
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes a 1 de enero

Efectivo y otros medios liquido s equivalentes a 30 de junio

Nota _ 30.06.2016 30.06.2015
33.830 28.618
38.927 36.970

196 421

- (817)
(2.105) 1.586
(3.028) (1.615)
(151) (125)
5.041 5.312
7.911 7.101
46.791 48.923
20.923 (10.309)
(9.127) (44.692)
(19.068) 22.371
(550) (3.856)
(7.822) (36.486)
(5.041) (5.312)
151 125

- (2.156)

- 87
67.909 33.799
(18.482) (24.900)
(352) -
(286) (1.079)

- (405.483)
(19.120) (431.462)
498 338
2.501 440.000
(2.001) -
(22.782) (30.379)
(13.086) (11.891)
(34.780) 398.068
14.009 405
15.720 62
29.729 467

Las notas adjuntas forman parte integrante deskagles financieros intermedios resumidos consabsiati30 de junio de 2016.



VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Notas Adjuntas a los Estados Financieros Internsedio

30 de junio de 2016

Informacion General

Vidrala, S.A. (en adelante la Sociedad, Sociedanhibante o VIDRALA), que se constituyd
en Espafia como sociedad an6nima, por un tiempdinidte tiene como actividad principal la
fabricacion y venta de envases de vidrio, situamdas domicilio social y fiscal en Llodio
(Alava).

Las acciones de la sociedad dominante estan admiiaotizacion en el mercado continuo de
las Bolsas de Madrid y Bilbao.

Con fecha 14 de enero de 2015, la Sociedad delo@nyerbeira Sociedad de Promocion de
Empresas S.A, adquiri6 la Sociedad Encirc Limitgde a su vez participa en Encirc
Distribution Limited.

Como resultado de dicha integracion, el Grupo, @dede la fabricacion de envases de vidrio

realiza actividades de envasado de bebidas y o$ewicios logisticos integrales de productos
alimentarios envasados dentro del Reino Unido.

(Continda)
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VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Notas Adjuntas a los Estados Financieros Internsedio

30 de junio de 2016

La relacion de las sociedades que componen el GWIP&RALA, con los porcentajes de
participacion total de la Sociedad dominante (d&e¢o indirecta) a fecha 30 de junio de 2016,
asi como la direccion y la actividad que realizdacana de ellas y que forman parte del
perimetro de consolidacién, son las siguientes:

Supuesto por

Sociedad titular de el que
Denominacion Social Domicilio Participacion la participacion consolida Actividad
Integracion Fabricacion y venta de
Crisnova Vidrio, S.A. Caudete (Albacete) 100% Vidrala, S.A. global envases de vidrio
Inverbeira, Sociedad de 3 Integracion Promocién y fomento de
Promocién de Empresas, S.A. Llodio (Alava) 100% Vidrala, S.A. global empresas
. Integracion Fabricacion y venta de
Aiala Vidrio, S.A.U. Llodio (Alava) 100% Vidrala, S.A. global envases de vidrio

Inverbeira, Sociedad de

Marinha Grand Promocién de Empresi Integracion Fabricacion y venta de
Gallo Vidro, S.A. (Portugal) 99,99% S.A. global envases de vidrio
Marinha Grand Integracion
J. Ferreira da Silva, Ltda. (Portugal) 100% Gallo Vidro, S.A. global Servicios de transporte
Castellar del Vallé Vidrala Desarrollos, Integracion Fabricacion y venta de
Castellar Vidrio, S.A. (Barcelona) 100% S.L.U.. global envases de vidrio
Inverbeira, Sociedad de
Promocién de Empresadntegracion Fabricacion y venta de
Vidrala Italia, S.R.L. Corsico (ltalia) 100% S.A. global envases de vidrio
Inverbeira, Sociedad de
Promocién de Empresi Integracion Fabricacion y venta de
MD Verre, S.A. Ghlin (Bélgica) 100% S.A. global envases de vidrio
Inverbeira, Sociedad de
Omega Immobiliere et Promocién de Empresi Integracion
Financiere,S.A. Ghlin (Bélgica) 100% S.A. global Tenencia de inmuebles
Inverbeira, Sociedad de Tenencia de
Promocién de Empresi Integracion participaciones e
Investverre, S.A. Ghlin (Bélgica) 100% S.A. global inversiones
. Integracion e
0,
CD Verre, S.A. Burdeos (Francia) 100% Investverre, S.A. loba Comercializacion
] P " Integracion Promocién y Fomento de
0,
Vidrala Desarrollos, S.L.U. Llodio (Alava) 100%  Vidrala, S.A. globa empress
Derrylin Inverbeira, Sociedad de B Fabricacion de envases de
Promocion de Empres: Integracion vidrio, envasado y
Encirc Limited (Irlanda del Norte) 100% S.A global servicios logisticos
Ballyconnell Integracion
Encirc Distribution Limited (Republica de Irlanda) 100% Encirc Limited global Servicios logisticos

En el periodo de seis meses finalizado el 30 de jd& 2016, no ha habido modificaciones en el
perimetro de la consolidacion.

(Continda)
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VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Notas Adjuntas a los Estados Financieros Internsedio

30 de junio de 2016

Bases de Presentacion

Estos estados financieros consolidados intermemdesmidos se han formulado por los
Administradores de la Sociedad Dominante con fezhade julio de 2016 a partir de los
registros contables de Vidrala, S.A. y de las stzaes incluidas en el Grupo y se han
preparado de conformidad con las Normas Internatésnde Informacion Financiera, y en
especial con la NIC 34 “Estados Financieros Intelio¥, adoptadas por la Union Europea
(NIIF-UE). De acuerdo con lo establecido por dinbama la informacion financiera intermedia
se prepara Unicamente con la intencion de actu@izontenido de las dltimas cuentas anuales
consolidadas formuladas por el Grupo, poniendosé&nfan las nuevas actividades, suceso y
circunstancias ocurridos durante el semestre y uaplichndo la informacion publicada
previamente en las cuentas anuales consolidadagedeicio 2015. Por lo anterior y dado que
dichos estados financieros no contienen toda nmdcion requerida para la elaboracion de
estados financieros anuales, deben leerse conjantarson las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 3&paradas de conformidad con NIIF-UE.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo, comdmmtes al ejercicio terminado en 31 de
diciembre de 2015 han sido aprobadas por la Juatei@l de Accionistas celebrada el 31 de
mayo de 2016.

Principios Contables Aplicados Relevantes

Para la elaboracién de los estados financierosotidados intermedios resumidos se han
seguido los mismos principios contables y normasvaleracién detallados en los estados
financieros consolidados del Grupo al 31 de dicienale 2015 preparados de conformidad a las
NIIF-UE.

Juicios v Estimaciones Contables Relevantes litihdas

La preparacion de los estados financieros inteimseesumidos consolidados de acuerdo con
NIIF-UE requiere la aplicacion de estimaciones abl@s relevantes y la realizacion de juicios,
estimaciones e hipotesis en el proceso de aplicaigdas politicas contables del Grupo.

A pesar de que las estimaciones realizadas poAdosinistradores de la Sociedad se han
calculado en funcién de la mejor informacién disptenal 30 de junio de 2016, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futbliguen a su modificacion en los proximos
ejercicios. El efecto de las modificaciones queseaso, se derivasen de los ajustes a efectuar
durante los préximos ejercicios se registrarieoteé prospectiva.

En la preparacion de estos estados financierosniatdos no se han producido cambios
significativos en los juicios y estimaciones cofgabutilizadas por la Direccion del Grupo

respecto a sus cuentas anuales consolidadas dgtiej@le doce meses terminado en 31 de
diciembre de 2015.

(Continda)
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VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Notas Adjuntas a los Estados Financieros Internsedio

30 de junio de 2016

5. Factores de Riesqgos Financieros

La gestidn de los riesgos dentro del Grupo Vidnalglica procedimientos supervisados desde
los 6rganos de administracién, coordinados porifeccdion e implementados en cada area
operativa de la organizacion.

Riesgos operacionales

Vidrala desarrolla, a través de ocho centros potbehns, una actividad industrial manufacturera
basada en un proceso de produccion continuo esiateque se encuentra sometido a riesgos
inherentes ligados a la operativa diaria. A estpeeto, durante el afio 2016 se mantienen las
labores especificas de revision, evaluacion y aedim de los riesgos de negocio definidos como
operacionales y documentados en un mapa de rieSgosbjeto es identificar en un proceso
dindmico los riesgos potenciales, conocer con petsfa su impacto y probabilidad de
ocurrencia y, principalmente, vincular cada arearaiva y cada proceso de negocio a sistemas
de control y seguimiento adecuados al objeto fish&al minimizar sus potenciales efectos
negativos.

Entre los riesgos operativos potenciales, destasagiguientes:
i. Riesgos de caracter medioambiental

El Grupo Vidrala se declara firmemente compronaetidn la proteccion del entorno. Con

el objetivo de minimizar el impacto en el medioaenibe, Vidrala lleva a cabo programas
de accion especificos en diversos aspectos amlgiemédativos a emisiones a la atmdsfera,
vertidos, residuos y consumo de materias primasgén agua o ruidos.

La fabricacion de vidrio es intensiva en el consuia energia como resultado del uso de
hornos de fusion que operan en continuo, 24 hdmisa365 dias al afio. En consecuencia
del proceso industrial desempefado, uno de losiatigeprincipales de gestion se centra en
reducir las emisiones contaminantes asociadas sshaniPara ello, la gestion se basa en
promover esfuerzos inversores concretos para aaeion sostenida de las instalaciones
fabriles, buscando una adaptacion actualizadateclologia mas eficaz en sistemas de
reduccion del impacto medioambiental. Adicionalreerntas prioridades operativas se

concentran en el uso creciente de producto reciaadio materia prima principal para la

fabricacion de vidrio, lo cual no solo permite avitel consumo de materias primas
naturales sino que contribuye a reducir el consenawgético y el volumen de emisiones.

