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ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

1. INTRODUCCION
El objetivo del trabajo fin de carrera consiste en un diagnostico econémico y financiero
de una empresa de gran tamafio a nivel particular donde queden expuestos los
conocimientos adquiridos en este grado.

Un analisis econdmico-financiero se realiza mediante los estados contables de la empresa,
balance de situacion y cuenta de resultados, con las expectativas de realizar y analizar las
competencias, ventajas en el sector, los puntos mas débiles y como reforzarlos, las
fortalezas mas relevantes, no dejando atras una de las propuestas mas significativas en
estos afios como ha sido la crisis econémica que ha dejado secuelas a numerosas empresas
de todos los sectores, presentando pérdidas, reduciendo beneficio e incluso cerrando
estas.

Un diagnostico econdmico y financiero es un conjunto de técnicas que sirven para realizar
un examen de la situacion con el fin de captar errores y detectar de donde vienen y
corregirlos con propuestas que les ofrecen a las empresas y departamentos relacionados.

Muchos de los problemas y situaciones presentadas en la empresa, no son aceptadas
incluso no son vistas desde el punto de vista del sector financiero. Un diagndstico bien
formulado nos permite realizar e identificar los problemas y con ello, establecer unas
medidas correctoras con tiempo.

Destaco un objetivo principal como es mejorar las relaciones institucionales de la empresa
y eso abarca, proveedores o0 acreedores, clientes o entidades financieras, para conseguir
una mejor gestién en compras, ventas, costes, préstamos, y por encima de todo conseguir
una maximizacion del beneficio.

El corte inglés es una sociedad la cual se dedica a la distribucion de los diversos
productos, con relevancia los textiles, siendo el mas relevante el de grandes almacenes.

La compafiia resalta por ser una sociedad dominante de un gran grupo empresarial
formado por abundantes empresas que se dedican a actividades dispares y que desarrollan
actividades dentro de los mismos centros en ocasiones, recalcar que los centros se
encuentran en zonas privilegiadas, de gran tamafio y con una imagen muy cuidada y
relevante.

Esta es relevante porque tiene la politica enfocada en una méaxima atencion al cliente y
una extensa red de centros, distribuidos por el territorio nacional y Portugal.

El objetivo de este trabajo es realizar un analisis econdmico y financiero detallado, donde
se pueda evaluar la informacion que nos facilitan los estados contables de la empresa,
sobre el objetivo de alcanzar un diagnostico de la situacion pasada, presente o futura con
respecto a los ratios de posicion de liquidez, nivel de endeudamiento, equilibrio
financiero, nivel de rentabilidad, entre otras.
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El estudio que realizo para este informe es externo, ya que no me pongo en contacto
directamente con el representante de esta empresa y de que solo se dispone de las cuentas
consolidadas depositadas en el registro mercantil. No obstante lo que buscamos es
conocer las causas de la evolucion de la estructura econémica y financiera.

Para analizar este informe tengo que disponer de varios afios, dispongo como ultimo afio
el 2018, ya que las cuentas anuales no estan disponibles hasta después del cierre del
ejercicio. Voy a tomar una consideracion de 5 afios, desde el 2013 hasta el 2018, puesto
que el aspecto dindmico me habla sobre el aspecto temporal, debo de realizar varios
periodos para interpretar la informacion y analizar comportamientos, se marcara un poco
la situacién de la crisis economica afio 2007. Un segundo objetivo sera marcar las
diferencias con el cambio de presidente en esta empresa.

El siguiente trabajo se estructura en las siguientes partes que marcare a continuacion. En
primer lugar nos enfocamos en desarrollar la larga historia de la empresa, destacando sus
evoluciones y los diferentes cambios de presidentes, para la informacion de esta nos
hemos basado en articulos, prensas y la propia pagina de esta.

En segundo lugar se detalla un andlisis econémico y financiero de la empresa el corte
ingles S.A. y nos centramos en el periodo comprendido entre el 2013 hasta 2018, y hemos
desarrollado estos afios a través de los ratios e indicadores que nos permiten revisar
informacién relevante sobre la situacién de la empresa, la estructura del informe se
compone:

Ratio de liquidez, ratio equilibrio financiero, nivel de endeudamiento, periodo medio de
maduracion, analisis de rentabilidad.

Expondré las conclusiones significativas expuestas por Isidoro Alvarez, donde hubo
aprobaciones pero una mala situacion, se desplomaron ambas rentabilidades que les llevo
a reducciones de los beneficios, reducciones de ventas, pero a partir del 2014 se
produjeron mejoras, estariamos hablando de la entrada de Dimas Gimeno.

2. DIAGNOSTICO HISTORICO EL CORTE INGLES
En este apartado detallaremos con mas relevancia los aspectos y el desarrollo de esta

2.1 HISTORIA DE LA EMPRESA

2.1.1 ORIGEN, NACIMIENTO Y CRECIMIENTO
El corte inglés desarrolla més de 75 afios de historia, su origen se remonta a 1935, cuando
Ramdén Areces Rodriguez compra una sastreria que ya habia sido fundada en 1890, que
Ilevaba el nombre de EI Corte Inglés. La pudo comprar gracias a su tio Cesar Rodriguez
(elcorteinglés.es)

Pasados 3 afios, después de la guerra civil, 1939, se adquiere una finca en la calle
Preciados de Madrid; no fue en absoluto casual, el fundador de Sederias Carretas
pretendia que el nuevo establecimiento se erigiera en “los primeros almacenes de Madrid”
en una via céntrica y proxima a la puerta del Sol y comienza una nueva fase, un afio mas
tarde 1940, Ramodn Areces constituye la sociedad EIl Corte Inglés, dedicada a la sastreria
de caballero y nifio, muchas versiones para un solo origen, la mas recurrente sostiene que




Ramon Areces adquirio la sastreria un dia que pasaba por Madrid (pag 167 biografia de
el corte inglés) aunque rapidamente fue ampliando el negocio, junto a su tio Cesar
Rodriguez como socio y primer presidente. Cesar y Ramadn se hicieron socios y crean una
sociedad limitada con un capital social inicial de un millon de pesetas, aportando un 50%;
pero en cuestion de una semana se amplié el capital con 300.000 pesetas, pasando a ser
el 61.5% de Cesar Rodriguez y el 38.5% de Ramdn Areces. Por tanto Cesar paso a ser el
primer presidente y Raman el primer consejero delegado (Director General). Pasados 5
afios se realiza una reforma, una ampliacion completa del edificio, pasando a ser 5 plantas.

En 1952, El Corte Inglés pasé de una sociedad limitada a una sociedad anénima, el
cambio da por hecho el buen funcionamiento y las grandes expectativas que los
accionistas tienen, parte con un capital social de 10 millones de pesetas (60.000 euros),
César aporto el 63% del 100, mantiene la mayoria absoluta y Ramén el 25% del 100 y
José Manuel carrera(hombre de confianza de Areces) y Luis areces participan con un 6%
del 100; la transformacién de El Corte Inglés en sociedad an6nima acabo por confirmar
que la nueva compariia se dota de nuevos estatutos en los que se amplia el objeto social
de la empresa, que ya no es “sastreria y confecciones” sino que lo extiende a “toda clase
de operaciones comerciales relativas a los siguientes ramos: sastreria, roma de cama y
mesa, confecciones de todas las clases, tejidos, perfumeria, merceria, zapateria, muebles,
géneros y efectos fabricados o manufacturados de todas clases relativos al vestido interior
y exterior, masculino y femenino, de personas adultas y nifios. (J.Cuartas)

En 1960, es cuando se anuncia por primera vez que, “ya es primavera en el Corte Inglés”,
comienza su expansion y en 1962 se produce la apertura de un nuevo centro en Barcelona,
que al mismo tiempo abre centros en Sevilla y Bilbao. Por tanto en esta década de
eliminacién del intervencionismo, comienza un crecimiento en la economia espafiola.
(diezminutos.es)

En 1966 Ramon Areces se proclama presidente tras la muerte de su tio César (enero),tras
morir César, esto marca el inicio de un nuevo periodo en la vida de EI grupo el corte
inglés, caracterizado por una concentracion extraordinaria de recursos y por un
crecimiento desmesurado hasta 1962; se instaura un modelo de desarrollo vertiginoso con
la creacién de centros comerciales, constitucion de nuevas filiales, ampliacion de
instalaciones de apoyo, todo lo cual le haré ya inalcanzable por la competencia; en tan
solo dos afios, rebasa a su competidor que poseia 17 centros. La muerte de cesar abre el
decenio mas floreciente de la historia y deja sentadas las bases de lo que habra de ser el
crecimiento mas espectacular protagonizado por la compafiia, Cesar padecia un cancer
que le fue diagnosticado meses antes de su muerte, un dia antes de morir, requirié a un
notario para dejar en testamento ciento veinticinco millones de pesetas para la
constitucion de una fundacion llamada “fundacion mixta benéfica y docente de caracteres
particular y privada”, aunque dicha finalidad era la de crear y dotar becas de estudio,
premios, centros de ensefianza y de investigacion y hospitales, junto a su mujer Maria
Antonia Mufiiz Davila.(Javier cuartas pag 333,334). Esta fundacién concedié becas a
escolares de grado y pensiones, ayudas a ancianos desasistidos del municipio asturiano y
aporto los terrenos necesarios para la creacion del instituto de ensefianza.

Desde 1960 a 1966, la empresa experimenta un crecimiento y un dinamismo muy superior
al de los veintidos afios anteriores, cuando Cesar se queda en Madrid solo poseia un




centro, 6 afos después tiene dos y otros tres en vias (goya, Sevilla y Bilbao), en Murcia
en 1974; se incorporaron otros negocios como almacenes, se crean filiales como
Mostoles, (1966), viajes el corte inglés (1969), se amplian y renuevan talleres textiles.

Entre 1960 y 1965 aument6 su superficie en un 220 por 100. EI empleo creci6, se aumentd
el capital entre 1968 y 1973 en un 739.9 por 100, pas6 de 245 millones de pesetas a
2.055,5 millones en la segunda, paso6 de 15 millones de pesetas a 360 millones de pesetas
de capital social. (J.Cuartas)

Construcciones y contratas fue una empresa importante, llegé a ser la sociedad matriz de
uno de los mayores agregados empresariales y financieros del pais, con unos activos
valorados en més de 300.000 millones de pesetas en 1990. Ramén areces habia
desempefiado la presidencia tanto de la sociedad matriz como de las filiales inmobiliarias.
En 1987 Alcocer y Cortina asumieron la presidencia de todas las compafiias del grupo
(pag 343, Javier cuartas); se incorpora también a la sociedad el futuro sucesor de Areces
al frente de EI corte inglés (Isidoro Alvarez) y los dos Gnicos miembros que no forman
parte de la familia, Florencio Lasaga y Juan Manuel de Mingo.

En 1968 (cuando enviudd Ramédn), ocurrié un acontecimiento, el corte ingles supero a su
rival en cifra de negocios y otro dato es la crisis de salud del fundador de galerias, Pepin.

En los afios setenta, EI Corte Inglés, inaugurd siete grandes almacenes a razon de casi una
al afio, se ponen en marcha nuevas compafiias del grupo, después de la crisis econémica;
confecciones Teruel (1975), constituida con un capital social de 100 millones de pesetas,
construccion, promociones e instalaciones (1976), resultante de la desagregacion de las
actividades que el Corte Inglés se prestaba a si mismo para el mantenimiento de los
propios establecimientos, en 1979, se funda Hipercor, cadena de hipermercados, filial al
100% y constituida con un capital de un millén, ampliado a 1.000 millones.

La expansion era mas selectiva, su crecimiento mas ambicioso pero también era
equilibrado sostenido y arménico, habia ejercido con mayor habito el pago al contado, no
solo por volumen de compras, también en concepto de pronto pago. El corte ingles
incrementa recursos propios mediante ampliaciones de capital.

La presidencia de Ramdn se divide en dos fases, la primera comienza tras la muerte de
César anteriormente mencionada y finaliza en 1973, con la crisis del petréleo; no obstante
unas semanas antes de morir César, se hizo una ampliacion de capital en la cual solo
estuvo Areces, convirtiéndose en el principal accionista y fue nombrado Presidente del
Consejo de Administracion; también nacio la tarjeta de compra de El Corte Ingles,
método para facilitar la compra de los clientes. A finales de 1973 la empresa padece de
la propagacién de insistentes rumores sobre la existencia de supuestos problemas de
tesoreria y liquidez, sera en esta etapa cuando Areces contara con Alfonso Escamez
Lopez, del cual encontré apoyo y se comenta que tuvieron reuniones para analizar
necesidades mutuas (J.cuartas pag 455)

En 1968, gracias al programa de inversiones de la empresa, se pudo rentabilizar el
momento econdémico tan bueno de Espafia y obtener una cifra de negocios de 3.000
pesetas superando a la competencia Galerias Preciados.
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En 1969, en noviembre, nacié como resultado del desarrollo de un departamento interno
dedicado a organizar los continuos desplazamientos del personal ejecutivo, las misiones
comerciales, las visitas a ferias y mercados, y hoy es la tercera empresa del sector, Viajes
El Corte Inglés.