(Continda)



5
VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Notas Adjuntas a los Estados Financieros Internsedio

30 de junio de 2016

Dentro de las directrices estratégicas del Grugm,documenta como prioritaria la
implantacion de sistemas de gestion ambiental.dBeistencia con este compromiso, todas
las instalaciones productivas del Grupo se encaentigentemente certificadas bajo
estdndares 1SO 14001:2004 demostrando que Vidrpkxraoefectivamente bajo las
directrices de un sistema de gestibn medioambigyitdlal, verificado y reconocido.
Ademas, en consonancia con el compromiso de megranua, se han iniciado procesos
de implantacién y certificacibn en nuevas normagalevante impacto ambiental como
son, la ISO 14064:2012, relacionada con la dedtamamluntaria de emisiones de CO2 o,
la ISO 50001:2011, asociada a la implementaciésistema de gestion energética, ambos
aspectos, emisiones de CO2 y energia, de clardicagicia ambiental en nuestro proceso
industrial.

Asimismo, el Grupo Vidrala mantiene su firme commisp inversor para minimizar el
impacto medioambiental de sus instalaciones. Ercretm durante el afio 2016, este
esfuerzo estard materializado en completar lalawén en todos los centros productivos de
sistemas de depuracion de emisiones atmosféricamondnados precipitadores
electroestaticos —electrofiltros- y reconocidos edas mejores técnicas disponibles por la
normativa europea, por medio de los cuales, agrdeda influencia de campos eléctricos,
se atraen y retienen las particulas generadaspnagso de fusion minimizando el impacto
medioambiental del mismo.

El progreso en la eficiencia medioambiental delp®ér se certifica anualmente y se
documenta con extension en una memoria de sodigadi

Riesgo de seguridad laboral

El Grupo Vidrala esta determinado a establecelidasdie prevencion y proteccion contra
la siniestralidad laboral. Ello queda refrendadan da progresiva implantacion y
certificacion por entidades independientes de recido prestigio de sistemas de gestion y
salud laboral basados en la norma OSHAS 18001:80@7certifica la existencia de un
marco de gestion reconocido a nivel internacional.

Con el fin de evitar accidentes laborales, Vidd#aarrolla planes de acciones preventivos,

concretos y sistematizados tanto de formacion woatla como de sensibilizacion a su
plantilla.

Riesgo de cadena de suministro
La actividad llevada a cabo por industrias de gsocde produccion intensivo y servicio

continuo, como lo es la de Vidrala, puede ser valnle a riesgos de distorsion en la cadena
de suministro.

(Continda)
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Al respecto de los riesgos de aprovisionamientaali?os o productos que son clave para
el proceso industrial, las acciones de gestibnuymei la busqueda continuada y

especializada de fuentes de suministro y el refudezlas relaciones con los proveedores,
diversificando las fuentes de acceso, formalizaethciones de largo plazo, estableciendo
procesos de homologacion y auditoria continuadoslegarrollando alternativas de

suministro en todas las areas de relevancia.

En relacién a los riesgos relativos al servicicl@nte y a la calidad del producto, las
acciones emprendidas han incluido el desarrollaumiédrea departamental especifica e
independiente del resto de areas organizativascaldali exclusivamente a la calidad.
Asimismo se ha definido, y se esta implantandogsfoerzo inversor especifico a lo largo
de todas las instalaciones del grupo destinadausixelmente a garantizar los objetivos
definidos de calidad y a optimizar el control derisma dentro de cada planta productiva
mediante la implantacion de los més elevados agarceoldgicos disponibles.

En cuanto a los riesgos relativos a inventarib&rapo desarrolla sistematicamente una
serie de medidas de control especificas y periédicdin de garantizar la calidad del
producto terminado almacenado y optimizar su aatlgd y rotacién con el objetivo de
asegurar un volumen de existencias que sea eaquitibren volumen y en valor, a las
expectativas de ventas. Dichos controles han teoohoo resultado la implantacion de
procesos automatizados de monitorizacion de stooksla consiguiente aplicacion de
medidas concretas de adecuacion, fisica y en waotable, que en el afio 2016 estan
suponiendo ajustes concretos por deterioro de faries reflejados en la cuenta de
resultados del Grupo.

Riesgos financieros

El entorno de volatilidad global en los mercadparicieros y la creciente dimensién de Vidrala
exponen las actividades del Grupo a elementos giaterente desestabilizadores de indole
exdégena que denominamos riesgos financieros y fligan a implementar mecanismos de
control especificos.

Las tareas de gestion de los riesgos financieebsGdupo se basan en la identificacion, el
analisis y el seguimiento de las fluctuacionesodatercados en aquellos elementos que puedan
tener efecto sobre los resultados del negocio. [$eta es definir procesos sisteméticos de
medicion, control y seguimiento que se materialieermedidas para minimizar los potenciales
efectos adversos y reducir estructuralmente latilided de los resultados. Para cubrir ciertos
riesgos, el Grupo emplea o puede emplear instrusdimancieros derivados que son detallados
en el informe anual.

(Continda)
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Podemos identificar como riesgos financieros miéevaates los siguientes:

Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito internacional y seuentra, por tanto, expuesto al riesgo de
tipo de cambio por operaciones con divisas difexeat euro.

El riesgo de tipo de cambio vigente en la estractle negocio actual se concentra,
principalmente, en la exposicion inherente a la anapternacionalizacion del grupo
obtenida tras la incorporacién en el afio 2015 deir&nLimited, con actividades
concentradas en el Reino Unido e Irlanda. De Issltados obtenidos por esta division en
el ultimo afio natural, aproximadamente un 75% deesultado de explotacion y un 55%
del efectivo obtenido se genera en libras estexlisiando el resto generado en euros.

Como resultado de lo indicado, en la integraciéh rdencionado negocio en el Reino
Unido en la cuenta de resultados consolidada, teespie aproximadamente el 25% del
resultado de explotacion del grupo, EBITDA, se garn libras y, por lo tanto, su reporte
en euros se encuentra sometida a los riesgos slacitan que pueden generarse por las
fluctuaciones del tipo de cambio de la libra estarfrente al euro. Asimismo, existe un
riesgo de conversion a euros de los recursos @eqrey genera el negocio en el Reino
Unido en libras, de modo que la depreciacion débta podria reducir el contravalor en
euros disminuyendo el efectivo generado por el ciego

Como cuantificacion de este riesgo, en base dduss previstos en el afio 2016, sobre los
resultados generados en libras esterlinas, difa $ie depreciara en un 5% de promedio en
un afio completo, manteniendo el resto de varialastantes, el beneficio consolidado del
grupo se veria afectado en aproximadamente un B¥ask flow anual se reduciria en
aproximadamente un 4%.

Para controlar el riesgo de tipo de cambio, el p@rwsa instrumentos derivados,
principalmente contratos de compraventa de divigazo.

Riesgo de tipo de interés
El tipo de interés afecta al coste aplicado arémsirsos crediticios empleados para la

financiaciéon. Asi, las financiaciones referenciadaspo de interés variable exponen al
Grupo a riesgo un riesgo de volatilidad en looBuje efectivo previstos.

(Continda)
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La politica de financiacion empleada en el Grupacentra la mayor parte de los recursos
ajenos en instrumentos de financiacion con co$téeerciado a tipo de interés variable. El
Grupo cubre el riesgo de tipo de interés en logedlde efectivo mediante instrumentos
derivados de permuta financiera (swap) u opcioeesothpra (cap) sobre tipos de interés.
Estos instrumentos derivados de cobertura deldipimterés tienen el efecto econémico de
convertir los recursos ajenos con coste a tipasteees variable en coste a tipo fijo, caso
de las permutas (swap), o de limitar hasta un n@dxéhtoste a tipos de interés variable,
caso de las opciones de compra (cap). Generalmein@&upo obtiene recursos ajenos a
largo plazo con interés variable y los permuta merés fijo, de manera que resultan
normalmente mas 6ptimos que los disponibles sirap& hubiese obtenido los recursos
ajenos directamente a tipos de interés fijos. Bajgpermutas de tipo de interés, el Grupo se
compromete con otras contrapartes, en todos las esdidades financieras, a intercambiar,
con la periodicidad estipulada, la diferencia eluseintereses fijos y los intereses variables
calculada en funcién de los nocionales contrataBlae. las opciones de compra de tipos de
interés, el Grupo tiene el derecho y la contrapartebligacion, de liquidar la diferencia
entre el tipo de interés variable y el tipo estiolal en el caso de que sea positiva. La
efectividad de estos instrumentos en su objetivijj@zon del tipo de interés de las pdlizas
de financiacién contratadas se evalla y documenbage a metodologias aceptadas por la
normativa contable aplicable.

En consecuencia a esta politica de control dgogse prevé que la totalidad de la deuda a
atender durante el afio 2016 se encuentre asequuadlastrumentos de cobertura del tipo
de interés.

Riesgos de crédito

Respecto al control del riesgo de crédito de @seatcobrar por eventuales facturaciones
insolventes o incobrables. ElI Grupo Vidrala deskrpoliticas concretas para controlar

procesos sistematizados de autorizacion de vertbsnges con un historial de pagos y un

estado de crédito adecuados, al objeto de mininaizeesgo de impagados. Este proceso
de control supone la elaboracion permanente désendé solvencia, estableciendo limites
especificos de riesgo asumible para cada deudwsidayando variables como las métricas
de crédito especificas, el segmento en el queaopesu procedencia geografica y

elaborando clasificaciones detalladas de califteadndividualizada tipicas de sistemas

evolucionados de control de crédito, instrumeradliz mediante un sistema de scoring
propio.

Adicionalmente, el control del riesgo de cobrosirgensifica con un segundo nivel de

control mediante politicas de contratacion recuergle aseguramiento del crédito a través
de entidades aseguradoras externas que cubrermpattonen eventuales situaciones de
siniestros de cuantia.

(Continda)
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Como demostracién de los sistemas de trabajo mtgddas en el ambito del control de
riesgos de crédito comercial, el Grupo Vidrala bgenido la certificacion oficial externa en

sus procesos de gestion de crédito. Su obtencid@i, compromiso para su renovacion
periodica, permiten garantizar por expertos inddjgenes la validez, eficacia y eficiencia

del sistema vigente, obligando a auditorias formyaeguimientos dindmicos y desarrollos
de mejoras.

Como resultado de los procedimientos de contretrites, el impacto real de créditos
comerciales insolventes durante el primer semdstrafio 2016 ha sido nulo.

Al respecto de otros riesgos de crédito, las @panas de financiacion, los instrumentos
derivados suscritos y las operaciones financidrasrdado se formalizan exclusivamente
con instituciones financieras de alta y reconocaldicacion crediticia.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez al que esta expuesto Vidsalge principalmente del vencimiento de
las obligaciones de deuda a corto y largo plazoladetransacciones con instrumentos
derivados asi como de los compromisos de pago lcoest® de acreedores ligados a su
actividad. La politica del Grupo consiste en marEr en continuo y asegurar la
disponibilidad de recursos suficientes para hagsnd a dichas obligaciones manteniendo
procesos internos de control a través del seguimigel presupuesto y de sus desviaciones
adoptando, en su caso, planes de contingencia.

Con el fin de alcanzar estos objetivos, el Grigeal a cabo una gestion prudente del riesgo
de liguidez, basada en la adaptacion de vencindeatta maduracion de los activos a

financiar, la diversificacion de las fuentes deafigiacion empleadas asi como el

mantenimiento de disponibilidad financiera inmealiat

De este modo, a 30 de junio de 2016, el Grupo isr@tl57,1 millones de euros en
recursos de financiacion bancaria plenamente dadtra, inmediatamente disponibles y no
utilizados, lo cual representa un 42% del endeuelatmitotal.

Endeudamiento y solvencia

A fecha 30 de junio, el Grupo consolidado registrea deuda financiera neta de 369,9
millones de euros, tras haber reducido el endewdamien 104,0 millones de euros, un
21,9%, en el periodo de los ultimos doce meses.

A la misma fecha, el Grupo mantiene contratadaselites mecanismos de financiacion por
un importe total de hasta 527,0 millones de ewnspntrandose, por tanto, financiacion no
utilizada inmediatamente disponible de hasta 15fillones de euros. Ninguna de las
financiaciones potenciales no utilizadas devengéeqoor su no utilizacion.

(Continda)
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El ndcleo de la estructura de financiacion se amnaeen una pdliza de financiacion
sindicada que presenta los antecedentes que sago@mtinuacion. Con fecha 12 de enero
de 2015, Vidrala SA suscribié un contrato de finacién asegurada por un importe de
hasta 465 millones de euros, repartidos en trevosaliferentes, préstamo puente, préstamo
de largo plazo y crédito revolving, con el objetofdndear transitoriamente la adquisicién
de Encirc Ltd. desembolsada el 14 de enero de 201@&vés de su filial Inverbeira
Sociedad Promocion de Empresas, S.A. Con fechaelfatzo de 2015, al objeto de
estructurar el modelo de financiacién definido mdaplazo, Vidrala cancel6 el contrato
anterior refinanciandolo integramente a través wevo y Unico contrato de financiacion
sindicada a largo plazo, suscrito entre un gruplecemnado de nueve entidades
financiadoras, por un importe de 465 millones @& El nuevo contrato de financiacion
se componia de un préstamo a largo plazo por impdet 440 millones de euros y
vencimiento 21 de marzo de 2021 y un crédito cammi@ ‘revolving’ por importe de hasta
25 millones de euros. Como garantes del préstagurafin varias sociedades del grupo:
Inverbeira Sociedad de Promocién de Empresas, ®iala Vidrio, S.A.U., Crisnova
Vidrio, S.A. y Castellar Vidrio, S.A., Vidrala ltal S.r.l. y Encirc Ltd.

Con fecha 16 de junio de 2015 la Sociedad procedancelar el tramo crédito ‘revolving’.
Con fecha 13 de octubre de 2015 la Sociedad pi@@edancelar anticipadamente un
importe de 40 millones de euros del préstamo @ lplazo. Adicionalmente, con fecha 10
de diciembre de 2015, Vidrala acordd con todasid®lades financiadores una novacion
de dicho préstamo modificando el tipo de interdicalple. Con fecha 15 de febrero de
2016 la Sociedad procedio a cancelar anticipademanimporte de 10 millones de euros
del préstamo a largo plazo. Con fecha 13 de J@@id6 la Sociedad procedié a cancelar
anticipadamente un importe de 10 millones de edebpréstamo a largo plazo.

Como resultado, a 30 de junio de 2016, el préstsintticado de largo plazo asciende a un
importe de 380 millones de euros. Sobre el misseoaplica un tipo de interés variable
equivalente al tipo de referencia (Euribor) mas margen del 1,5% anual que es
revisable anualmente por tramos en funcidén de déueidn del ratio “endeudamiento neto/

ebitda consolidado”. El préstamo mantiene comodetdh vencimiento el 21 de marzo de
2021. Durante el resto del afio 2016, el préstamensentrara en periodo de carencia no
existiendo obligaciones para la Sociedad de dei@iutel principal. La primera cuota de

devolucion del principal se produce el 13 de Sepiire de 2017 por importe de 20

millones de euros.

El contrato contiene clausulas con compromisocwados a ciertas estipulaciones
financieras —covenants-, habituales en contrat@stenaturaleza.

(Continda)



Vi.

11
VIDRALA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Notas Adjuntas a los Estados Financieros Internsedio

30 de junio de 2016

A fecha de formulacién de estas Cuentas Anualietiosl compromisos se encuentran
cumplidos certificandose el resultado de los sigeie indicadores a 30 de junio de 2016:

Ratio Endeudamiento Financiero Neto / EBITDA Coitsalo: 2,2x
EBITDA Consolidado / Resultado Financiero Neto Gdidgdo: 17,2x

Adicionalmente, el Grupo dispone de estructurasesarias de financiacion bancaria
bilaterales por un importe de hasta 147 millonesutes.

Las lineas de financiacién incluidas en el concel@d’réstamos y créditos con entidades
bancarias tienen, en su conjunto, limites maxinooeedidos al 30 de junio de 2016 y al 31
de diciembre de 2015 por 527,0 y 556,6 millonesedms, respectivamente, estando,
disponibles a dichas fechas limites por un impdgel57,1 y 152,3 millones de euros,
respectivamente. Asi mismo dispone a 30 de junigQd® y 31 de diciembre de 2015 de
un limite de 30 millones de euros, respectivameguaea la utilizacion de efectos
descontados, no estando utilizado a 30 de Juni@0dé ni a 31 de Diciembre de 2015.

Los tipos de interés medios efectivos en la fe@tddlance para la financiacion bancaria es
del 1.93 % y 1,95% TAE a 30 de junio de 2016 y al@iciembre de 2015, aproximada y
respectivamente.

La categoria de los pasivos financieros recogetoseste epigrafe se corresponden con
débitos y partidas a pagar, contabilizadas a @wstetizado.

Los importes registrados y los valores razonabéelsl pasivos financieros corrientes y no
corrientes no difieren significativamente.

El importe registrado de los pasivos financieres@rupo estd denominado integramente
en euros.

Riesgo de precios en compras de energia
El consumo de energia, principalmente gas nayuedctricidad, representa un origen de

costes significativo habitual en el proceso de peogbn y manufactura de vidrio al que
Vidrala dedica su actividad.

(Continda)
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La fluctuacién en las variables que originan suscips, representada en la natural
variabilidad de los mercados mundiales de commexlignergéticas, puede incidir en
mayor o menor medida en la rentabilidad del nego&iambjeto de gestionar el impacto
potencial de este riesgo, el grupo emplea procgsaontrol especificos para mitigar los
potenciales efectos imprevistos sobre los margepestivos que se producirian en caso de
gue acontezcan tendencias de mercado inflacionBtelsas medidas se materializan en la
implantacién de férmulas de tarificacibn adaptadas.el seguimiento y monitorizacion
continuado de las variables de mercado que lagndieEn mediante departamentos de
gestién y control dedicados y en el control dedgee mediante estrategias de cobertura de
precios, incluyendo la contratacion de tarifas ecims fijos y el uso de instrumentos
financieros derivados para su cobertura.

A 30 de junio de 2016, Vidrala mantiene contrasaderivados de cobertura de precios
sobre commodities energéticas equivalentes a apaoemente un 60% del consumo de
energia anual previsto en el segundo semestrelde 20

Otros riesgos. Resultado del referéndum stdbpermanencia del Reino Unido en la Unién
Europea.

Vidrala mantiene divisiones de negocio estratégaael Reino Unido e Irlanda mediante
la divisién Encirc Ltd, adquirida a comienzos déba&015. Encirc es un fabricante de
envases de vidrio destinados a abastecer la demedodestica de productos de
alimentacion y bebidas en Irlanda y el Reino Undimnde opera dos plantas situadas en
Irlanda del Norte e Inglaterra desde las cualescefuna completa gama de servicios, que
incluyen, ademas de la fabricacion de envasesdi®yprocesos de envasado y servicios
logisticos. Aproximadamente, de los resultadosrodos por esta division en el ultimo afio
natural, un 85% de las ventas, un 75% del resuld@dexplotacion y un 55% del efectivo
obtenido se genera en el Reino Unido, por tantdieisa libra esterlina, siendo el resto
generado en la Republica de Irlanda, por tantoctdineente en euros. En conjunto, el
negocio de Encirc es eminentemente domeéstico, piedldo envases de vidrio en el Reino
Unido para su comercializacién a lo largo de ldasidritanicas, siendo inmaterial el
volumen de exportaciones e importaciones fuerasties eegiones.