Confecciones Teruel S.A. se cre6 para fabricar prendas de piel, tiene su sede en Madrid
y se constituyo el 5 de mayo de 1975, y da empleo a 467 personas, en su mayoria mujeres,
en 1987 facturd 24.200 millones de pesetas y produjo mas de 700.000 prendas.

La segunda fase comienza en el 1973 y finaliza en 1989, con su muerte.

Como consecuencia de la Crisis del petréleo, provocé bajo crecimiento y altas cifras de
inflacion y desempleo, sin olvidar la inestabilidad politica por el motivo de la transicion
espafola (pasamos del régimen dictatorial de franco a una constitucion).

Con estos episodios, el Grupo continud con su proceso de inversion y formando nuevas
sociedades de diversos sectores, abriendo nuevos centros orientados a nuevas lineas o
actividades que complementarian.

Como se recalca anteriormente, aunque se estuviese en época de contraccion, ésta facturd
43.000 millones de pesetas que por tanto la deja en una buena posicion y un buen proceso
de crecida.

Destacamos las empresas formadas en estos afios como es Supercor (1987), Hipercor
(1979), correduria de seguros (1982).

En 1979, se cre6 Hipercor S.A, con un capital de un millén de pesetas, ampliado un afio
después a 1.000 millones y 10 afios més tarde sus recursos propios alcanzan los 11.000
millones de pesetas.

La correduria Centro de Seguros S.A, fue adquirida en septiembre de 1982, actia como
intermediario y mediador, percibiendo comisiones sobre las primas suscritas a través suyo
por sus clientes con cualquiera otra agencia de seguros, ocupa el lugar 1299 en el ranking
espafol.

En 1986 finaliza la crisis econdmica, y la recuperacion de la economia coincide con una
buena posicion de esta gracias a sus inversiones y esto les lleva a un crecimiento de la
cifra de ventas, dos afios mas tarde la empresa contaba con 19 centros repartidos y una
facturacion de 475.000 millones de pesetas.

Finalmente, en 1989, Isidoro Alvarez se convierte en Presidente del Consejo de
Administracion de El Corte Inglés, tras fallecer Ramdn Areces. (elcorteingles.es)

2.1.2 EXPANSION, REESTRUCTURACION Y RECUPERACION
La herencia no recae en ninguna persona fisica, recae sobre su fundacién, siendo el
presidente Isidoro Alvarez, y por tanto el cargo de Presidente sera ocupado por Isidoro
que por entonces ocupaba el puesto de Consejero Delegado-Director General.

Isidoro pasara a ser el primer Presidente Ejecutivo en la historia, mientras cursaba sus
estudios en ciencias econdémicas y empresariales y con 24 afios fue nombrado Consejero.
(elpais.com)
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A partir de aqui la empresa comenzo a formarse con participantes ajenos y con Isidoro se
tuvieron diversas etapas, en una primera etapa, donde buscaba un crecimiento y una
diversificacion.

El 24 de octubre del 1996, recibi6 el premio Tiépolo, por la camara de comercio, por
contribuir a las relaciones entre Espafia e Italia; entre el 95 y 96, se refleja un aumento de
inmovilizado ocasionado por la ampliacion de 30 establecimientos repartidos por 22
ciudades, en 2001, se inaugura en Lisboa (Portugal), el primer gran almacén de El Corte
Inglés en el extranjero. En 2002 la revista “actualidad economica” le proclamé empresario
del afio. Con Isidoro se empez6 a crecer, se hizo con los activos de Carrefour, Opencor,
Supercor o la cadena de moda de Sfera.

Podemos resaltar la evolucion de ventas, desde 1996 hasta el 2000, ha sido positiva y en
ascendencia, en 2001 cae pero de nuevo comienza a subir hasta el 2006, en 2007 alcanza
la maxima evolucion de ventas, que va descendiendo hasta notar una subida en el 2015.
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— Evolucion de las ventas del grupo El Corte Inglés desde 2007

En millones de euros

Fuente: El Corte Inglés a8 ESPAS’OL

https://www.elespanol.com/economia/empresas/20160828/151235062 0.html

En cuanto a la evolucion del nivel de endeudamiento, en numerosas ocasiones se ha
mantenido constante, desde 1991 hasta 1995, donde se produce un incremento de mas del
50% y es debido a las compras de galerias preciados; desde 2001 hasta 2005 se mantiene
constante y un motivo es la apertura del nuevo centro de Portugal y a partir del 2006
aumenta considerablemente, alcanzando maximos historicos.

http://www.expansion.com/2008/10/31/empresas/1225437336.html

Con la entrada de la crisis economica (2007), en el 2009, se inaugura el primer espacio
de salud y belleza dedicado al cuidado personal en Madrid, un afio adelante se realiza una
ampliacién.(economista.es)

En los afios 2008-2014 son los afios mas duros para Isidoro, plena crisis mundial, bastante
grave por motivos de destruccion de empleo y elevadisima deuda privada y publica.
Isidoro no se rindié y sigui6 con las inversiones, ampliaciones, pero esto no quita que




tuviese caida de beneficios y el endeudamiento aumentara; se prepar6 un “plan de
reestructuracion”, para reducir gastos financieros, endeudamiento e inversiones. Se
tomaron medidas, el corte inglés inici6 el proceso de reestructuracion de su deuda
financiera que era una cifra aproximada a los 5.000 millones, donde sus fondos propios
son 7.450 millones. El grupo de Isidoro sefiala que este proceso se inicia en un momento
adecuado porque el Euribor se encuentra bajo y por tanto los mercados ofrecen
“posibilidades de financiacion a largo plazo” con el objetivo de mejorar y adaptarla al
entorno. La financiera el corte inglés tiene un papel destacado, lleva a cabo la titulacion
de los derechos de cobro de su cartera de clientes, esto le hace obtener financiacion directa
de los mercados (rtve.es)

Las medidas fueron una reduccion de endeudamiento, donde se destinaron recursos
obtenidos de la venta a amortizar deudas, se refinancié deuda, ya anteriormente dicho por
5.000 millones para mejorar condiciones y ampliar plazos y se realizaron blasquedas de
fuentes de financiacion.

Un dato a destacar fue la entrada de un inversor ajeno a la empresa, el cual se convierte
en el tercer inversor de El corte inglés, adquirié un 10% de las acciones por un valor de
1.000 millones de euros, el jeque Sheik Hamad Bin Jassim Bin Jaber al Thani; el proceso
se produce tras las tensiones internas entre los miembros de la familia dominante de la
empresa, hermanas y primo Dimas. El jeque catari llegd en julio de 2015, cuando Isidoro
ya habia fallecido, por tanto el trato lo cerré Gimeno, el inversor se reservé la posibilidad
de cobrar 225 millones de intereses pero decidié cobrar en efectivo y tener el mismo
porcentaje. (elpais.com)

Por altimo en esta fase cabe hablar de la presidencia de Dimas Gimeno, comienza en
septiembre del 2014, hasta en este momento.

El plan de reestructuracion que se llevé a cabo comenzé a dar sus resultados por el afio
2015, los datos comenzaron a subir, la cifra de negocios aumento en un 4.4% con una
cifra de negocios de 15.289 millones de euros (informe actividad el corte inglés, 2015).

Se obtiene una mejora en la estructura financiera gracias a la reduccion de la deuda neta
de 1.000 millones; y las nuevas fuentes de financiacion. En el 2015 se emitieron bonos a
través de Hipercor y se captaron 500 millones de euros (el pais, 2015). Se continta con
la venta de activos inmobiliarios, la necesidad de recursos, el exceso de inversiones entre
otras ha propiciado la venta de numerosos terrenos.

Cabe mencionar algunos datos de los centros el corte inglés que estan en pérdidas o
producen beneficio cero, estos centros se hicieron en los periodos posteriores a la crisis
econdmica y se financiaron por medio de endeudamiento desproporcionado, ademas de
que para abrir y poder financiar las diversas aperturas se requirié de varias deudas, de los
99 centros, 52 acabaron el ejercicio en negativo, uno de los mejores resultados fue el
centro de paseo de la castellana de Madrid. (preferente.com)

Uno de los que menos dinero ha aportado en toda Esparia es el centro de Guadalajara un
centro que realizd su apertura en 2007 pero que se esta pensando convertir en un outlet
para darle un cambio ya que estos estan dando sus frutos y los precios son mas
econdmicos (merca2.es)
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3. ANALISIS GENERAL DEL COMERCIO
En la actualidad vivimos en un globalizacion en la que el mercado internacional es un
factor influyente para la economia espafiola, mucho méas desde mediados del 2007,
cuando dio comienzo la crisis, las empresas se vieron en la tesitura de acogerse al mercado
de nuestras fronteras creando una mejora en la competitividad.

Uno de los puntos a destacar es el libre comercio, menores barreras arancelarias con
mayor libertad de circulacién y mayores intercambios comerciales; el desarrollo inmenso
de las comunicaciones, liderado por internet, lo que posibilita intercambios culturales y
econdmicos, la informacidn es el motor principal de la globalizacion. (elcomercio.es)

En el 2018 el comercio fue flojo, apenas crecié un 7%, encadena cinco afios de
crecimiento pero una clara ralentizacion, la tasa anual comenzo en enero con el 2.2% y
en mayo se situd en negativo, volvié a subir hasta quedarse en diciembre en un 0.8%.

Las ventas de las grandes empresas crecieron un 2.4% y la ocupacion un 2.8%, se aprecia
una ralentizacion teniendo en cuenta que los dos afios anteriores rondaba con un 4%.
(elpais.com)

El turismo va en crecimiento en relacién con el 2018, el superavit se inicid con una caida
del 2.1% pero posteriormente registré incrementos del 4.3% en marzo, Espafia recibi6
21.4 millones de turistas lo que supone un 4.4% mas con respecto al afio anterior, segun
los datos provisionales de la encuesta de movimientos turisticos en frontera (frontur). En
conjunto de alojamientos turisticos espafoles, aumentaron un 7.9% en abril por la semana
santa. Espafia prevé recibir en los meses proximos 25.5 millones de turistas.
(expansién.com)

En referencia con la inflacion, el presidente del banco central europeo (Mario Draghi),
espera que la inflacién aumente debido al alza de los salarios y confirmé mantener su
programa de compra de bonos hasta final de afio y los bajos tipos de interés; se espera
que la inflacién subyacente, que mide la evolucion de los precios de consumo, aumente
mas en los proximos meses conforme el endurecimiento del mercado de trabajo. (abc.es)

La cifra de negocios de la industria murciana, ha mostrado una tendencia creciente a partir
del afio 2017, de forma que en julio aumenta a un ritmo del 16.3% anual, tasa bastante
alta con respecto a la nacional que es del 7.7%. La confianza del sector industrial medida
por el indicador de clima industrial (ICI), experimenté a finales del 2015 una mejora,
continuada en 2016 y que se mantuvo en el 2017.

http://www.carm.es/chac/presupuestos2018/web/datos/ecoregi_p.htm

4. ANALISIS GLOBAL BALANCE DE SITUACION EL CORTE
INGLES

En este primer bloque comenzaremos hablando del activo del balance, se divide en dos,
activo no corriente y activo corriente, del activo no corriente destacamos las cuentas mas
relevantes como el inmovilizado, en el inmovilizado tenemos en primer lugar el intangible
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en el cual ha ido aumentando de forma considerada, se ve un rapido aumento de las
concesiones que son gastos para obtener derechos de investigacion otorgado por el estado.

El fondo de comercio es el exceso de la combinacion de negocios sobre el valor de los
activos identificables menos el de los pasivos asumidos. ElI fondo de comercio va
disminuyendo y eso significa que se reconoci6 en la contabilidad afios atras, porque esta
empresa hizo una adquisicion de otra empresa y ha ido amortizandolo y por eso ha llegado
al final de la vida util este afio.

En el inmovilizado material tenemos variaciones, del 2014 hasta el 2015, ha disminuido,
es debido a la venta de terrenos y construcciones, este Gltimo afio aumenta por que se
realiza compra de estas mismas.

El terreno ha ido disminuyendo y solo tiene deterioros en este Gltimo afio, va
disminuyendo por la amortizacion de las construcciones.