El 23 de junio de 2016 se celebré en el Reino tJaoid referéndum sobre su permanencia
en la Unidn Europea cuyo resultado resulté faveralha salida. Como consecuencia, se ha
abierto un proceso politico de negociacion de lasdiciones del referéndum cuyo
resultado e implicaciones son aun inciertas.

(Continda)
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Como efecto inmediato, se ha producido una degwiri de la libra esterlina que, con
respecto al euro, refleja a la fecha de reportedepaeciacion de aproximadamente un 7%
desde los niveles previos al mencionado referéndiomo se ha detallado en el apartado
relativo a la cuantificacion de los riesgos debtile cambio, sobre los resultados generados
en libras esterlinas, si la libra se depreciaraierb% de promedio en un afio completo,
manteniendo el resto de variables constantes,nsfio® anual consolidado del grupo se
veria afectado en aproximadamente un 3% y el césk &nual se reduciria en
aproximadamente un 4%.

En todo caso, los fundamentales estructurales diemnanda de envases de vidrio en el
Reino Unido se mantienen estables, soportadod poado de desarrollo sociodemografico
de la regién, el continuado progreso hacia pretéasnde consumo crecientemente
dirigidas hacia productos de calidad y la limitadaiabilidad natural de la demanda de
productos de alimentacion y bebidas. Encirc opamistos fundamentos de mercado
gracias a un posicionamiento de negocio refrengaddas relaciones desarrolladas con
clientes de primer nivel mundial, la estabilidadsdecuota de mercado, la competitividad
soportada en sus modernas instalaciones industyaéd valor afiadido que aportan a la
oferta los servicios de envasado, cuyas incompssatldntajas competitivas hacia aquellos
propietarios interesados en la exportacion de tgaricia la creciente demanda del Reino
Unido se ha visto reforzada.

Informacidn Financiera por Segmentos

El Grupo se encuentra organizado internamentespgmentos operativos, tal y como se

describe mas adelante, que son las unidades gatest@lel negocio. Las unidades estratégicas
del negocio tienen los mismos productos y servijgjas son basicamente, la fabricacion y venta
de envases de vidrio, y se gestionan separadanmtenercados geograficos, debido a que
requieren estrategias de mercado diferentes. toEies de envasado y servicios logisticos que

presta Encirc (nota 1) no suponen un segmentcediéeado del resto.

La informacion que se utiliza a nivel de Direcci@onsejo de Administracion e informacion a
terceros esta desglosada por segmentos geograficos.

Al 30 de junio de 2016 el Grupo esta compuestdgmsiguientes segmentos operativos:

* Peninsula Ibérica
*« Reino Unido
* Resto de Unién Europea

El rendimiento de los segmentos se mide sobre eéfineo antes de impuestos de los
segmentos. El beneficio del segmento se utilizaccoradida del rendimiento debido a que el
Grupo considera que dicha informacion es la mé&vaeke en la evaluacion de los resultados
de determinados segmentos en relacién a otros gqumoperan en dichos negocios.

(Continda)
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Las ventas y prestacién de servicios del Grupgnasias a cada segmento en funcion de la
localizacion geogréfica de las sociedades prodagtiuie los generan, son las siguientes:

Miles de euros
30.06.2016 30.06.2015

Peninsula Ibérica 193.499 195.381
Reino Unido 148.253 140.409
Resto de Unién Europea 51.328 53.127

393.080 388.917

El beneficio antes de impuestos de las actividadesinuadas y el beneficio del periodo
después de impuestos por areas geograficas, edriute la localizacion de las sociedades
productivas, es el siguiente:

Miles de euros

30.06.2016 30.06.2015
Beneficios Beneficios
antes de antes de
impuestos impuestos
) ‘_je Beneficios de Beneficios
actividades  gespugs de actividades después de
Area / localizacion continuadas impuestos continuadas impuestos
Peninsula Ibérica 40.416 34.095 34.211 26.752
Reino Unido 11.676 10.250 7.769 6.215
Resto de Union Europea (10.351) (10.515) (6.171) (4.349)
41.741 33.830 35.809 28.618

La informacion de los principales epigrafes dedasntas anuales consolidadas en las areas
geogréficas de acuerdo con la localizacién dedtgas productivos es la siguiente:

Miles de euros

30.06.2016 31.12.2015
Inversiones Inversiones
Area / localizacién Activos Pasivos del ejercicio  Activos Pasivos del ejercicio
Peninsula Ibérica 446.312  156.998 10.107 443.638 137.159 24,722
Reino Unido 481.092 85.728 6.490 524.537 89.669 18.346
Resto de Unién
Europea 127.318 44.572 2.237 130.935 30.310 16.432
1.054.722 287.298 18.834  1.099.110 257.138 59.500

(Continda)
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Estacionalidad de las Transacciones del Periotlitermedio

Como norma general las actividades del Grupo mé@nesfectadas por un caracter ciclico o
estacional relevante.

Impuestos Diferidos

En el periodo de seis meses terminado en 30 deder2016 el Grupo ha aplicado activos por
impuestos diferidos. La activacion de créditosdies se deriva, fundamentalmente, de ajustes
al resultado contable, asi como de deduccionesagamen ejercicios anteriores y que han sido
reconocidos por parte de las Administraciones kKscaorrespondientes. Los activos por
impuesto diferido se prevén recuperar en un peliaf@oior al legalmente establecido.

Las Unicas variaciones en cuanto a los pasivosurestos diferidos, se corresponden con la
estimacion del impuesto sobre sociedades paraejsteicio, teniendo la mayoria de los
mismos, vencimiento a largo plazo.

Activo Material

Durante el periodo de seis meses terminado ene3jdirdo de 2016 el Grupo ha adquirido
activos por un importe de 19 millones de euroslodecuales un importe de 18 millones se
encuentra principalmente relacionado con inversom® reposicion de instalaciones
productivas.

Durante los periodos de seis meses terminadd3 @ unio de 2016 y 2015, el Grupo Vidrala
no ha llevado a cabo enajenaciones de activo rabfesi importe significativo en relacién a
estos Estados Financieros. El impacto de la varadel tipo en este epigrafe registrado como
un cargo en el epigrafe “diferencias de conversigl’balance consolidado a 30 de junio de
2016 ha ascendido a 37 millones de euros.

Al 30 de junio de 2016 el valor estimado de lompmmisos de adquisicion de elementos de
inmovilizado material, ascendia a 18 millones deoguworrespondientes principalmente a

trabajos de modernizacion de sus instalacionessposwpara el segundo semestre de 2016 y el
ejercicio 2017.

Fondo de Comercio

Durante el periodo de seis meses terminado en 3Jonie de 2016 no se han producido
modificaciones en relacion al Fondo de Comerciadicios de deterioro del mismo.

El fondo de comercio se ha asignado a las unidgelesradores de efectivo (UGE) del Grupo de
acuerdo con la unidad productiva que ha originddaismo.

(Continda)
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A continuacion, se presenta la asignacion a ni#e)@E del fondo de comercio:

Unidad

Generadora de Miles de euros

Efectivo Pais 30.06.2016
Gallo Vidro Portugal 20.799
Castellar Espafia 26.155
Coérsico Vetro Italia 12.279
Total 59.233

11. Existencias
El detalle de la partida de existencias es comaesig

Miles de euros
30.06.2016 31.12.2015

Materias primas 16.011 14.512
Materiales auxiliares y de fabricacion 67.896 72.52
Productos terminados y en curso 111.860 129.023

195.767 216.057
Correccion valorativa (13.775) (15.047)

181.992 201.010

Durante el primer semestre de 2015, principalmbathabido aplicaciones de las correcciones
valorativas de las existencias como consecuendilikada de stocks.

12. Deudores Comerciales y Otras Cuentas a Cobrar

El detalle del epigrafe Deudores comerciales ysatugntas a cobrar es el siguiente:

Miles de euros
30.06.2016 31.12.2015

Clientes por ventas y prestacion de servicios B15.0 202.391
Personal - 6
Otros créditos 8.805 9.638
Menos correcciones valorativas por incobrabilidad 6.9%3) (6.757)
216.919 205.278

(Continda)
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13. Oftros activos vy pasivos corrientes

El detalle del epigrafe Otros activos corrienteslesguiente:

Miles de euros
30.06.2016 31.12.2015

Administraciones Publicas deudoras

Impuesto sobre el valor afadido 3.488 6.624

Subvenciones - -

Otros conceptos 538 112
4.026 6.736

El detalle de otros pasivos corrientes, es comaesig

Miles de euros
30.06.2016 31.12.2015

Administraciones Publicas acreedoras

Impuesto sobre el valor afiadido 21.411 17.446
Retenciones y pagos a cuenta 4.087 9.960
Organismos de la Seguridad Social 1.925 1.730
Otros 117 412
27.540 29.548

14. Instrumentos Financieros Derivados

El detalle de los activos y pasivos por instrumeffittancieros derivados al 30 de junio de 2016
y al 31 de diciembre de 2015 es como sigue:

Miles de euros
30.06.2016 31.12.2015

Activos
Derivados de cobertura
Opciones sobre IPC 50 -
Opciones sobre compra de derechos de emision 328 -
Opciones sobre precio de energia - 1.556
378 1.556
Pasivos
Derivados de cobertura
Opciones sobre precio de energia 712 9.008
Permutas de tipo de interés 7.885 3.029
8.597 12.037

(Continda)
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El nominal cubierto en los contratos de permutapgiones de tipo de interés a fecha 30 de
junio de 2016 asciende a 405 millones de euros,%4iiillones de euros al 30 de junio de
2015).

Estos instrumentos financieros estan clasificadios| éivel 2 (Precios no cotizados obtenidos
de mercados observables) de la jerarquia de \atonable.

Los valores razonables de estos instrumentos ds tip interés se determinan en su totalidad
directamente por referencias a la curva de tipastéeés de mercado observable a la fecha de
valoracion y para el caso de derivados de eneiagferencias a los precios observables de
mercado de determinados combustibles al que dst&meiado el precio de la energia.

Patrimonio Neto

La composicion y los movimientos del patrimonioanse presentan en el estado intermedio
resumido de cambios en el patrimonio neto consiligeara el periodo de seis meses terminado
el 30 de junio de 2016 y 2015.

a) Capital Social

Al 30 de junio de 2016 el capital social de la 8dad dominante esta representado por
24.794.341 acciones ordinarias, representadas ntedsmotaciones en cuenta de 1,02
euros de valor nominal cada una, totalmente sascigt desembolsadas, admitidas a
cotizacién en el mercado continuo de la Bolsa edpafNinguna sociedad patrticipa,
directa o indirectamente, en el capital social mparcentaje superior al 10%.

b) Acciones Propias

Durante el periodo de seis meses terminado en 3ndede 2016 se han realizado en el
mercado continuo diversas operaciones con accipnggias. EI movimiento de las
acciones propias durante el primer semestre de 202815 se desglosa en el cuadro

siguiente:
30.06.2016 30.06.2015
Importe Importe
Numero de (Miles de Numerode  (Miles de
acciones euros) acciones euros)
Saldo inicial - - 11.221 236
Adquisiciones 46.634 2.001 23.960 512
Ventas (7.203) (308) (31.581) (671)
Saldo final 39.431 1.693 3.600 77

(Continda)
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La Junta General de Accionistas de la Sociedad rdte, celebrada el 31 de mayo de
2016 ratifico la propuesta de distribucion de reglds del ejercicio 2015, que incluia el
reparto de un dividendo total por importe de 17.8#2s de euros, de los cuales, 13.085
miles de euros ya figuraban registrados como diddea cuenta en los estados financieros
consolidados a 31 de diciembre de 2015. El dividecmimplementario, por un importe
bruto de 19,22 céntimos de euro por accion, hastlsfecho el 14 de julio de 2016.

16. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

El detalle de los acreedores comerciales, es caue:s

Miles de euros
30.06.2016 31.12.2015

Acreedores comerciales 138.403 138.049
Remuneraciones pendientes de pago 11.265 9.374
Accionistas por dividendos 4.767 13.086
Proveedores de inmovilizado 4.929 385
Otras deudas no comerciales 5.102 6.827
164.466 167.721

17. Provisiones
El detalle de provisiones es como sigue:

Miles de euros
30.06.2016 31.12.2015

No corriente

Derechos de emisién 376 2.481
Personal 685 952
Otras provisiones 346 338

1.407 3.771

La provision a 30 de junio de 2016 correspondierderechos de emision recoge la estimacion
de consumo de derechos de emisién durante el prsmerestre de 2016. La variacion
correspondiente a las provisiones por derechosnilg@ se corresponde principalmente a que
a 30 de junio de 2016 unicamente recoge la estimadé emisiones de 6 meses, frente al
importe a 31 de diciembre de 2015, cuyo importejaefas emisiones de todo el ejercicio.

El saldo del epigrafe “Personal” del detalle aotea fecha 30 de junio de 2016 y 31 de
diciembre de 2015 incluye principalmente comprosigor pensiones.

(Continda)
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18. Pasivos financieros con entidades de crédito

El detalle al 30 de junio de 2016 y 31 de diciemibee2015 de los pasivos financieros con
entidades de crédito del Grupo, es como sigue:

Miles de Euros
30.06.2016 31.12.2015

No corriente

Préstamos y créditos con entidades bancarias 389.3 409.129
Otros pasivos financieros 9.026 6.703
398.382 415.832
Corriente
Préstamos y créditos con entidades bancarias 687 .099 3
Otros pasivos financieros 499 405
Intereses devengados 123 546
1.309 4.050

Los términos y condiciones de los préstamos y dendes significativos al 30 de junio de 2016
son como siguen:

Limite
Afo de Afo de Concedido/ Miles de Euros

Tipo concesidn  vencimiento valor Corriente  No corriente
Préstamo 2015 2021 440.000,00 - 374.352
Préstamo 2014 2018 15.000,00 - 15.000
Crédito 2010 2018 6.250,00 - 4
Crédito 2010 2016 10.000,00 - -
Crédito 2010 2018 27.500,00 - -
Otros créditos corto plazo 2016 2017 88.250,00 687 -

687 389.356

(Continda)
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El vencimiento de los préstamos y otros pasivaaifiieros no corrientes es el que sigue:

Miles de euros
30.06.2016 31.12.2015

Entre 1y 2 afios 15.037 37.820
Entre 2 y 5 afios 382.619 216.101
Mas de 5 afios 726 161.911

398.382 415.832

Durante el primer semestre de 2016, el Grupo harteado 20 millones del préstamo
concedido en 2015 por importe de 440 millones dejpal y también ha renovado parte de los
contratos de crédito que poseia a 31 de diciembdr20d5, por un importe de 10 millones de
euros. El plazo inicial de dichas pdlizas es daifim con posibilidad de renovacion automatica
devengando un tipo de interés anual variable neééado al EURIBOR.

Algunos de estos contratos incluidos en el epigRrféstamos y Créditos con Entidades
Bancarias tienen clausulas de cumplimiento de h@t@dos ratios financieros.

En la cuenta de Otros pasivos financieros, se sgcq@éstamos de diversos organismos
oficiales que no devengan tipos de interés.

Las lineas de financiacidn incluidas en el concejgoPréstamos y créditos con entidades
bancarias tienen, en su conjunto, limites maxinooeedidos al 30 de junio de 2016 y 2015 por
527 millones de euros y 593,67 millones de eurespeactivamente, estando, disponibles a
dichas fechas limites por un importe de 157,1 m@de euros y 119,8 millones de euros,
respectivamente.

Asi mismo dispone a 30 de junio de 2016 y 2015 nidimite de 30 millones de euros,
respectivamente para la utilizacion de efectosateados, no estando utilizado a 30 de junio de
2016.

Los tipos de interés medios efectivos en la fedtdaance para la financiacién bancaria es del
1,93% anual (1,99% anual para el periodo de sesesrterminado en 30 de junio de 2015).

La categoria de los pasivos financieros recogidassee epigrafe se corresponden con débitos y
partidas a pagar, contabilizadas a coste amortizado

Los importes registrados y los valores razonab&edod pasivos financieros corrientes y no
corrientes no difieren significativamente.

El importe registrado de los recursos ajenos depGestd denominado integramente en euros.

(Continda)
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19. Impuestos

20.

El gasto por impuesto de sociedades se reconobasena la mejor estimacion realizada por el
grupo, de la tasa media esperada para el ejemnitial, multiplicandola por el resultado antes
de impuestos del periodo a 30 de junio de 2016.

La tasa media impositiva del Grupo consolidadoa pas seis meses finalizados el 30 de junio
de 2016, ha sido del 18,95% (20,1% a 30 de juni@ie). Dicha variacion ha sido causada
principalmente por las disminuciones de tipos erplaises que integran el grupo, liderando esta
disminucion paises como Portugal y la bajada aes tipnivel estatal.

Partes Vinculadas

a)

b)

d)

Operaciones comerciales

Durante los periodos terminados en 30 de junioGdé % 2015 el Grupo no ha realizado
transacciones ni existen saldos con partes vinasled lo que respecta a compra - venta
de bienes y prestacion de servicios.

Compensaciones al personal directivo clave yi@idtradores

Miles de euros
30.06.2016 30.06.2015

Salarios y otras retribuciones a corto plazo
a los empleados-directivos y administradores 1.898 2.621

El nimero de miembros de empleados-directivos qamprende el importe de
remuneraciones anterior a 30 de junio de 2016 &4 gersonas (37 personas a 30 de junio
de 2015).

Retribucion de los administradores de Vidrala

Los miembros del Consejo de Administracién de lxi&tad dominante no tienen
concedido importe alguno en concepto de garargfdgipo o créditos o cualquier tipo de
derecho en materia de pensiones. La retribucidal ti# los miembros del Consejo de
Administracion, comprendiendo de forma global elpdme de sueldos, dietas y
remuneraciones de cualquier clase percibidas duenperiodo de seis meses terminado
en 30 de junio de 2016 ha ascendido a 163 milesides (161 miles de euros a 30 de junio
de 2015).

(Continda)
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e) Situaciones de conflicto de interés de los Adstriadores
Los miembros del Consejo de Administracion de Ma&r8.A. y las personas vinculadas a

los mismos, no han incurrido en ninguna situaciércahflicto de interés que haya tenido
que ser objeto de comunicaciéon de acuerdo corspudsto en el art. 229 del TRLSC.

21. Otros Ingresos y Gastos

El detalle de ingresos ordinarios se ha presengmlda nota 6 conjuntamente con la
informacion por segmentos.

El detalle de otros ingresos es como sigue:

Miles de euros
30.06.2016 30.06.2015

Subvenciones de explotacion 29 141
Subvenciones de capital traspasadas a resultados 684 1. 1.615
Derechos de emision 1.344 953
Reversiones de pérdidas por incobrabilidad de
deudores comerciales y otras cuentas a cobrar {29t - 372
Otros ingresos 987 1.776
4.044 4.857

El detalle de otros gastos es como sigue:

Miles de euros
30.06.2016 30.06.2015

Servicios del exterior 18.044 18.095
Energia eléctrica 18.449 23.148
Gastos de venta 38.231 40.655
Consumos de derechos de emision 2.484 1.407
Tributos 2.724 2.739
Pérdidas por deterioro de valor e incobrabilidad de

deudores comerciales y otras cuentas a pagati@)ota 196 793
Otros gastos de gestion corriente 2576 _4.423

(Continda)
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22. Ganancias por Accion

Las ganancias basicas por accion se calculanielnd el beneficio del ejercicio atribuible a
los tenedores de instrumentos de patrimonio deairthnte entre el promedio ponderado de
acciones ordinarias en circulacion durante el @jercexcluidas las acciones propias (véase

nota 15).
El detalle del calculo de las ganancias basicasqmon es como sigue:

Miles de euros
30.06.2016 30.06.2015

Beneficio del ejercicio atribuible a los tenedores
de instrumentos de patrimonio de la dominante

(miles de euros) 33.830 28.618
Promedio ponderado de acciones ordinarias en

circulacion (miles) 24.748 24.775
Ganancias béasicas por accion (euros por accién) _ 613 1,15

El promedio ponderado de las acciones ordinanasreulacion se ha determinado como sigue:

Miles de euros
30.06.2016 30.06.2015

Acciones ordinarias en circulacién al 1 de enero JZA502 24.783.120

Efecto de las acciones propias (39.431) (7.621)

Numero medio ponderado de acciones
ordinarias en circulacién al 30 de junio 24.748.0724.775.499

23. Hechos Posteriores

Desde la fecha de cierre de estos estados finasarensolidados resumidos a 30 de junio de
2016 y la publicacion de los mismos, no se hanymiod hechos posteriores significativos que
deban ser reflejados en los estados financierosad.