Las inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo han disminuido debido
a la venta de acciones, es decir, vendiendo instrumentos de patrimonio, y a su vez
disminuyen los dividendos a cobrar de esos instrumentos que es la cuenta, otros activos
financieros.

En cuanto al activo corriente, destacamos las existencias, en el periodo comprendido entre
el 2014 hasta el 2016, tenemos un aumento, por lo que aumentan las demandas y ventas,
en 2017 baja pero en el 2018, vuelve a subir por encima de todos los afios anteriores (es
lo que tengo en el almacén), aumentan mis ventas pero también aumentan las compras y
por eso hay mas existencias.

Otra cuenta importante en el balance es la de deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar (clientes) desde el 2015 al 2017 fue en aumento, en los cuales la empresa necesita
ofrecer mayores plazos de pago a sus clientes, en este ultimo afio ha disminuido por lo
que es bueno, el plazo de pago a sus clientes es mayor, por tanto nuestros clientes en este
ultimo afio han pagado y tenemos un menor valor.

En el segundo bloque, hablaremos del pasivo, en primer lugar el patrimonio neto, esta
empresa es una sociedad andnima, por tanto el capital de ella esta constituido por las
aportaciones de los socios; la cuenta de capital permanecera invariable en tanto que no se
produzca una ampliacion o reduccién de aquel que sera acordado por la junta general de
accionistas, constara en escritura publica, exigira la reforma de los estatutos y estara
sometida a tributacion(pag,38,como interpretar un balance, 1.Navarro; J.A. Fernandez)

Una cuenta a resaltar es la de reservas, la ley permite Gnicamente la reserva legal para
enjugar el saldo deudor, es decir, pérdidas de la cuenta de pérdidas y ganancias, y la
estatutaria constituye el cumplimiento de lo establecido en los estatutos sociales, la mas
relevante son las reservas de libre disposicion que es beneficio no repartido a los
accionistas pero que sirve como garantia para los acreedores.

Las acciones y participaciones en patrimonio propias han ido aumentando debido a que
ha ido adquiriendo acciones de su propia empresa o filial.

El ajuste por cambio de valor que proviene de las acciones disponibles para la venta ha
sido eliminado del plan general.
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En segundo lugar, tenemos el pasivo no corriente, representativo de las deudas contraidas
por la empresa a largo plazo, destacamos las deudas a largo plazo, sufren un descenso
constante desde el 2016 en adelante, eso puede ser debido a que ha reclasificado la parte
de las deudas que vencen a corto plazo y para mayor precision tendria que mirar la
memoria.

En tercer lugar tenemaos el pasivo corriente, hablamos de deudas contraidas por laempresa
y a las cuales hara frente en un periodo no superior a un afio. Veo que las deudas a corto
plazo tienen un porcentaje alto dentro del pasivo corriente, y eso es debido a que la
empresa ha emitido un empreéstito(cuando emite obligaciones o bonos) tiene obligaciones
pendientes de amortizar que es la partida més alta. Observo que otra partida importante
es proveedores puede ser debido al aumento de compras.

Seguidamente se hablarad de forma global de la cuenta de pérdidas y ganancias,
comenzamos con el importe neto de la cifra de negocios (INCN), tienen un continuo
aumento debido a las ventas, después de la crisis econémica y de haber una disminucién
en el 2014 con respecto al afio 2013, se sigue un notable aumento en los demas afios en
adelante, en el 2018 aumentan en casi un millén, méas concretamente 765.016.

Otra cuenta a resaltar son los aprovisionamientos, las compras aumentan conforme
aumentan las ventas, tenemos un consumo de mercaderias bastante alto y eso es bueno e
importante para la empresa, estamos en una época buena y aumentando después de la
gran crisis que tantos afios ha repercutido, consideramos que la empresa va en expansion.

En cuanto a los gastos de personal, tenemos un aumento y es debido a la amplitud de
plantilla en este centro, aunque podemos estar hablando de contratos por campafias de
promociones.

La amortizacion del inmovilizado va aumentando por que aumenta el inmovilizado.

En cuanto al resultado de explotacion ha aumentado considerablemente y es debido a que
aumenta sus ventas, (en mayor proporcidn gue sus gastos).

Los ingresos financieros en el 2016 aumentaron, pero a partir de ahi bajaron en un gran
porcentaje en el 2017, y aumentaron pero a escaso nivel en el 2018 y es debido a los
ingresos del cobro de dividendos procedentes de las acciones de empresas del grupo.

Los gastos financieros en el afio 2016 eran bastante altos pero han ido bajando y han
variado en un porcentaje bajo del 2017 al 2018 por que tenemos disminucion de deudas
con entidades de crédito.

Un dato relevante es el deterioro y pérdidas por enajenaciones de instrumentos
financieros, que en el 2016 las acciones pierden un alto valor en el mercado, sufren
pérdidas en el 2017 pero una cantidad muy inferior a la del afio anterior y en el 2018
aumentan de valor, porque se han revalorizado las acciones.

5. ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO EL CORTE INGLES

En este apartado realizaremos un analisis de la liquidez por medio de determinados
indicadores.
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En cuanto a la liquidez debemos destacar que se trata de una medida de la capacidad de
la empresa para hacerse frente a las obligaciones a corto plazo. En el anélisis de la liquidez
nos basaremos en la liquidez a largo y corto plazo.

5.1 SITUACION DE LIQUIDEZ

Activo corriente — Existencias — ANCMV x 100

Pasivo corriente

Activo total x100

Pasivo exigible

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Liquidez  a|24,53% |47,64% |4502% |39,75% |43,61% |22,49%
corto plazo
Garantia  a | 168,38% | 165,77% | 167,70% | 179,41% | 180,53% | 173,01%
largo plazo
Fuente: Elaboracién propia

situacion de liquidez
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Fuente: Elaboracién Propia

La empresa presenta una liquidez a corto plazo, baja en el 2013, fue subiendo en el 2014-
2015 y en el 2016 ha bajado a 39.75%, en ambos afios el porcentaje de liquidez es bajo,
aumenta en el 2017 pero vuelve a bajar en el 2018, creando una cifra muy similar a la del
2013. Esta mide la relacion entre los activos disponibles liquidos no inmovilizados en el
proceso de explotacion y aquellos que precisan Unicamente de la fase de cobro para
transformarse en tesoreria con los recursos ajenos con vencimiento a un afio.

Tiene la liquidez baja, y provoca con mayor facilidad situaciones de riesgo financiero.
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La garantia a largo plazo, entre el 2013 hasta 2015, se va manteniendo, pero da un salto
de un poco mas de un 10%, por lo que es favorable, indica que puede hacer frente a sus
deudas totales y le sobra 79,41%, esto se debe al cambio de politica de financiacion
porque esta disminuyendo sus deudas, en el 2017 aumenta ain mas pero decae en el 2018,
aunque podemaos decir que sigue haciendo frente a sus deudas totales.

5.2 EQUILIBRIO FINANCIERO
A.corriente — P.corriente x 100

A .total
2013 2014 2015 2016 2017 2018
Capital -11.97% | -1,38% | -1.11% |-3.25% | -2.35% -15.55%
circulante

Fuente: Elaboracién Propia

capital circulante

2013 2014 =20%§ 2016 2017 2018

-10
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e capital circulante

Fuente: Elaboracion Propia

El capital circulante me indica si se esta financiando correctamente las inversiones, en
todos los afios sale negativo, por tanto esta en desequilibrio, es decir, no financia
correctamente sus inversiones, con su pasivo corriente se financia parte del activo no
corriente y todo el activo corriente; parte de su activo no corriente se esta financiando
con pasivo corriente, deberia disminuir sus deudas a c/p (PC); no obstante en el 2018 da
un giro y el valor es positivo, lo que significa que parte del activo corriente esta siendo
financiado con recursos permanentes(PNC).

Se le recomienda reducir el pasivo corriente con una ampliacion de capital.

5.3 NIVEL DE ENDEUDAMIENTO
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AUTONOMIA FINANCIERA

PN X 100
PN + P.exigible
2013 2014 2015 2016 2017 2018
Autonomia 40,71% | 40,08% | 41,05% | 45,17% | 44,61% 42 20%
financiera

Fuente: Elaboracion propia

autonomia financiera
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La autonomia financiera se ha mantenido estable los primeros 3 afios, en el 2016 ha
aumentado, pasa a estar mas capitalizada y es debido a la disminucion de su pasivo
corriente, esta empresa destina un elevado porcentaje de su beneficio a las reservas y el
resto lo reparte a los accionistas.

Por tanto tiene un nivel aceptable.

ENDEUDAMIENTO

P.corriente x 100
PN + P.exigible
P.N.C x 100
PN + P.exigible
2013 2014 2015 2016 2017 2018
Endeudamiento 33,16% | 20,33% | 43,84% | 24,13% | 24,05% | 37,01%
corto plazo
Endeudamiento 26,22% | 39,98% | 39,00% | 31,60% | 31,34% | 20,79%
largo plazo
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El endeudamiento mide el tanto por ciento que representan las deudas sobre el total de la
estructura financiera, observando el afio 2016, decaen, al disminuir el endeudamiento,
disminuye la carga financiera y esto hace que beneficie el resultado de la empresa; se
pagan menos intereses y se obtiene mas beneficio.

En el afio 2018 vuelve aumentar el endeudamiento de corto plazo y disminuye el de largo

plazo

CARGA Y CAPACIDAD DE DEVOLUCION

Gastos financieros x 100

Importe Neto de la Cifra de Negocios

BNeto + Amortizaciones x 100
P.exigible
2013 2014 2015 2016 2017 2018
Carga financiera 259% |[3.22% |3.45% |[2.38% |1,71% 1,65%
Capacidad 7,32% |8,21% |6,93% |7,42% | 7,08% 8,64%

devolucién deuda
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Fuente: Elaboracién propia

La capacidad de devolucién de deuda, mide la capacidad que tiene esta de devolver sus
deudas con sus recursos que ella misma es capaz de generar, en el 2015 disminuye por
que pierde eficiencia, pero en el 2016 vuelve aumentar, tiene riesgo.

Es desfavorable por que los porcentajes son muy bajos debido a los niveles del
endeudamiento que son muy elevados.

5.4 ANALISIS DE LA RENTABILIDAD

BAII x 100 BAII X 100 Ventas x 100
A.total ventas A.total
2013 2014 2015 2016 2017 2018
Rentabilidad 155% |-1,69% |0,35% | 0,30% 0.55% 2,16%
econdmica
Margen explotacion | 1,59% | -1,65% | 0.34% | 0,27% 0,48% 2,06%
Rotacion 0,97 1,02 1,04 1,09 1,14 1,05

Fuente: Elaboracién propia
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rentabilidad econdmica
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La rentabilidad econdmica mide la relacion entre el resultado ajustado de la explotacion
y el total de activos de la explotacion; mide la rentabilidad que obtiene la empresa a sus
inversiones, en el 2014 no obtiene rentabilidad en los demas afios tiene una baja
rentabilidad, le esta sacando poca productividad a las inversiones.

Si el margen disminuye, esta disminuyendo la eficiencia, en el 2014 cay06, pero retomo
en el 2015 y 2016, aunque sigue estando baja, cada vez le saca menos dinero a las
unidades que vende (precio de venta — precio coste).

La rotacién va en aumento, por lo tanto le esta sacando productividad a sus inversiones.

Que el margen disminuya y la rotacion aumente puede ser debido a que se vende mucho
pero productos de beneficio pequefio.

BN x 100 Rentabilidad financiera

Fondos propios Rentabilidad econémica

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Rentabilidad 4,71% |[512% |3,16% |2,62% 2,13% 4,31%
financiera
Apalancamiento 3,03 - 10,74 8,73 3,94 1,99
financiero
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La rentabilidad financiera nos permite en términos financieros, juzgar las rentas que
alcanzan los propietarios en funcién a riesgo asumido.

Si disminuye, los socios invierten liquidez y no les sacan eficiencia a la propia inversion.

El apalancamiento financiero a partir del 2014, al ser mayor que 1, beneficia al accionista,

se benefician de las deudas por que esa rentabilidad es para ellos.

5.5 PERIODO MEDIO DE COBRO Y PAGO

2013 | 2014 | 2015 2016 2017 | 2018
Periodo medio de cobroa | 34 40 42 38 40 34
clientes
Periodo medio de pagoa | 80 88 79 78 79 75
proveedores

Fuente: Elaboracion Propia
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e periodo medio de cobro a los clientes === periodo medio de pago a los proveedores

El pago a los proveedores se realiza en una media de 80 dias, son casi 3 meses, quiza no
es totalmente ventajoso, se les paga en 80 dias aproximadamente, pero cobro de mis
clientes en 30 o 40 dias, por tanto cobro antes de mis clientes que yo pago de mis
proveedores, que es totalmente favorable.