Declaracion de los responsables de la Informacion
Semestral al 30 de junio de 2016

Reunidos los Administradores de la Sociedad VidialA., con fecha 21 de julio de 2016, proceden
a la firma de los estados financieros intermedéssimidos consolidados y el informe de gestion
consolidado de Vidrala, S.A. y sociedades depeteletorrespondientes al semestre comprendido
entre el 1 de enero de 2016 y el 30 de junio d&.2Dichos documentos estan constituidos por los
anexos a este escrito.

Asimismo los Administradores de Vidrala, S.A. matfan que, hasta donde alcanza su
conocimiento, los estados financieros intermedigsmidos, elaborados con arreglo a los principios
de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen élel patrimonio consolidado, de la situacion
financiera consolidada y de los resultados conadbd del emisor y de las empresas comprendidos
en la consolidacion tomados en su conjunto, y duefeme de gestion consolidado incluye un
analisis fiel de la evolucién y de los resultadogpresariales y de la posicion del emisor, asi como
de las empresas dependientes comprendidas en g @nwmadas en su conjunto, junto con la
descripcion de los principales riesgos e incertioha® a que se enfrentan.

Firmantes:

Sr. D. Luis Delclaux Muller
Consejero

Sr. D. Carlos Delclaux Zulueta
Presidente

Sr. D. Ramon Delclaux de la Sota Consejero Noronha Gallo SGPS, SA
Representada por

Sra. D2 Rita Gallo

Sra. D2, Teresa Zubizarreta Delclaux
Consejera

Addvalia Capital, S.A.
representada por D. Aitor Salegui Escolano
Consejero

Sr. D. Jan Gunnar Astrand
Consejero

Sr. D. Esteban Errandonea Delclaux
Consejero

Sra. D2. Virginia Urigten Villalba
Consejera

Sr. D. Eduardo Zavala Ortiz de la Torre
Consejero
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VIDRALA, S.A. ]
INFORME DE GESTION PRIMER SEMESTRE 2016

Cifras Relevantes
ACUMULADAS EN LOS SEIS PRIMEROS MESES

A JUNIO A JUNIO Variacion
20146 2015 %
Ventas (millones euros) 392,85 388,92 +1,0%
EBITDA (millones euros) 85,56 78,40 +9,1%
Beneficio por accién (euros/accion) 1,36 1,15 +18,3%
Deuda neta (millones euros) 369,90 473,91 -21,9%

V  Las ventas durante los seis primeros meses alcanzan 392,8
millones de euros, reflejando un crecimiento orgdnico del
3,5% y una variacion en términos reportados, incorporando el
efecto divisa, del 1,0%.

V El resultado bruto de explotacion, EBITDA, asciende a 85,56
millones de euros equivalente a un margen sobre las ventas
del 21.8%.

V El beneficio por accion obtenido en el periodo aumenta un
18,3% con respecto al mismo periodo del ano precedente.

V La deuda a la fecha de reporte, 30 de junio de 2016, se sit0a
en 369,9 millones de euros tras reducirse un 21,9% en el
periodo de los Ultimos doce meses.

vV
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Ventas

La cifra de ventas registrada por Vidrala durante los seis
primeros meses de 2016 asciende a 392,8 millones de euros.
Representa una variaciéon del 1,0% sobre lo reportado el ano
anterior. En divisa constante, el crecimiento orgdnico de las
ventas asciende al 3,5%.

CIFRA DE ,VENTAS
EVOLUCION INTERANUAL
En millones de euros
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Operativo

El resultado operativo bruto -EBITDA- obtenido durante el
semestre asciende a 85,56 millones de euros. Supone un
incremento del 9,1% sobre lo reportado el ano anterior
reflejando un crecimiento en términos orgdnicos, a divisa
constante, del 11,7%.

El EBITDA obtenido representa un margen sobre las ventas del
21,8%.

RESULTAI?O OPERATIVO EBITDA
EVOLUCION INTERANUAL
En millones de euros
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Resultados y balance

El resultado neto registrado en el semestre asciende a 33,8
millones de euros. De este modo, el beneficio por acciéon
obtenido en el periodo de los seis primeros meses asciende a
1,36 euros que representa un crecimiento del 18,3% sobre el
ano anterior.

BENEFICIO POR ACCION
SEIS PRIMEROS MESES DESDE 2012
En euros

1.50

1,00
0.50
0.00

1,36
1,15 H

6 MESES 6 MESES 6 MESES 6 MESES 6 MESES
2012 2013 2014 2015 2016

A nivel de balance, la deuda a 30 de junio de 2016 se sitUa en
369.9 millones de euros. Representa un ratio de
apalancamiento  equivalente a 2,2 veces el EBITDA
acumulado en los Ultimos 12 meses.

DEUDA )
EVOLUCION TRIMESTRAL
En millones de euros

550,0
5000 4907 4739

440,2
4500 404,3 4019
400,0 369.9
)
300,0 .

A 31 DE A 30JUNIO A 30 A 31 A 31 DE A 30 JUNIO
MARIO 2015 SEPTIEMBRE DICIEMBRE MARIO 20146
2015 2015 2015 2016

DEUDA/EBITDA  2,94x 2,87x 2,72x  2,51x  2,45x 2,19x

La reduccion de la deuda en los seis primeros meses del ano
se origina en una generacion de caja libre en el periodo de
49,7 millones de euros, resultado de los progresos obtenidos
hacia la optimizacién del capital circulante y un calendario
de ejecucion de capex que, para el ano en curso, se
encuentra mds concentrado en el segundo semestre.

VIDRALA SA. Informe de gestidn primer semestre 2016 . \——:{"
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Conclusiones y perspectivas

Los principales mercados europeos de envases de vidrio
muestran  tendencias  generalizadas de  crecimiento
consistentes con el paulatino desarrollo en los patrones de
consumo de productos de alimentacion y bebidas.

En este contexto, los resultados de Vidrala durante el ano en
curso deberdn continuar afianzados en la solidez de la
estructura de negocio desarrollada y en el resultado de las
acciones en marcha respecto a los objetivos definidos
orientados hacia el servicio al cliente, la competitividad en
costes y la generacion de caqja.

Consecuentemente, se prevé que los resultados de Vidrala
para el conjunto del gjercicio 2016 registrardn crecimientos en
el beneficio por accidn permitiendo refuerzos adicionales en la
posicion financiera gracias a una progresiva reduccion de la
deuda.
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CIFRAS RELEVANTES DE GESTION

Millones de euros A JUNIO 2016 A JUNIO 2015
VENTAS 392,8 388,9
RESULTADO OPERATIVO BRUTO (EBITDA) 85,6 784
RESULTADO OPERATIVO (EBIT) 46,6 414
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 41,7 358
RESULTADO NETO 33,8 28,6
DEUDA NETA 369.9 4739

MARGEN OPERATIVO EBITDA 20,.2%
MARGEN OPERATIVO EBIT 10,7%
DEUDA/EBITDA 2,9x
DEUDA/PATRIMONIO 100%
BENEFICIO POR ACCION 1,15

VIDRALA SA. Informe de gestion primer semestre 2016 ‘ -6



Informacidn relevante para el accionista

Con fecha 31 de mayo de 2016 se celebrd la Junta General
Ordinaria de Accionistas de la sociedad.

Entre los acuerdos adoptados, infegramente disponibles en el
sifio web www.vidrala.com, destaca la distribucion de un
dividendo complementario sobre el resultado del ejercicio
2015 por un importe bruto de 19,23 céntimos de euro por
accion, que fue satisfecho el pasado 14 de julio.

Tras este segundo reparto, el dividendo anual acumula un
desembolso en efectivo de 72,01 céntimos de euro por
accion, reflejgndo un incremento de un diez por ciento
respecto al ano anterior. Resulta consistente con la politica
llevada a cabo por Vidrala focalizada en |la sostenibilidad y la
mejora progresiva de la refribucion anual al accionista.

REMUNERACION EN EFECTIVO (DIVIDENDOS Y PRIMAS) AL ACCIONISTA

Millones de euros. Desde el ano 2000.
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http://www.vidrala.com/

Riesgos de negocio

La gestion de los riesgos dentro de Vidrala implica procedimientos
supervisados desde los érganos de administracion, coordinados por la
direccién e implementados en cada drea operativa de la
organizacion.

Riesgos operacionales

Vidrala desarrolla, a fravés de ocho centros productivos, una
actividad industrial manufacturera basada en un proceso de
produccion continuo e intensivo que se encuentra sometido a riesgos
inherentes ligados a la operativa diaria. A este respecto, durante el
ano 2016 se mantienen las labores especificas de revision, evaluacién
y definicion de los riesgos de negocio definidos como operacionales y
documentados en un mapa de riesgos. Su objeto es identificar en un
proceso dindmico los riesgos potenciales, conocer con perspectiva su
impacto y probabilidad de ocurrencia vy, principalmente, vincular
cada drea operativa y cada 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:
i. Riesgos de cardcter medioambiental

Vidrala se declara firmemente comprometido con la proteccion del
enforno. Con el objetivo de minimizar el impacto en el
medioambiente, Vidrala lleva a cabo programas de accion
especificos en diversos aspectos ambientales relativos a emisiones a la
atmaodsfera, vertidos, residuos y consumo de materias primas, energia,
agua o ruidos.