6. APENDICES

6.1 APENDICE 1 MODELO DE LOS RATIOS
Finanzasyproyectos.net

Los ratios son indicadores, que vinculan dos variables dentro de las finanzas de una
empresa para el andlisis financiero y la toma de decisiones, siendo quizé una
herramienta imprescindible a la hora de examinar a la empresa en términos de finanzas;
muestran una realidad méas acabada de la empresa, partiendo de las diferentes variables
que inciden en ella.

Existen diversos tipos de ratios, desde los que miden solo la liquidez, hasta los que
logran proyectar la certidumbre de permanencia de la empresa en los proximos afos;
dentro de este amplio abanico hay tres razones que indican la realidad de la empresa:
liquidez, rentabilidad y endeudamiento.

Para la interpretacion de esta hay que tener presente diversos aspectos, como la
dimension de la empresa, el sector al que pertenece, nimero de trabajadores, ubicacion
entre otros aspectos.

Redactamos a continuacion la utilizacion de los ratios en la empresa y su diagnostico.

6.1.1 POSICION DE LIQUIDEZ

Para evitar tensiones financieras de cobros y pagos de las transacciones que opera la
empresa es conveniente tener una buena posicion de liquidez a corto y largo plazo, de
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forma que no existan alteraciones a la hora de hacer efectivas las obligaciones de pago
contraidas. Es realmente primordial en los primeros afios de apertura de la empresa,
cuando la posibilidad de un crédito es mas dificil.

Las posiciones bajas de liquidez, provocan situaciones de riesgo financiero.

Los ratios principales en la posicion de liquidez son los siguientes:

Liquidez a corto plazo AC- Exist— ANCMV x 100

Pasivo corriente

Garantia a largo plazo Activo total x 100

Pasivo exigible

6.1.2 PERIODO MEDIO DE MADURACION

Este ratio indica la duracion o el tiempo que tarda la empresa en recuperar una unidad
desde que se invierte en el proceso productivo, hasta que se cobra la venta de los
productos.

El PMM esté& formado por la suma de los periodos de aprovisionamiento, fabricacion,
venta y cobro. Para realizar el cdlculo de los periodos anteriores es necesario contar con
informacién de la contabilidad de costes y gestion de la empresa.

Estos ratios son los siguientes:

Periodo medio cobro a clientes Saldo medio clientes  x 365

Ventas anuales

Periodo medio pago a proveedores  Saldo medio proveedores X 365

Aprovisionamientos

El saldo medio de clientes y de proveedores se obtiene sumando al saldo del ejercicio en
curso, el del afio anterior y dividiendo esta suma entre dos

6.1.3 EQUILIBRIO FINANCIERO

La entidad publica debe ofrecer un equilibrio entre su estructura econémica que es el
activo y la estructura financiera que hablamos de pasivo y patrimonio neto, para asi
desarrollar con estabilidad su actividad. Para obtener esto las fuentes financieras deben
ajustarse a las inversiones. Los elementos corrientes deben de estar financiados con
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recursos propios y ajenos a largo plazo. El desequilibrio surge de la inadecuada
financiacion de los inmovilizados, lo que a corto plazo puede traer serios problemas.

Cuando el capital corriente es positivo, parte del activo corriente esta siendo financiado
con recursos permanentes, propios o ajenos; el capital corriente negativo, implica que
parte del activo no corriente esta siendo financiado con deudas a corto plazo.

El ratio a utilizar es:

% Capital corriente Activo corriente — Pasivo corriente  x 100

Activo total

6.1.4 NIVEL DE ENDEUDAMIENTO

La estructura ofrece informacidn sobre el origen y la composicién de los recursos que
integran el activo de la empresa.

Se utilizan diferentes ratios:

- Autonomia financiera que mide el porcentaje que representa el patrimonio sobre
la estructura financiera total de la empresa, es decir el grado de capitalizacion.

- Endeudamiento a corto plazo que mide el porcentaje de pasivos corrientes sobre
la estructura financiera de la empresa

- Endeudamiento a largo plazo que mide el porcentaje de pasivos no corrientes
sobre la estructura financiera de la empresa

- Carga financiera que representa los gastos financieros sobre el total de la cifra de
negocios. Se debe revisar con atencion la relacion del endeudamiento bancario.

- Capacidad de devolucion de deuda mide la relacion entre los recursos generados
con el total de deudas a corto y largo plazo.

Autonomia financiera Patrimonio Neto x 100

Patrimonio Neto + Pasivo exigible

Endeudamiento a corto plazo Pasivo corriente x 100

Patrimonio Neto + Pasivo exigible

Endeudamiento a corto plazo Pasivo no corriente x 100

Patrimonio Neto + Pasivo exigible
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Carga financiera Gastos financieros x 100

Importe neto cifra de negocios

Capacidad devolucion deuda Beneficio neto + Amortizaciones  x 100

Pasivo exigible

6.1.5 ANALISIS DE RENTABILIDAD

Los estudios de la rentabilidad miden los rendimientos que produce una determinada
inversion.se trata de maximizar el beneficio pero con pervivencia, por tanto el beneficio
debe tiene que retribuir a los aportantes del capital y capitalizar la empresa de forma que
se asegure un correcto equilibrio financiero.

Tenemos la rentabilidad econdmica, mide el beneficio antes de impuestos e intereses
(BAII) y el activo total de la explotacién, expresa la eficiencia del ciclo de explotacion.

Para un mayor desarrollo de esta, se utiliza el margen y la rotacion, sobre el activo
productivo, esta relacion explica la capacidad de las inversiones para generar ingresos
de la explotacion.

En cuanto a la rentabilidad financiera, se define como el porcentaje de rendimiento
obtenido en la empresa sobre sus fondos propios, esto nos permite juzgar las rentas.

Los ratios a utilizar son los siguientes:

Rentabilidad econémica Beneficio antes intereses e impuestos  x 100

Activo total
Margen explotacion Beneficio antes intereses e impuestos  x 100
Ventas
Rotacién activos \Ventas x 100
Activo total
Rentabilidad financiera Beneficio neto  x 100

Fondos propios

Apalancamiento financiero Rentabilidad financiera

Rentabilidad econémica
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/. CONCLUSIONES
Finalmente se expondré las conclusiones de esta empresa que surgi6 con una calle en el
centro de Madrid y ultim6 con diversos centros repartidos por Espafia y siempre
cuidando lo més relevante de estos centros, la imagen de la empresa, el personal
cualificado con presencia y atento al publico, el reparto de secciones de las diferentes
plantas y todos los centros con la misma dindmica.

Su progreso mas destacado fue con el presidente Ramadn Areces, el primer paso fue
pasarla a una sociedad anonimay a partir de ahi se amplio el objeto social a toda clase
de operaciones, paso los momentos dificiles de crisis pero crecié aunque de manera mas
lenta, siempre buscando nuevos puntos para la apertura de centros, pero no dejando
atras los ya formados.

Se diversificaron en ciudades con escala suficiente para soportar un gran comercio y lo
hacen no solo con grandes edificios, también en privilegiados emplazamientos, sus
centros estan en los sitios mas transcurridos de cada ciudad, se crearon diversas filiales
como Hipercor, viajes el corte inglés, centro de seguros, Bricor; con la muerte de
Areces, el sucesor Isidoro alcanza altos niveles y llega al méximo de su negocio y se
obtienen los mejores resultados en beneficios y también en ventas.

Un periodo a destacar fue la crisis econdmica comenzada en el 2007, esta crisis llevo a
una disminucion de ventas muy destacada, muchos centros con muchos gastos y muy
pocas ventas, lo que llevo al endeudamiento de una manera desmedida y aun mas fuerte
en el afio 2011.

Por Gltimo lugar, detallamos las fortalezas y debilidades que nos permitira observar la
evolucion y analizar el periodo de la crisis en adelante.

Las fortalezas de esta, como primer lugar y mas importante es la imagen, el corte inglés
siempre ha cuidado de tener una buena imagen, personal muy bien cualificado y con un
uniforme presentable de cara al publico.

El corte inglés tiene una clientela fiel lo que garantiza el nivel de ventas, destacar la
forma de pago, cuando realizas compras de gran valor, te dan todo tipo de facilidades
para poder hacer frente al pago, es un punto muy ventajoso, la financiacién con
facilidad, la tarjeta el corte inglés permite realizar pagos con ella si la empresa se
encuentra asociada, la publicidad es excelente, no comienza la primavera hasta que ellos
no anuncian “es primavera en el corte inglés”. La politica de devoluciones también es
muy buena y la atencidn al pablico es éptima.

La estructura logistica también es una fortaleza, contamos con una gran cadena de
suministros, ahora las ventas a través de la pagina on-line, pueden tardar incluso media
hora en llegar a casa, la primera capital ha sido Madrid, seguido de Barcelona y poco a
poco ampliandose (logistica 3 de octubre).

Las debilidades que presenta el corte ingles a nivel externo que podemos percatar a
simple vista son, las campafias no suelen ser muy innovadoras, todas son del mismo
estilo, los plazos de entrega suelen ser de un plazo largo en el caso de que no se
encuentren en el centro o incluso debe ir al centro mas cercano a recoger su producto,
aunque estan trabajando en ello, ya que en Murcia aun no ha llegado.
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Como se puede observar el resultado del ejercicio del 2015,2016 y 2017 tiene un fuerte
descenso, el resultado de explotacion es un punto clave por el cual se vea reducidas las
ventas, tenemos unos elevados gastos financieros que también van en contra de los
resultados de explotacion.

La liquidez junto a las rentabilidades son también una de las debilidades, la liquidez es
demasiado baja estos afios atras lo que provoca gque no tengamos disponibilidad de
dinero suficiente para poder pagar a corto plazo; las rentabilidades en el afio 2014 se
ven muy pronunciadas.

Por consiguiente, las amenazas que presenta esta empresa podria ser la baja
competitividad con otros sectores, es decir, el corte inglés destaca por su exclusividad,
por comprar calidad pero también por el precio, no compite con buenos precios y por
tanto esto le crea dificultades, otra amenaza seria la exclusividad, la disposicion de
productos exclusivos en tiempos adn de crisis estd mal visto para la sociedad, el no
poder hacerse con el producto por su baja disponibilidad de dinero. Otra de las
amenazas seria la venta on-line, tiene mucha competencia con empresas que dedican su
mayor tiempo en ello, un ejemplo es Amazon, una empresa que todo el mundo conoce y
que tiene una gran capacidad de venta on-line.

Las oportunidades, esta empresa tiene la ventaja de tener una clientela “fija”, por tanto
tiene mas facil la innovacién de algun nuevo producto, la expansion, por Espafia los

centros estan muy repartidos y situados en buenas zonas y todos con un gran tamafio y
misma dinamica lo que atrae al consumidor. Con el nuevo avance de envio el comercio
electronico se ha hecho una oportunidad, se tiene un buen posicionamiento en internet.

La expansion internacional a través de sus filiales, algunos centros “outlets” para
rentabilizar diversos puntos de venta.

La venta on-line y la pagina web, donde sefiala la variedad de productos que opta la
empresa, aungue se esperan cambios de la pagina con mejoras.

‘ FORTALEZAS DEBILIDADES
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Garantia a largo plazo muy buena, tiende
al alza, por tanto representa buena
solvencia.

Se destina el beneficio obtenido a
reservas, lo que aumenta la
capitalizacion.

Apalancamiento financiero positivo.
Buena capacidad productiva

La rotacion aumenta.

La liquidez de la empresa es demasiado
baja, deberia oscilar entre el 70% y 90%
para que se considere aceptado, en este
caso esté por debajo de la mitad, con sus
activos circulantes no cubre sus deudas a
corto plazo.

Capital circulante negativo, mal
equilibrio financiero.

Aumento de la carga financiera en 2014 y
2015, lo que reduce el beneficio y afecta
a la rentabilidad

Baja rentabilidad econdmica, capacidad
baja para la realizacion de inversiones a
través de sus propias ventas.

OPORTUNIDADES

AMENAZAS

Es una marca celebre, asociada a la
calidad, servicio e innovacion.

Sirve a toda la poblacion espafiola de
todos los segmentos sociales.

700 millones de visitas en sus grandes
almacenes, 6 de cada 10 se convierten en
compras.

La tarjeta la poseen 11 millones de
personas, constituye una ventaja
competitiva.

Se posiciona como segundo mayor
vendedor minorista online en Espaiia.

El fuerte crecimiento de las ventas
online.

Desarrollo de la alta competencia como
es Amazon.

Las preferencias de los consumidores por
la compra via online puede suponer una
fuerte demanda.

https://elpais.com/economia/2018/09/28/actualidad/1538145515 796677.html

8. RECOMENDACIONES Y PROPUESTAS DE ACTUACION

Lo que se le recomienda a la empresa el Corte Inglés es vender, ya han comenzado con
la venta de sus inmuebles, con el centro comercial de valencia y Barcelona por 90 y 150

millones y esto ayudd a rebajar el pasivo.

https://www.economiadigital.es/directivos-y-empresas/el-corte-ingles-doce-cambios-y-una-

constante-desde-la-ultima-junta 643805 102.html

No obstante se estan tomando medidas, el corte inglés esta desmontando tiendas Bricor,
implantandolas dentro de los centros de este, afianzando la politica de cercania,
emprendi6 un proyecto de renovacién y mejora con espacios mas amplios y mayor
confortabilidad, en 2017 se introdujo Bricor en el corte inglés y ahora representa mas
del 40% de las ventas online, en conjunto ha incrementado su negocio digital en un

35.5%.

https://www.elconfidencialdigital.com/articulo/dinero/corte-ingles-desmonta-tiendas-bricor-

madrid-andalucia-galicia-extremadura/20190723191507128787.html
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En su gran mayoria los centros de el corte inglés estan dando perdidas lo que lleva a una
posicion descendiente a el corte inglés, la empresa que hace que esta estadistica suba es
viajes el corte inglés que ha incrementado sus ventas y por tanto deja en una buena
posicion a esta, el cambio de presidencia ahora en agosto dara un giro y se
experimentaran cambios con la nueva presidenta Marta Alvarez.

Nufio de la Rosa ha puesto en venta 95 inmuebles, incluidos 14 centros comerciales sin
descartar el cierre, la venta de optica 2000 todo ello con un claro objetivo, reducir deuda
(cincodias.elpais.com)

Con la celebracion de la junta general, que es aprobada por unanimidad, se explico el
plan estratégico para el negocio de retail, que tiene como objetivo, aprovechar las
fortalezas que les diferencian de los demas, sefialé tres ejes: gran escaparate de marcas,
incluidas las propias, la omnicanalidad, nuestras tiendas deben ser las mejores y la
internacionalizacion como palanca que complemente nuestra actividad actual.

Lo estan consiguiendo el corte inglés ha conseguido crecimientos significativos en todas
las lineas, tanto en cifra de negocios, el beneficio bruto ha aumentado un 7.4%, ha
crecido el beneficio de explotacion y el volumen de inversién, gran parte de estas
inversiones corresponden a proyectos, reformas, reforzar el negocio digital, entre
otras.(elcorteingles.es).
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10. ANEXOS
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Cuentas MNo Consolidsdas

Activo
&) dctivo no corriente
I Inmovilizade intangible
L. Desarola
2. Concesiones
3. Parernites, |lcencias, marcss y similares
4. Fondo de comercia
=, Aplicacones Informaticas
6. Investigacidn
7. Propiecisd intelectual
9. Otra Inmaovillzado intan gitle
I Inmovilizado material
L. Terrends y construcciones
Z. Instalaciones wonicas y otre inmaovilzags material

3. Inmaviizado en curse v anticdpos
Il [nwersiones Inmobllarias
L. Terrendes
2. Comstrucciones
IW [Nversianes en ampresas del grupa ¥ asscasss a largs
plazo
1. Instrumentos de patrimonda
2. CrédRos & empresas
2. Valores representativos oo csuda
4. Dertvados
5. Otras actives financiercs
&. Otras inversiones
W [nversianes financieras a kargo plazo
1. Instrumentos de pabrimio i
CrédRios a terceros
Walores representativos de deuda
Derivados
Otros actives finarcieres
6. Otras Inversiones
W1 Activos por impuesto diferido
WII Dewdas comerciales no corrkentes

LR

8] Activo corriente
I Activos na corrientes mantenidos para la venta
Il Existencias

1. Comerciales
2. Materias primas y obros aprovisionamientos

a) Materias primas y obros aprowbslionaméentos a lango phazo

b Materias primas y 0fros 3provisonambsntos a corto plaza

3. Productos en ourss

2) D cicle largo de produccidn

b) De cide come de progucciin

4. Productos terminsdos

&) D chclo largo de produccidn

b De cido corto de producciin

5. Subproductos, residucs ¥ materiales recuperados

6. Articipos 3 provesdores
Il Dewdores comerdales y otras cuentas a cobwar

L. Clienkes por ventas y prestaciones de serviclos

&) Cligrtes por ventas y prestadones de servicios a largo
plazo

) Cllentes por wentas y prestadones de servicios a corto
plazo

2. Cliertes empresas cel grupo ¥ asodadas

3. Deudares varios

4. Personal

5. Activos por impuesto ooeriente

6. Otros orédRos con las Administraciones Pdblicas

7. Acdonistas (socks) por desembolsos exigidos

IW [Nversianes en ampresas del grupa ¥ asscadss a cortas
plazo

L. Instrumentos de pabrimionia

2. CrédRos a empresas

3. Valores representativos de deuda

4. Derivados

5. Otros actives financiercs

€. Otras Inversones
W [nverskanes financieras a corte plazo

1. Instrumentos de patrimonda

2. CrédRos a empresas

2. Valores representativos ce ceuda

4. Derivados

5. Otros actives financiercs

&. Otras inversiones
W1 Peripdificackines a corto plazo
WII Efectivo ¥ otros actves Nguidos equivalenies
L. Tesoreria

2. Otras actives ligudos eguivalentes
Total activa (& + B)

Pasiwo
&) Patrimonio neto
-1} Fondes proplos
I Capital
1. Capral escriturado
Z. {Capital no exiglda)
II Frima de emisidn
Il Reservas
L. Legal y estatutarias
2. Otras resaras
2. Reserva de revalonzacdn
L. Reserva de capitalizacidn
IV [Acciones y partidpacones en patrimonio proplas)

W Resultados de sjercikios anteriores
1. Remanants
2. {Resultades negativos de ejercicios anteriores)

VI Otras aporaciones de sodos

28/02/2018

mil BUR

12 meses
Aprcoade
Mormal FEC 2007

10.568.600
44181
n.d.
FE.1ET
17.272
n.d.
346.402
n.d.

n.d.

40
F.517.712
5.292.695
1.967.832

357.185
n.d.

n.d.

n.d.
1.505.053

1.556.793
7.300
n.d.
n.d.
570

n.d.
61.436
B.078
35.448
n.d.
n.d.
13.510
n.d.
842508
n.d.

2.887.390
n.d.
1.767.514
1.740.637
I6.E7T
n.d.

26.EFT

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
941 3986

71100

n.d.

71100

480.333
371.003
n.d.
n.d.
E.9ED

n.d.

1.532

n.d.
1932
n.d.
n.d.
n.d.
m.d.
5.293
n.d.
n.d.
n.d.
4.452
B4l
n.d.
0526
139.309
139.209
n.d.
13.455.590

5.578.372
5.587.881
ABE.EE]
4BE.BRY
n.d.

n.d.
5.272.401
§7.373
5.17s5.030
n.d.

n.d.
-1.316.618

m.d.
n.d.

n.d.

n.d.

T2 I0LT

mil EUR

12 meses
AproDacs
Hormal RGC 2007

[l b

=

1.

-
7

.BT2.387

358,502
n.d.
52.331
19.747
1.06%
335.302
n.d.
n.d.

54

168,557

0E5.770
BO9.624

273163
n.d.
n.d.
n.d.

_2E3.019

870.002
407.300
n.d.

5717
n.d.
55.523
7.963
35.752
n.d.
n.d.
11.808

965. 785
n.d.

734,852

-412.594

350.044

203.784

TT.ATD

TT.ATD

736,506
3E2.207
n.d.

7.601

229

n.d.
229
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
48,045
n.d.
n.d.
n.d.
25.162
22,883
n.d.
13.020
57.180
57.180
n.d.

_BO7.239

623,695

655.270
AES. 864
agh. 864
n.d.
n.d.

318,948

57.373
2X1.57%
n.d.
n.d.

_232.066

9/02/2016

mil EUR

12 meses
Aprooacs
Normal RGC 2007

10

[l Fall b

a

1.
1.

1.

050.844
396.299
n.d.
54.782
30.008
10.588
300.599
n.d.
n.d.

T

LJE2.316

144,393
915.921

302.003
n.d.
n.d.
n.d.

252,434

BEQ. 564
405,900
n.d.
nd.
5.870
nd.
51.530
7.933
32285
nd.
nd.
11.412
nd.
948215
nd.

B52.460
nd.
433,517
a14.283
13334
nd.

125.765

B9.242

796.281
232.60%
n.d.

7.633

n.d.
109
n.d.
n.d.
n.d.

11.839
n.d.
n.d.
n.d.

10.673
66
n.d.

21.942

59,388

=9.388
n.d.

_F03.304

.622.743

738274
EECRCTEY
486, 864
n.d.
n.d.

2ET7.712

57.373
170.339
n.d.
n.d.

(167165

28/02/2015

mil EUR

12 meses
Aprcbado

Hormal FEC 2007

10.395.003
374,782
n.d.
57.2331
29.332
10.588
277.437
nd.

n.d.

az
6.412.528
4.147 451
2.015.428

243.639
nd.

n.d.

n.d.
2.765.022

1.540.128
2320125
n.d.

nd.
4.753
nd.
44,510
7.536
25.783
nd.

nd.
10.791
nd.
793,161
nd.

2.519.2564
nd.
1.320.269
1.303.294
16.575
nd.

nd.

nd.
nd.
n.d.
nd.
nd.
nd.
nd.

n.d.
1.071.213

118872

nd.

118872

772673
168.692
nd.
nd.
11.076

nd.

5.143

n.d.
5.143
nd.
n.d.
n.d.
n.d.
44,977
nd.
n.d.
n.d.
44,0249
953
nd.
32603
54,959
54.959
nd.
12915367

5.214.001
5.302.406
LB EE]
286 B6
n.d.

nd.
5.1439.581
897.373
5.052.218
n.d.

nd.
~501.E73

n.d.
n.d.

nd.

n.d.

ZB/02/F014

mil EUR

12 meses
Aprobacs
Hermal RGC 2007

10.506.03%
364,369
n.d.
59.584
29.916
10.588
263,959
n.d.

n.d.

122
429,108
158,464
162,831

el

107.813
n.d.

n.d.

n.d.
2.838.282

2.605.748
228,025
n.d.

nd.
4.50%
nd.
54775
7.774
35575
nd.

nd.
10,426
nd.
B19.505
nd.

2.455.382
n.d.
1.200.686
1.1856.784
13.302
n.d.

1.188.531

103.842

103.842

802.311
173.75%5
n.d.

8633

2606

n.d.
2.606
n.d.
nd.
n.d.
n.d.
2.260
n.d.
nd.
n.d.
n.d.
2.260
n.d.
14,243
48.057
48.057
n.d.
12.8962.421

5.142.942
5.155.976
56 864
486,864
n.d.

n.d.
4.508.118
57.373
4.810.745
n.d.

n.d.
-465.535

2E/0272013

mil EUR

12 meses
Sahedades
Mormal PGC 2007

10.714.232
345,579
n.d.
61.E9E
33242
10.588
243,967
n.d.

n.d.

196
5.664.496
4,250,117
2.335.401

FE.5TH
n.d.

n.d.

n.d.
3.152.718

2.917.858
230.375
n.d.
n.d.
4.485
n.d.
166.549
101.089
55.765
n.d.
n.d.
9.695
n.d.
380.490
n.d.

2.880.535
n.d.
1.774.623
1.764.336
10,287
n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
934320

111.515

n.d.

111.515

549.985
266.380
n.d.
n.d.
6440

n.d.

43

n.d.