La fabricacién de vidrio es intensiva en el consumo de energia como
resulfado del uso de hornos de fusidn que operan en continuo, 24
horas al dia, 365 dias al ano. En consecuencia del proceso industrial
desempenado, uno de los principales objetivos de gestion se centra
en reducir las emisiones contaminantes asociadas al mismo. Para ello,
las acciones se basan en promover esfuerzos inversores concretos
para la renovacién sostenida de las instalaciones fabriles, buscando
una adaptaciéon actualizada a la tecnologia mds eficaz en sistemas
de reduccion del impacto medioambiental. Adicionalmente, las
prioridades operativas se concentran en el uso creciente de producto
reciclado como materia prima principal para la fabricacién de vidrio,
lo cual no sélo permite evitar el consumo de materias primas naturales
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sino que contribuye a reducir el consumo energético y el volumen de
emisiones.

Dentro de las directrices estratégicas del grupo, se documenta como
prioritaria la implantacion de sistemas de gestion ambiental. En
consistencia con este compromiso, todas las instalaciones productivas
del Grupo se encuentran vigentemente certificadas bajo estdndares
ISO 14001:2004 demostrando que Vidrala opera efectivamente bajo
las directrices de un sistema de gestion medioambiental global,
verificado y reconocido. Ademds, en consonancia con el
compromiso de mejora continua, se han iniciado procesos de
implantacion y certificacion en nuevas normas de relevante impacto
ambiental como son, la ISO 14064:2012, relacionada con la
declaracién voluntaria de emisiones de CO2 o, la ISO 50001:2011,
asociada a la implementacion de sistema de gestion energética,
ambos aspectos, emisiones de CO2 y energia, de clara significancia
ambiental en nuestro proceso industrial.

Asimismo, Vidrala mantiene un firme compromiso inversor para
minimizar el impacto medioambiental de sus instalaciones. En
concreto, durante el ano 2016, este esfuerzo estard materializado en
completar la instalacion en todos los centros productivos de sistemas
de depuracidon de emisiones atmosféricas, denominados
precipitadores electroestdticos —electrofiltros- y reconocidos como las
mejores técnicas disponibles por la normativa europea, por medio de
los cuales, a través de la influencia de campos eléctricos, se atraen y
retienen las particulas generadas en el proceso de fusion minimizando
el impacto medioambiental del mismo.

El progreso en la eficiencia medioambiental de Vidrala se certifica
anualmente y se documenta con extensibn en una memoria de
sostenibilidad.

ii. Riesgo de seguridad laboral

El grupo Vidrala estd determinado a establecer medidas de
prevencion y proteccién contra la siniestralidad laboral. Ello queda
refrendado con la progresiva implantacion vy certificacion por
entidades independientes de reconocido prestigio de sistemas de
gestion y salud laboral basados en la norma OSHAS 18001:2007 que
certifica la existencia de un marco de gestidon reconocido a nivel
internacional.

Con el fin de evitar accidentes laborales, Vidrala desarrolla planes de

acciones preventivos, concretos y sistematizados tanto de formacion
continuada como de sensibilizacion a su plantilla.
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iii. Riesgo de cadena de suministro

La actividad llevada a cabo por industrias de proceso de produccion
infensivo y servicio continuo, como lo es la de Vidrala, puede ser
vulnerable a riesgos de distorsion en la cadena de suministro.

Al respecto de los riesgos de aprovisionamiento de activos o
productos que son clave para el proceso industrial, las acciones de
gestion incluyen la busqueda continuada y especializada de fuentes
de suministro y el refuerzo de las relaciones con los proveedores,
diversificando las fuentes de acceso, formalizando relaciones de largo
plazo, estableciendo procesos de homologacion y auditoria
contfinuados y desarrollando alternativas de suministro en todas las
dreas de relevancia.

Al respecto de los riesgos relativos al servicio al cliente y a la calidad
del producto, las acciones emprendidas han incluido el desarrollo de
un drea departamental especifica e independiente del resto de dreas
organizativas dedicada exclusivamente a la calidad. Asimismo se ha
definido, y se estd implantando, un esfuerzo inversor especifico a lo
largo de todas las instalaciones del grupo destinado exclusivamente a
garantizar los objetivos definidos de calidad y a optimizar el control de
la misma dentro de cada planta productiva mediante la
implantacion de los mds elevados avances tecnoldgicos disponibles.

Al respecto de los riesgos de inventarios, el grupo desarrolla
sistemdticamente una serie de medidas de control especificas vy
periddicas a fin de garantizar la calidad del producto terminado
almacenado y optimizar su antigledad y rotacién con el objetivo de
asegurar un volumen de existencias que sea equilibrado, en volumen
y en valor, a las expectativas de ventas. Dichos controles han tenido
como resultado la implantacion de procesos automatizados de
monitorizacion de stocks con la consiguiente aplicacion de medidas
concretas de adecuacion, fisica y en valor contable, que en el ano
2016 estdn suponiendo ajustes concretos por deterioro de inventarios
reflejados en la cuenta de resultados.

Riesgos financieros

El entorno de volatilidad global en los mercados financieros y la
creciente dimension de Vidrala exponen las actividades a elementos
poftencialmente desestabilizadores de indole exdégena que
denominamos riesgos financieros y que obligan a implementar
mecanismos de control especificos.
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Las tareas de gestion de los riesgos financieros en Vidrala se basan en
la identificacion, el andlisis y el seguimiento de las fluctuaciones de los
mercados en aquellos elementos que puedan tener efecto sobre los
resulfados del negocio. Su objeto es definir procesos sistemdaticos de
medicion, control y seguimiento que se materialicen en medidas para
minimizar los potenciales efectos adversos y reducir estructuralmente
la volatiidad de los resultados. Para cubrir ciertos riesgos, Vidrala
emplea o puede emplear instrumentos financieros derivados que son
detallados en el informe anual.

Podemos identificar como riesgos financieros mds relevantes los
siguientes:

Riesgo de tipo de cambio

Vidrala opera en el dmbito internacional y se encuentra, por tanto,
expuesto al riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas
diferentes al euro.

El riesgo de tipo de cambio vigente en la estructura de negocio
actual se concentra, principalmente, en la exposicion inherente a la
mayor internacionalizacién del grupo obtenida tras la incorporacion
en el ano 2015 de Encirc Limited, con actividades concentradas en el
Reino Unido e Irlanda. De los resultados obtenidos por esta division en
el Ultimo ano natural, aproximadamente un 75% de su resultado de
explotaciéon y un 55% del efectivo obtenido se genera en libras
esterlinas, siendo el resto generado en euros.

Como resultado de lo indicado, en la integracion del mencionado
negocio en el Reino Unido en la cuenta de resultados consolidada,
resulta que aproximadamente el 25% del resultado de explotacién del
grupo, EBITDA, se genera en libras y, por lo tanto, su reporte en euros
se encuentra sometida a los riesgos de fraslacidn que pueden
generarse por las fluctuaciones del fipo de cambio de la libra esterlina
frente al euro. Asimismo, existe un riesgo de conversidon a euros de los
recursos de caja que genera el negocio en el Reino Unido en libras,
de modo que la depreciacion de la libra podria reducir el contravalor
en euros disminuyendo el efectivo generado por el negocio.

Como cuantificacion de este riesgo, en base a los datos previstos en
el ano 2016, sobre los resultados generados en libras esterlinas, si la
liora se depreciara en un 5% de promedio en un ano completo,
manteniendo el resto de variables constantes, el beneficio
consolidado del grupo se veria afectado en aproximadamente un 3%,
el cash flow anual se reduciria en aproximadamente un 4%.
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Para controlar el riesgo de tipo de cambio, Vidrala usa instrumentos
derivados, principalmente contfratos de compraventa de divisa a
plazo.

i Riesgo de tipo de interés

El tipo de interés afecta al coste aplicado a los recursos crediticios
empleados para la financiacioén. Asi, las financiaciones contratadas a
referencias de tipos de interés variables exponen a Vidrala a riesgo de
fluctuacion de los tipos de interés que por lo tanto provocan
variabilidad de los flujos de efectivo previstos.

La politica de financiacion empleada en el grupo concentra la mayor
parte de los recursos ajenos en instrumentos de financiacidon con coste
referenciado a tipo de interés variable. Vidrala cubre el riesgo de tipo
de interés en los flujos de efectivo mediante instrumentos derivados de
permuta financiera (swap) u opciones de compra (cap) sobre tipos
de interés. Estos instrumentos derivados de cobertura del tipo de
interés tienen el efecto econdmico de convertir los recursos ajenos
con coste a tipos de interés variable en coste a tipo fijo, caso de las
permutas (swap), o de limitar hasta un mdximo el coste a fipos de
interés variable, caso de las opciones de compra (cap).
Generalmente, el grupo Vidrala obtiene recursos ajenos a largo plazo
con interés variable y los permuta en interés fijo, de manera que
resulfan normalmente mas éptimos que los disponibles si se hubiesen
obtenido los recursos ajenos directamente a tipos de interés fijos. Bajo
las permutas de tipo de interés, el grupo Vidrala se compromete con
otras contrapartes, en todos los casos enfidades financieras, a
intercambiar, con la periodicidad estipulada, la diferencia entre los
intereses fijos y los intereses variables calculada en funcidn de los
nocionales contratados. Bajo las opciones de compra de tipos de
interés, Vidrala tiene el derecho y la contraparte la obligacién, de
liguidar la diferencia entre el tfipo de interés variable y el fipo
estipulado en el caso de que sea positiva. La efectividad de estos
instrumentos en su objetivo de fijacion del tipo de interés de las pdlizas
de financiacion contfratadas se evalia y documenta en base a
metodologias aceptadas por la normativa contable aplicable.