43

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
102.711
n.d.
n.d.
n.d.
1.783
100.928
n.d.
16,136
53.202
53.202
n.d.
13.595. 167

5.521.401
5.534.735
4B BG4
486,869
n.d.

n.d.
5.202.382
§7.373
5.104.%09
n.d.

n.d.
-415.105

n.d.
n.d.

n.d.

n.d.
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Paslvo
A Patrimondo neto 5.578.372
A1) Fondes proplos 5.587.583
I Capital 285564
L. Capkal escriturade 286854
2. [Capital ni exiglsa) n.d.
LI Frima de emisidn n.d.
Il Resenas 5.272.403
L. Legal y ectatutarias 87.371
2. Ofras reservas 5.175.030
3. Reserva de revalosizacidn n.d.
L. Reserva de capitalizaciin n.d.
[V (Acclones ¥ particgacones en patrimonio propias) -1.316.619
W Resutados de ejerckios anteriores n.d.
L. Remarents n.d.
2. {Resultaces negatives e sjerciches anteriores) n.d.
VI Dtras aportacionss de socos n.d.
VII Resultacs cel gjercice 245.235
VHI {Dividendo & cuerda) n.d.
L Otros Instrumentos de patrimania neto 1.000.00
A 2) Ajustes par camalos de valor -5.511
I Activos financieros dspenibles para b wenta n.d.
Il peradenes de coberbura -5.511
LI Activos no cormentes y pasives vinculados, mantenides n.d.
para la venta
[V Diferencia de conversidn n.d.
W Otros n.d.
2-3) Suovenciones, donaciones y begades recibldes n.d.
B8] Pasivo no corriente 2.797.631
I Frowisiones a large plazo 166.77E
L. Obligaciones por prestaciones 2 large plazo al persanal 22,562
2. hcbuadones medicambientales n.d.
3. Provisienes por reestructuracidn n.d.
4. Otras provisiones 143.814
[l Ceudas a large plazo 2.355.410
L. Obligaciones ¥ otros valores negecabies 595.804
2. Deudas con entidades ce orédito 1.583.538
3. Acreedores por arrendamiente financen 61.354
4. Derivados 90.915
5. Otras pasivas financieros 23.739
[0 Dewdas con emgresas del grupe y asocksdas a largo plazo 213.024
[V Pasives por impaeste diferics 62.174
W Perindificaciones a large plazo 227
VI Acreegares comerclales no corientes n.d.
VII Dewda con caracteristicas especales a largo plazo n.d.
€] Pasiva carnante 4.979.987
[ Pasivos o acthvas ne n.d.
para la venta
It Frovisiones a corie plazo 13.556
L. Provisicnes por derechos de emisién de gases de efecto n.d.
Invernaders
2. Otras provisiones 13,656
Il Dewdas a oo plaza 1.965.380
L. Obligaciones ¢ otros valores negoclables 1.531.212
2. Deudas con entidades de orédita 57.324
3. Acreedores por arrendamiento finandens 15.726
4. Derivados 98.142
5. Otros pasivas financkros 160.576
[V Dewdas con emaresas del grupe ¥ asockadas a oo plazo 244,509
W Acresdares Comenciales y otas cusntas 3 pagar 2.750.396
L. Proveedores 1.745.448
a) Froveedores a largo plazo n.d.
b) Proveedores 3 corto pazn 1.749.448
2. Proveedorss, empresas del grups ¥ aseclasss 17.128
3. Acreedores warios 181574
4. Personal (remuneradones pendientes e pago) 434518
5. Paslves por Impuesto cormiente n.d.
6. Otras deudas con las Administraciones. Piblicas 200.187
7. Araicipas de dientes 166.130
VI Feripdificaciones a corto plazo 5.046
VII Dewda con caracteristicas especales a corta plazo n.d.
Total patrimonic nete y pasive (A + B + C] 13,455,530

Cuenta de pérdidas y ganancias
A} Operaclones continuadas

1. Importe neto de la cifra de negecios 11.483.748
a) Ventas 10.982.124
b} Prestadones de servicios S0L.624
c) Ingresas de cardcter financiern de |25 socedaces holding n.d.
2. Wariacidn de existendas de productos terminados v en n.d.
pursa de fabncaciin
3. Trabajes realzados por 3 empresa para su activo 130,709
4. Aprovisienamientos -8.009.543
a} Consuma de mercaderias -7.910.450
b) Consume de materias primas y otras materias consumibles -6E.062
c) Trabajos realizados por obras emaresas 30001
d} Deteriors de mercaderias, materas primas y otros n.d.
apeosisionamientos
5. Oftres ingresos de explotacidn 248.561
a) Ingreses accesorios y obros de gestidn corriente 243.283
b} Subvenciones de explotaciin ncorporadas al resultade 5.378
dad glerckie
6. Gastos de personal -1.965.331
a) Susldes, salanos ¥ asimilsdos -1,472.326
b} Cargas sociales ~460.909
c) Prowisionss -36.096
7. CRToS gastos oo suplotaciin -1.220.363
a} Servkios exteriores -992.770

[ - Sinm Em

5.633.69%
5.655.270
485.864
485.864
nd.

n.d.
5.318.348
§7.373
5.231.57%
n.d.

n.d.
=1.232.066

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
121.524
n.d.
1.000.000
-71.571
-1.150
-70.421
n.d.

n.d.
n.d.
nd.

3.951.653
140.782
44,954

n.d.

n.d.
95.828
3.553.904
1.415.541
1.817.243
21.228
213.765
B5.127
213.024

43.716
227
n.d.
n.d.

3.031.887
n.d.

35.774
n.d.

35.774
255,585
149,857

5.94%
6.934
9164

E3.68%

200,250

2.537.796

1.675.845
n.d.
E675.846
48.088

o

208.343
355.384

n.d.
53.091

140.044
ZATE
nd.

=
o]

_BO7.239

=
=]

605372
.217.108
3E8.264
n.d.

10.

n.d.

110.193

£44.755

L553.172
-61.498

-30.085
n.d.

355.247
380,510

5.737

-1.935.830

=

(o) ™

t

-
=}

-
=

632,743

738.274
485864
4g5 864
n.d.
n.d.

267,712

57.3713

170,335

n.d.
n.d.

-167.165

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
150.863
n.d.

-000.000
-115.531

-113

-115.418

nd.

n.d.
n.d.
n.d.

014,771

173.050
47.770

n.d.
n.d.
125.280
574.643

483,430

696,094

9,404
258.213
107.502
2I5.068

41.737
231
n.d.
nd.

065,790

35687
nd.

35.687
2E5 8BS
132,887

37039

6964
7.245
101.730
240.254

500,816

638,940

n.d.
638.940
56475

184 265
380436

n.d.
107645

133.051
3168
n.d.

_703.304

251,421
.916.763

AT4.658
n.d.

108.906

371481

280,353
-61.551

-19.577
nd.

358.229
354,737

3953

_B12.417
-398.365
-414,048

-171.260
-907.258

YT

53214001
5.302.406
485,854
486 864
n.d.

nd.
5.143.531
57.371
5.052.218
nd.

n.d.
~501.873

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

167 824
n.d.
n.d.
-88.405
7
-88.482
nd.

n.d.
n.d.
nd.

5.037.538
BT.523
nd.

nd.

nd.
B7.929
46322397
1453599
2.963.351
35.386
169.684
77
165.496

49.336
35
111.541
nd.

2.663.328
n.d.

nd.
nd.

nd.
54,008
nd.
5.227
6.437
nd.
B2.284
324689

2.241.502

1.558.330
nd.
1.558.390
17.499

111.754
349825

nd.
F7.105

127.029
3.129
nd.

12915267

5589 659
B.001.026

337.753
1.350.880

n.d.

107.805

-6.902.935
-6.816.470
-57.416

-19.0459
nd.

335.541
326678

8863

-1.759.781
-1.356.422
-402.859
n.d.
-1.071.444
-900.321

e

5.142.942
5.185.976
485,864
485,864
n.d.

n.d.
4.808.118
§7.373
4.810.745
n.d.

n.d.
~465.53%

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
266,519
n.d.
n.d.
-53.034
:r3
-53.096
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

5.1E3.628
111,373
n.d.

n.d.

n.d.
111.373
4.815.580
1.402.076
3.2E8.265
40,106
B4.814
319
158.499

48.183
260
49.733
n.d.

2.635.851
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
119.699
n.d.
1.623
15.751
6,683
95.642
283,532

2.239.53T7

1.450.032
n.d.
1.4%0.032
Jr.oaT

101.886
345,624

n.d.
S0.022

123.9496
3.082
n.d.

12,962,421

8.452.013
7.708.558

334.131
1.409.324

n.d.

111199

331.982
376,994

4.98E

-1.765.135

5.521.401
5.534.735
486.854
486.854
m.d.

n.d.
5.202.282
87.371
5.104.503
n.d.

m.d.
-415.105

m.d.
m.d.
m.d.

m.d.
260.694
m.d.
m.d.
-13.334
1.574
-14.508
n.d.

m.d.
m.d.
m.d.

3.565.310
127.873
m.d.

n.d.

n.d.
127.879
3.207.071
1.437.086
1.671.829
55.B57
2B.681
131618
175.353

54,898
1wy
n.d.
n.d.

4.508.456
m.d.

n.d.
n.d.

n.d.
2.147.712
m.d.
Z.016.017
5.508
2,166
119.721
241.821

2.115.087

1.485.615
n.d.
1.495.615
43,055

25.054
341.717

n.d.
BE.BSD

120.786
3.E36
m.d.

13,585,167

9.555.016
9.214.928
340.088
m.d.

m.d.

124.253

-6.822.167
-6.947.655
n.d.

-25.067
154.555

416327
411,371

4.854

-1.709.543
-1.310.341
-399.602
m.d.
-1.080.528
-912.175
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ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

' Acreedares comerclales y obras cuentas a pagar

1. Proveedores

) Provesdores a large plazo

&) Proveedores a corto plazn

2. Proveedores, empresas del grupa y asociadas

3. Acresdores varios
4, Personal (remuneradones pendientes de pago)

5. Pasivos por Impuesto cormiente
&, Otras deudas con las Administraciones Pablicas

7. Anficipos de dientes
VI Periodificaciones a corte plazo
WII Dewda con caracteristicas espedales a corta plazo

Total patrimoric neto y pasive (& + B + CJ

Cusnta de pérdidas v ganancias
A) Operaclones continuadas
1. Imparte nets o= |a cifra de negecios
a) Wentas
b} Frestadenes de servicios
¢} Ingresas de cardcter financiern de las sodiedaces holding

2. Wariacién de existendas de productos terminadas iy en
ourso de fabncaciin

3. Trabajos realizadas por la empresa pars su activo

4. Aproviskonamientos
a) Consumo de mercaderias
b} Consume de materias primas v otras materias consumibles

) Trabajos realizadns por ObFAS &M resss

o) Deteriors de marcaderias, matenas primas v ctros
aprowisionamientos

5. Cfres ingresos de explotacdn

a) [Ngresos acoesorios y otros de gestibn corrente

b} Subwenciones de explotacitn incorporadas al resultado
del ejercice

B. Gastns o= parsonal

a) Sueldes, salarios y asimilados

b Cargas soclales

c) Provislones

7. Cfros gasins de explotaciin

a) Serviclos exteriores

b Tributos

c) Pérdidas, deterioro y varladén de provisiones por
Op-Eraciones Comerciales

o) Dfres gastos e gestin correntes

2] Gastos per emision de gases de efects invernaders

B. Amartizacdn del Inmovilizade
9. Gn de 5L oz i no
¥ ofras
10. Excesos oo prowisionss
11. Deteriaro ¥ resukado por enajenadones del inmovilzado

a) Deterioro y pérdidas

b) Resukados por enajenaciones y obras

¢} Deteriana y resultados por enajenaciones del
Inmovilizado de las sodedades holding

12. Diferencia negativa de combiraciones de negocie

11. Otros resukados
A1) Resukado de explotacién (L + 2 + 3+ 4+ 5+ 6+ T +
B+3+ 10+ 11+ 12+ 13]

14. Ingresos finandenas
a) De partidpacicnes en instrumentos de patrimonia

) En empresas del grupo y asodiadas
b) En terceros
b) De valores negooadles y oros nstrumentos financieros

a) De empresas cel grupo y asocladas
&) De terceros
) Imputaciin de subvenciones, conadones v legados de
cardcter finanderc
15. Gastos financiercs
a} Por deudas cof empresas o grupo v asodacas

b} Por deudas oon terceros
¢} Por actualizaciin de provisiones
16. Variackin de valor razonable en instrumentos financiercs

a) Cartera de negociaciin y otros

b} Imputackin al resultade del ejercco por activos
financieros dispordies para ks venta

17. Diferencias de camain

1E. Deteriorn y resultado por enajenacones de instrumentas
financkeras

a) Deterioros y péroidas
b} Resukados por enajenacionss y ckras
15, Otros INgnesos y gastos de cardcter financhkers

a) Incorperaciin al activa o gastos firanceras
b} Ingreses financieros Sanvados o= Convenios de acrecdores

c) Aesto de Ingresos y gastos
A2} Fesukado financiere {14 + 15 + 16 + 17 + 18 + 19)

A3) Resukado antes de impuestos (AL + A2)

20. Impuesios sobre benefidos

A4) Resukade del ejercico procedente de cperaciones
continusdas (A3 + 19

B) Operaciones interrumpidas

21. Resultade del ejercicio procedents de operaciones
Interrumpldas neto de Impuestos

AS) Resukado del ejercido (A4 + 200

2.750.386

1.749.448
n.d.
1.745.448
17.128

191.574
424.919

n.d.
200.187

166.130
5.046
n.d.

13.455.5390

11.483.748
10.982.124
501.624
n.d.

n.d.

130708

-8.009.543
~7.910.450
-68.082

-31.011
n.d.

24B.661
241,383

5.378

-1.969.331
-1.472.336
~460.209
-36.096
-1.220.353
-“992.770
~100.971
F.188

~133.E11
n.d.

~436.636
LEN

n.d.
-17.791

-16.710

-1.081

n.d.

n.d.

n.d.
215.354

212851
Z11.554

211541
13

L.307
167
L.140
n.d.

-189.157
-7.038

-182.119
n.d.
B.BS2

B.BS2
n.d.

n.d.

35241

25E.495

-13.250
245235

n.d.

245.335

2.537.7396

1.675.846
n.d.
1ET5.845
48,088

208,343
366.384

n.d.
99.091

1440.044
Z.ATE
n.d.

-
]

_607.23%

e
=]

.605.372
217,108
3E8.264
n.d.

i
=1

n.d.

110,183

o

634,755
553172
-61.498

i

-30.085
n.d.

396.247
380,510

5.737

-1.935.830
-325. 260
-405.156
-205.414
-1.107.604
-917.925
=79.703
20,401

~130.377
nd.

-373.029
n.d.

40.91%
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

nd.

n.d.
51.50%

210.187
209,093

209,082
1L
1104
187
07

n.d.

-181.353
-7.418

-173.935
n.d.
-8.863

-8.863
n.d.

-ZET
-23.913

n.d.

-4.199

E7.310

34214
121.524

n.d.

121.524

R

1.

1.

-
=]

-
-]

500.816

638,940
n.d.
EI8.940
565,475

184,265
30,436

n.d.
107.649

133.051
3.168
nd.

703,304

.291.421
.916.763

AT4.658
nd.

nd.

108 906

371481

280,353
-61.551

-29.577
n.d.

358.229
354237

3992

B12.417

-358 365
-414.048

n.d.

-171.260
-907.258

~E1.184
-853

~1E1.965

n.d.

-375.046

n.d.
28,352

FeE.A51
FE5.273

FE5.ZES
B
1678

215
1463
n.d.

-245. 889

-11.860

-234,029

n.d.
-12.546

-12.546
nd.

-5.Z1%

~523.406

~523.367

-39
n.d.

n.d.

-10.102

8.250

142.513
150.863

nd.

150.863

23241.502

1.558.290
n.d.
1.558.790
17.493

111.754
349.825

n.d.
J7.108

127.029
3123
nd.

12.915.257

9.689.659
B.001.026

337.753
1.350.880

nd.

107 E05

-6.902.535

6816470

-57.416

-29.049
n.d.

335.541
326.678

8861

=

759.181
356422
-402 853
nd.
-1.071.444
-900.321
-80.273
14,666

i

-105.516
nd.

-366.379
n.d.

n.d.
nd.

nd.
nd.
nd.

nd.

nd.
32566

582.397
580.572

580.570
2
1EZ25

83
1.536
n.d.

-334.971
-13.680

-321.311
nd.
1.396

1.396
nd.

1222
-115.Z81

-115.280
=1

n.d.

n.d.
n.d.

nd.

144763

177.729

-5.805
167.824

167 .E24

2.239.53T7

1.490.032
n.d.
1.4890.03%
77037

101.886
345624

n.d.
20.022

123946
3.082
n.d.

12.962.4321

9.452.012
F.708.558

334.131
1.409.334

n.d.

111189

-E.73LTIT

6650988

-52.669

-28.070
n.d.

331.982
115,994

4.988

-1.765.125

-237.984
n.d.

-376.196
n.d.

n.d.
-156.532

653.896
685.023

BE3.45%
2.563
T.E74

5.37%
2.499
n.d.

-304.909
-13.197

-291.732
n.d.
10.885

-4.851
15776

1406
-200.927

357648
56.721

n.d.

200.351

43.819

222700
266,519

266.51%

2.115.087

1,495,615
m.d.
1.485 615
43,055

25.054
341717

m.d.
BE.BGD

120.786
3.E36
n.d.

13.595.157

9.555.016
9.214.528
340.088
n.d.

n.d.

124,753

-6.822.167
-6.947 655
m.d.

-29.067
154.555

416.327
411.373

4.954

-1.709.543
-1.310.341
-3585.602
n.d.
-1.080.528
-912.075
-74.835
-2.120

-81.398
m.d.

-330.968
m.d.

230.321
-113.436

-&38

-112.738

n.d.

m.d.

n.d.
268.E15

311.350
308.550

308.537
51
2.700
566
2.139

m.d.

-247.634
-11.275

-236.359
n.d.
-548

-T68
-180

547
-101.823

n.d.

-38.168

230647

30047
260.694

n.d.

260.694




Cuentas No Consolidadas 28/02/2018 28/02/2017 29/02/2016 28/02/2015
mil EUR mil EUR mil EUR mil EUR
12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
Aprobado Aprobado Aprobado Aprobado
Normal PGC 2007 Normal PGC 2007 Normal PGC Normal PGC 2007
Ingresos de explotacion 11.732.409 11.001.619 ig.06749.650 10.025.200
Result. ordinarios antes 258.495 87.310 8.250 177.729
Impuestos
Resultado del Ejercicio 245.235 121.524 150.863 167.824
Total Activo 13.455.990 12.607.239 12.703.304 12.915.267
Fondos propios 5.678.372 5.623.699 5.622.743 5.214.001
‘Rentabilidad econémica (%) 1,92 0,69 0,06 1,38
7Rentabi|idad financiera (%) 4,55 1,55 0,15 3,41
Liquidez general 0,58 0,90 0,87 0,95
Endeudamiento (%) 57,80 55,39 55,74 59,63
‘Ndmero empleados 60.441 53.844 54.027 52.417
Balance/Estado de resultados
Cuentas No Consolidadas 28/02/2018 28/02/2017 29/02/2016 28/02/2015
mil EUR mil EUR mil EUR mil EUR
12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
Aprobado Aprobado Aprobado Aprobado
Normal PGC 2007 Normal PGC 2007 Normal PGC Normal PGC 2007
2007
Activo
7A) Activo no corriente 10.568.600 9.872.387 10.050.844 10.396.003
"I Inmovilizado intangible 441.881 398.503 396.249 374.782
" 1. Desarrollo n.d. n.d. n.d. n.d.
2. Concesiones 78.167 52.331 54.782 57.233
3. Patentes, licencias, marcas y 17.272 19.747 30.008 29.332
similares
4. Fondo de comercio n.d. 1.069 10.688 10.688
5. Aplicaciones informaticas 346.402 325.302 300.699 277.437
6. Investigacion n.d. n.d. n.d. n.d.
7. Propiedad intelectual n.d. n.d. n.d. n.d.
9. Otro inmovilizado intangible 40 54 72 92
II Inmovilizado material 7.617.712 6.168.557 6.362.316 6.412.528
1. Terrenos y construcciones 5.292.695 4.085.770 4.144.392 4.147.461
~ 2. Instalaciones técnicas y otro 1.967.832 1.809.624 1.915.921 2.015.428
inmovilizado material
3. Inmovilizado en curso y 357.185 273.163 302.003 249.639
anticipos
III Inversiones inmobiliarias n.d. n.d. n.d. n.d.
~ 1. Terrenos n.d. n.d. n.d. n.d.
2. Construcciones n.d. n.d. n.d. n.d.
IV Inversiones en empresas del 1.605.063 2.283.019 2.292.434 2.765.022
grupo y asociadas a largo plazo
1. Instrumentos de patrimonio 1.596.793 1.870.002 1.880.664 2.540.128
2. Créditos a empresas 7.300 407.300 405.900 220.125
3. Valores representativos de n.d. n.d. n.d. n.d.
deuda
4. Derivados n.d. n.d. n.d. n.d.
5. Otros activos financieros 970 5.717 5.870 4.769
6. Otras inversiones n.d. n.d. n.d. n.d.
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ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

V Inversiones financieras a largo
plazo
1. Instrumentos de patrimonio

~ 2. Créditos a terceros

3. Valores representativos de
deuda
4. Derivados

~ 5. Otros activos financieros
" 6. Otras inversiones
VI Activos por impuesto diferido

VII Deudas comerciales no
corrientes

B) Activo corriente

I Activos no corrientes
mantenidos para la venta
II Existencias

1. Comerciales

2. Materias primas y otros
aprovisionamientos

a) Materias primas y otros
aprovisionamientos a largo plazo

b) Materias primas y otros
aprovisionamientos a corto plazo

~ 3. Productos en curso
a) De ciclo largo de produccién
b) De ciclo corto de produccion
4. Productos terminados
a) De ciclo largo de produccién
b) De ciclo corto de produccion

5, Subproductos, residuos y
materiales recuperados

6. Anticipos a proveedores

III Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar

~ 1. Clientes por ventas y
prestaciones de servicios

a) Clientes por ventas y
prestaciones de servicios a largo
plazo

b) Clientes por ventas y
prestaciones de servicios a corto
plazo

2. Clientes empresas del grupo y
asociadas

3. Deudores varios

4. Personal
5. Activos por impuesto corriente

6. Otros créditos con las
Administraciones Publicas

7. Accionistas (socios) por
desembolsos exigidos

IV Inversiones en empresas del
grupo y asociadas a corto plazo

1. Instrumentos de patrimonio

2. Créditos a empresas

61.436

8.078
39.448
n.d.

n.d.
13.910
n.d.
842.508
n.d.

2.887.390
n.d.

1.767.514
1.740.637
26.877

n.d.

26.877

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
942.396

72.100

n.d.

72.100

490.333

371.003
n.d.
n.d.
8.960

n.d.

1.932

n.d.
1.932

55.523

7.963
35.752
n.d.

n.d.
11.808
n.d.
966.785
n.d.

2.734.852
n.d.

1.412.594
1.390.044
22.550

n.d.

22.550

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
1.203.784

77.470

n.d.

77.470

736.506

382.207
n.d.
n.d.
7.601

n.d.

229

n.d.
229

51.630

7.933
32.285
n.d.

n.d.
11.412
n.d.
948.215
n.d.

2.652.460
n.d.

1.433.617
1.414.283
19.334

n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
1.125.765

89.242

n.d.

89.242

796.281

232.609
n.d.
n.d.
7.633

n.d.

109

n.d.
109

34

44.510

7.936
25.783
n.d.

n.d.
10.791
n.d.
799.161
n.d.

2.519.264
n.d.

1.320.269
1.303.294
16.975

n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
1.071.313

118.872

n.d.

118.872

772.673

168.692
n.d.
n.d.
11.076

n.d.

5.143

n.d.
5.143




ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

3. Valores representativos de
deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros
6. Otras inversiones

V Inversiones financieras a corto
plazo
1. Instrumentos de patrimonio

© 2. Créditos a empresas

3. Valores representativos de
deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros
6. Otras inversiones
VI Periodificaciones a corto plazo

" VII Efectivo y otros activos
liquidos equivalentes
1. Tesoreria

~ 2. Otros activos liquidos
equivalentes
Total activo (A + B)

Pasivo
7A) Patrimonio neto
7A-1) Fondos propios
1 Capital
1. Capital escriturado
2. (Capital no exigido)
II Prima de emision
" III Reservas
1. Legal y estatutarias
© 2. Otras reservas
3. Reserva de revalorizacion
1. Reserva de capitalizacion
"IV (Acciones y participaciones en

patrimonio propias)

V Resultados de ejercicios
anteriores
1. Remanente

2. (Resultados negativos de
ejercicios anteriores)

VI Otras aportaciones de socios

VII Resultado del ejercicio

VIII (Dividendo a cuenta)

IX Otros instrumentos de
patrimonio neto
A-2) Ajustes por cambios de valor

I Activos financieros disponibles
para la venta
II Operaciones de cobertura

III Activos no corrientes y pasivos
vinculados, mantenidos para la
venta

1V Diferencia de conversion

V Otros

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
5.293

n.d.
n.d.
n.d.

4.452
841

n.d.
30.946
139.309

139.309
n.d.

13.455.990

5.678.372
5.687.883
486.864
486.864
n.d.

n.d.
5.272.403
97.373
5.175.030
n.d.

n.d.
-1.316.619

n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
245.235
n.d.
1.000.000

-9.511
n.d.