En consecuencia a esta politica de control de riesgos, se prevé que la
totalidad de la deuda a atender durante el ano 2016 se encuentre
asegurada por instrumentos de cobertura del tipo de interés.

i Riesgos de crédito
Respecto al control del riesgo de crédito de cuentas a cobrar por

eventuales facturaciones insolventes o incobrables. El grupo Vidrala
desarrolla politicas concretas para controlar procesos sistematizados
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de autorizaciéon de ventas a clientes con un historial de pagos y un
estado de crédito adecuados, al objeto de minimizar el riesgo de
impagados. Este proceso de control supone la elaboracion
permanente de andlisis de solvencia, estableciendo limites especificos
de riesgo asumible para cada deudor, considerando variables como
las métricas de crédito especificas, el segmento en el que opera o su
procedencia geogrdfica y elaborando clasificaciones detalladas de
calificaciéon individualizada tipicas de sistemas evolucionados de
control de crédito, instfrumentalizado mediante un sistema de scoring
propio.

Adicionalmente, el control del riesgo de cobros se intensifica con un
segundo nivel de control mediante politicas de contratacion
recurrente de aseguramiento del crédito a través de entidades
aseguradoras externas que cubren el impacto en eventuales
situaciones de siniestros de cuantia.

Como demostracion de los sistemas de trabajo implantados en el
dmbito del confrol de riesgos de crédito comercial, Vidrala ha
obtenido la certificacion oficial externa en sus procesos de gestion de
crédito. Su obtencidn, y el compromiso para su renovacion periddica,
permiten garantizar por expertos independientes |la validez, eficacia y
eficiencia del sistema vigente, obligando a auditorias formales,
seguimientos dindmicos y desarrollos de mejoras.

Como resultado de los procedimientos de confrol descritos, el
impacto real de créditos comerciales insolventes durante el primer
semestre del ano 2016 ha sido nulo.

Al respecto de ofros riesgos de crédito, las operaciones de
financiacién, los instrumentos derivados suscritos y las operaciones
financieras al contado se formalizan exclusivamente con instituciones
financieras de alta y reconocida calificaciéon crediticia.

iv. Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez al que estd expuesto Vidrala surge principalmente
del vencimiento de las obligaciones de deuda a corto y largo plazo,
de las transacciones con instrumentos derivados asi como de los
compromisos de pago con el resto de acreedores ligados a su
actividad. La politica de Vidrala consiste en monitorizar en continuo y
asegurar la disponibilidad de recursos suficientes para hacer frente a
dichas obligaciones manteniendo procesos internos de control a
través del seguimiento del presupuesto y de sus desviaciones
adoptando, en su caso, planes de contingencia.

VIDRALA SA. Informe de gestion primer semestre 2016 ‘ -

’Lé

vidrala



Con el fin de alcanzar estos objetivos, Vidrala lleva a cabo una
gestion prudente del riesgo de liquidez, basada en la adaptaciéon de
vencimientos a la maduraciéon de los activos a financiar, la
diversificacion de las fuentes de financiacion empleadas asi como el
mantenimiento de disponibilidad financiera inmediata.

De este modo, a 30 de junio de 2016, el grupo Vidrala mantenia 157,1
millones de euros en recursos de financiacion bancaria plenamente
confratados, inmediatamente disponibles y no utilizados, lo cual
representa un 42% del endeudamiento total.

V. Endeudamiento y solvencia

A fecha 30 de junio, el grupo consolidado Vidrala registra una deuda
financiera neta de 369,9 millones de euros, tras haber reducido el
endeudamiento en 104,0 millones de euros, un 21,9%, en el periodo de
los Ultimos doce meses.

A la misma fecha, el grupo mantiene contratados diferentes
mecanismos de financiacion por un importe total de hasta 527,0
millones de euros, encontradndose, por tanto, financiacién no utilizada
inmediatamente disponible de hasta 157,1 millones de euros. Ninguna
de las financiaciones potenciales no ufilizadas devenga coste por su
no uftilizacion.

El niUcleo de la estructura de financiacidn se concentra en un
contrato de financiacion sindicada a largo plazo, suscrito con fecha
13 de marzo de 2015 entre un grupo seleccionado de nueve
entidades financiadoras, por un importe de 440 millones de euros y
vencimiento 21 de marzo de 2021. Sobre el mismo, se aplica un tipo
de interés variable equivalente al tipo de referencia (Euribor) mds un
margen del 1,5% anual que es revisable anualmente por tramos en
funcion de la evolucion del ratio “endeudamiento neto/ ebitda
consolidado”. El préstamo mantiene como fecha de vencimiento el
21 de marzo de 2021. Durante el resto del ano 2016, el préstamo se
enconfrard en periodo de carencia no existiendo obligaciones para
la Sociedad de devolucidn del principal. La primera cuota de
devolucion del principal se produce el 13 de Septiembre de 2017 por
importe de 20 millones de euros.

El contrato contiene cldusulas con compromisos vinculados a ciertas
estipulaciones financieras -covenants- habituales en contratos de esta
naturaleza. A fecha de formulacion de estas cuentas, dichos
compromisos se encuentran cumplidos certificndose el resultado de
los siguientes indicadores a 30 de junio de 2016:
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Ratio Endeudamiento Financiero Neto / EBITDA Consolidado: 2,2x
EBITDA Consolidado / Resultado Financiero Neto Consolidado: 17,2x

Adicionalmente, el grupo dispone de estructuras de financiacion
bancaria bilaterales por un importe de hasta 147 millones de euros.

Vi. Riesgo de precios en compras de energia

El consumo de energia, principalmente gas natural y electricidad,
representa un origen de costes significativo habitual en el proceso de
produccidén y manufactura de vidrio al que Vidrala dedica su
actividad.

La fluctuaciéon en las variables que originan sus precios, representada
en la natural variabilidad de los mercados mundiales de commodities
energéticas, puede incidir en mayor o menor medida en la
rentabilidad del negocio. Al objeto de gestionar el impacto potencial
de este riesgo, el grupo emplea procesos de control especificos para
mitigar los potenciales efectos imprevistos sobre los mdrgenes
operativos que se produciriaon en caso de que acontezcan
tendencias de mercado inflacionistas. Dichas medidas se materializan
en la implantacion de férmulas de tarificacion adaptadas, en el
seguimiento y monitorizaciéon continuado de las variables de mercado
gue las determinan mediante departamentos de gestion y control
dedicados y en el confrol del riesgo mediante estrategias de
cobertura de precios, incluyendo la contrataciéon de tarifas a precios
fijos y el uso de instrumentos financieros derivados para su cobertura.

A 30 de junio de 2016, Vidrala mantiene contratados derivados de
cobertura de precios sobre commodities energéticas equivalentes a
aproximadamente un 60% del consumo de energia anual previsto en
el segundo semestre de 2016.

Vii. Oftros riesgos. Resultado del referéndum sobre la
permanencia del Reino Unido en la Unidn Europea.

Vidrala mantiene actividades de negocio estratégicas en el Reino
Unido e Irlanda mediante la division Encirc Limited, adquirida a
comienzos del ano 2015. Encirc es un fabricante de envases de vidrio
orientado a abastecer la demanda doméstica de productos de
alimentacion y bebidas en Irlanda y el Reino Unido, donde opera dos
plantas productivas situadas en Irlanda del Norte e Inglaterra desde
las cuales ofrece una completa gama de servicios que incluyen,
ademds de la fabricacion de envases de vidrio, procesos de
envasado de  Ultima  tecnologia y  servicios  logisticos.
Aproximadamente, de los resultados obtenidos por esta division en el
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Ultimo ano natural, un 85% de las ventas, un 75% del resultado de
explotaciéon y un 55% del efectivo obtenido se genera en divisa libra
esterlina, siendo el resto generado directamente en euros. En
conjunto, el negocio de Encirc es eminentemente doméstico,
produciendo envases de vidrio en el Reino Unido para su
comercializacién a lo largo de las islas britdnicas, siendo inmaterial el
volumen de exportaciones e importaciones fuera de estas regiones.

El 23 de junio de 2016 se celebrd en el Reino Unido un referéndum
sobre su permanencia en la Unidn Europea cuyo resultado resultd
favorable a la salida. Como consecuencia, se ha abierto un proceso
politico de negociacién de las condiciones del referéndum cuyas
implicaciones son aun inciertas.

Como efecto inmediato, se ha producido una devaluacién de la libra
esterlina que, con respecto al euro, refleja a la fecha de reporte una
depreciacion de aproximadamente un 7% desde los niveles previos al
mencionado referéndum. A efectos de cuantificar la sensibilidad del
negocio a la fluctuaciéon de la libra esterlina, como se ha detallado en
el apartado relativo a la cuantificacion de los riesgos del tipo de
cambio, sobre los resultados consolidados del grupo Vidrala, si la libra
se depreciara en un 5% de promedio en un ano completo,
manteniendo el resto de variables constantes, el beneficio anual
consolidado del grupo se veria afectado en un mdximo del 3% vy el
cash flow anual se reduciria en aproximadamente un 4%.

En todo caso, los fundamentales estructurales de la demanda de
envases de vidrio en el Reino Unido se mantienen estables, soportados
por el grado de desarrollo sociodemogrdafico de la region, el
contfinuado progreso hacia preferencias de consumo crecientemente
dirigidas hacia productos de calidad y la limitada variabilidad natural
de la demanda de productos de alimentacién y bebidas. Encirc
optimiza estos fundamentos de mercado gracias a un
posicionamiento de negocio refrendado en las relaciones
desarrolladas con clientes de primer nivel mundial, la estabilidad de su
cuota de mercado, la competitividad soportada en sus modernas
instalaciones industriales y el valor anadido que aportan a la oferta los
servicios de envasado, cuyas incomparables ventajas competitivas
hacia aquellos propietarios interesados en la exportacion de graneles
hacia la creciente demanda del Reino Unido se ha visto reforzada.
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