-9.511
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
48.045

n.d.
n.d.
n.d.

25.162
22.883
n.d.

13.020
57.180

57.180
n.d.

12.607.239

5.623.699
5.695.270
486.864
486.864
n.d.

n.d.
5.318.948
97.373
5.221.575
n.d.

n.d.
-1.232.066

n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
121.524
n.d.
1.000.000

-71.571
-1.150

-70.421
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
11.639

n.d.
n.d.
n.d.

10.673
966
n.d.
21.942
59.388

59.388
n.d.

12.703.304

5.622.743
5.738.274
486.864
486.864
n.d.

n.d.
5.267.712
97.373
5.170.339
n.d.

n.d.
-1.167.165

n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
150.863
n.d.
1.000.000

-115.531
-113

-115.418
n.d.

n.d.
n.d.

35

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
44.977

n.d.
n.d.
n.d.

44.024
953
n.d.
22.603
54.959

54.959
n.d.

12.915.267

5.214.001
5.302.406
486.864
486.864
n.d.

n.d.
5.149.591
97.373
5.052.218
n.d.

n.d.
-501.873

n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
167.824
n.d.
n.d.

-88.405
77

-88.482
n.d.

n.d.
n.d.




ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

A-3) Subvenciones, donaciones y
legados recibidos

B) Pasivo no corriente
I Provisiones a largo plazo

1. Obligaciones por prestaciones
a largo plazo al personal

2. Actuaciones
medioambientales

3. Provisiones por
reestructuracion

4. Otras provisiones

" 1I Deudas a largo plazo

1. Obligaciones y otros valores
negociables

2. Deudas con entidades de
crédito

3. Acreedores por arrendamiento
financiero

4. Derivados

5. Otros pasivos financieros

III Deudas con empresas del
grupo y asociadas a largo plazo

"1V Pasivos por impuesto diferido
V Periodificaciones a largo plazo

VI Acreedores comerciales no
corrientes

VII Deuda con caracteristicas
especiales a largo plazo

C) Pasivo corriente

I Pasivos vinculados con activos
no corrientes mantenidos para la
venta

II Provisiones a corto plazo

1. Provisiones por derechos de
emisidn de gases de efecto
invernadero

2. Otras provisiones

III Deudas a corto plazo

1. Obligaciones y otros valores
negociables

2. Deudas con entidades de
crédito

3. Acreedores por arrendamiento
financiero

4. Derivados

5. Otros pasivos financieros

IV Deudas con empresas del
grupo y asociadas a corto plazo

V Acreedores comerciales y otras
cuentas a pagar

1. Proveedores
a) Proveedores a largo plazo
b) Proveedores a corto plazo

2. Proveedores, empresas del
grupo y asociadas

3. Acreedores varios

n.d.

2.797.631
166.776
22.962

n.d.

n.d.

143.814
2.355.410
595.804

1.583.538

61.354

90.915
23.799
213.044

62.174
227
n.d.

n.d.

4.979.987
n.d.

13.666
n.d.

13.666
1.966.380
1.631.212

57.324

18.726

98.142
160.976
244.509

2.750.386

1.749.448
n.d.
1.749.448
17.128

191.574

n.d.

3.951.653
140.782
44,954

n.d.

n.d.

95.828
3.553.904
1.415.541

1.817.243

21.228

213.765
86.127
213.024

43.716
227
n.d.

n.d.

3.031.887
n.d.

35.774
n.d.

35.774
255.589
149.857

5.949

6.934

9.164
83.685
200.250

2.537.796

1.675.846
n.d.
1.675.846
48.088

208.343

n.d.

4.014.771
173.050
47.770

n.d.
n.d.

125.280
3.574.643
1.483.430

1.696.094
29.404

258.213
107.502
225.068

41.777
233
n.d.

n.d.

3.065.790
n.d.

35.687
n.d.

35.687
285.865
132.887

37.039
6.964

7.245
101.730
240.254

2.500.816

1.638.940
n.d.
1.638.940
56.475

184.265

36

n.d.

5.037.938
87.929
n.d.

n.d.

n.d.

87.929
4.622.397
1.453.599

2.963.351

35.386

169.684
377
166.496

49.336
239
111.541

n.d.

2.663.328
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
94.008
n.d.

5.227

6.497

n.d.
82.284
324.689

2.241.502

1.558.290
n.d.
1.558.290
17.499

111.754




ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

4. Personal (remuneraciones
pendientes de pago)

5. Pasivos por impuesto
corriente

6. Otras deudas con las
Administraciones Publicas

7. Anticipos de clientes
VI Periodificaciones a corto plazo

VII Deuda con caracteristicas
especiales a corto plazo

Total patrimonio neto y pasivo (A
+ B+ C)

Cuenta de pérdidas y ganancias
A) Operaciones continuadas

1. Importe neto de la cifra de
negocios
a) Ventas

b) Prestaciones de servicios

c) Ingresos de caracter
financiero de las sociedades holding

2. Variacién de existencias de
productos terminados y en curso de
fabricacion

3. Trabajos realizados por la
empresa para su activo

4. Aprovisionamientos
a) Consumo de mercaderias

b) Consumo de materias primas
y otras materias consumibles

c) Trabajos realizados por otras
empresas

d) Deterioro de mercaderias,
materias primas y otros
aprovisionamientos

5. Otros ingresos de explotacion

a) Ingresos accesorios y otros de
gestién corriente

b) Subvenciones de explotacion
incorporadas al resultado del
ejercicio

6. Gastos de personal

a) Sueldos, salarios y asimilados

b) Cargas sociales

c) Provisiones

7. Otros gastos de explotacion

a) Servicios exteriores

7 b) Tributos

c) Pérdidas, deterioro y variacion
de provisiones por operaciones
comerciales

d) Otros gastos de gestion
corriente

e) Gastos por emisién de gases
de efecto invernadero

8. Amortizacion del inmovilizado

424.919

n.d.

201.187

166.130
5.046
n.d.

13.455.990

11.483.748

10.982.124
501.624
n.d.

n.d.

130.709

-8.009.543
-7.910.450
-68.082

-31.011

n.d.

248.661
243.283

5.378

-1.969.331
-1.472.326
-460.909
-36.096
-1.220.363
-992.770
-100.971
7.189

-133.811

n.d.

-426.836

366.384

n.d.

99.091

140.044
2.478
n.d.

12.607.239

10.605.372

10.217.108
388.264
n.d.

n.d.

110.193

-7.644.755
-7.553.172
-61.498

-30.085

n.d.

396.247
390.510

5.737

-1.935.830
-1.325.260
-405.156
-205.414
-1.107.604
-917.925
-79.703
20.401

-130.377

n.d.

-373.029

380.436

n.d.

107.649

133.051
3.168
n.d.

12.703.304

10.291.421

9.916.763
374.658
n.d.

n.d.

108.906

-7.371.481
-7.280.353
-61.551

-29.577

n.d.

358.229
354.237

3.992

-1.812.417
-1.398.369
-414.048
n.d.
-1.171.260
-907.258
-81.184
-853

-181.965

n.d.

-375.046

37

349.825

n.d.

77.105

127.029
3.129
n.d.

12.915.267

9.689.659

8.001.026
337.753
1.350.880

n.d.

107.805

-6.902.935
-6.816.470
-57.416

-29.049

n.d.

335.541
326.678

8.863

-1.759.281
-1.356.422
-402.859
n.d.
-1.071.444
-900.321
-80.273
14.666

-105.516

n.d.

-366.379




ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

9. Imputacién de subvenciones n.d. n.d. n.d.
de inmovilizado no financiero y
otras

10. Excesos de provisiones n.d. 40.915 n.d.

11. Deterioro y resultado por -17.791 n.d. n.d.
enajenaciones del inmovilizado

a) Deterioro y pérdidas -16.710 n.d. n.d.

b) Resultados por enajenaciones -1.081 n.d. n.d.
y otras

c) Deterioro y resultados por n.d. n.d. n.d.

enajenaciones del inmovilizado de
las sociedades holding

12. Diferencia negativa de n.d. n.d. n.d.
combinaciones de negocio

13. Otros resultados n.d. n.d. n.d.

Al) Resultado de explotaciéon (1 + 219.254 91.509 28.352
2+3+4+4+5+6+7+8+9+
10 + 11 + 12 + 13)

14. Ingresos financieros 212.861 210.197 766.951
a) De participaciones en 211.554 209.093 765.273
instrumentos de patrimonio
a) En empresas del grupo y 211.541 209.082 765.265
asociadas
b) En terceros 13 11 8
b) De valores negociables y 1.307 1.104 1.678
otros instrumentos financieros
a) De empresas del grupo y 167 197 215
asociadas
b) De terceros 1.140 907 1.463
c) Imputacion de subvenciones, n.d. n.d. n.d.
donaciones y legados de caracter
financiero
15. Gastos financieros -189.157 -181.353 -245.889
a) Por deudas con empresas del -7.038 -7.418 -11.860
grupo y asociadas
b) Por deudas con terceros -182.119 -173.935 -234.029
c) Por actualizacién de n.d. n.d. n.d.
provisiones
16. Variacion de valor razonable 8.862 -8.863 -12.546

en instrumentos financieros

a) Cartera de negociacion y otros 8.862 -8.863 -12.546

b) Imputacion al resultado del n.d. n.d. n.d.
ejercicio por activos financieros
disponibles para la venta

17. Diferencias de cambio -220 -267 -5.212
18. Deterioro y resultado por 6.895 -23.913 -523.406
enajenaciones de instrumentos
financieros
a) Deterioros y pérdidas 9.624 -23.913 -523.367
b) Resultados por enajenaciones -2.729 n.d. -39
y otras
19. Otros ingresos y gastos de n.d. n.d. n.d.

caracter financiero

a) Incorporacion al activo de n.d. n.d. n.d.
gastos financieros
b) Ingresos financieros derivados de n.d. n.d. n.d.

convenios de acreedores

c) Resto de ingresos y gastos n.d. n.d. n.d.

A2) Resultado financiero (14 + 15 39.241 -4.199 -20.102
+16 + 17 + 18 + 19)

38

n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
32.966

592.397
590.572

590.570

2
1.825

289

1.536
n.d.

-334.971
-13.660

-321.311
n.d.

1.396

1.396
n.d.

1.222
-115.281

-115.280
-1

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
144.763




ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

7A3) Resultado antes de impuestos
(A1 + A2)

- 20. Impuestos sobre beneficios

'A4) Resultado del ejercicio
procedente de operaciones
continuadas (A3 + 19)

B) Operaciones interrumpidas

21. Resultado del ejercicio
procedente de operaciones
interrumpidas neto de impuestos

A5) Resultado del ejercicio (A4 +
20)

258.495

-13.260
245.235

n.d.

245.235

87.310

34.214
121.524

n.d.

121.524

8.250

142.613
150.863

n.d.

150.863

39

177.729

-9.905
167.824

n.d.

167.824




Cuentas No Consolidadas 28/02/2018 28/02/2017 29/02/2016 28/02/2015
mil EUR mil EUR mil EUR mil EUR
12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
Aprobado Aprobado Aprobado Aprobado
Normal PGC 2007 Normal PGC 2007 Normal PGC 2007 Normal PGC 2007 Nort
Ingresos de explotacién 11.732.409 11.001.619 10.649.650 10.025.200
Result. ordinarios antes Impuestos 258.495 87.310 8.250 177.729
Resultado del Ejercicio 245.235 121.524 150.863 167.824
Total Activo 13.455.990 12.607.239 12.703.304 12.915.267
Fondos propios 5.678.372 5.623.699 5.622.743 5.214.001
Réntabilidad economica (%) 1,92 0,69 0,06 1,38
Rentabilidad financiera (%) 4,55 1,55 0,15 3,41
Liquidez general 0,58 0,90 0,87 0,95
Endeudamiento (%) 57,80 55,39 55,74 59,63
Nimero empleados 60.441 53.844 54.027 52.417
Balance/Estado de resultados
Cuentas No Consolidadas 28/02/2018 28/02/2017 29/02/2016 28/02/2015 p
mil EUR mil EUR mil EUR mil EUR r
12 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 mese
Aprobado Aprobado Aprobado Aprobado Aprobad
Normal PGC 2007 Normal PGC 2007 Normal PGC 2007 Normal PGC 2007 Normal |
Activo :
A) Activo no corriente 10.568.600 9.872.387 10.050.844 10.396.003 10.506.(
I Inmovilizado intangible 441.881 398.503 396.249 374.782 364.369
1. Desarrollo n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
2. Concesiones 78.167 52.331 54.782 57.233 59.684
3. ﬁ’atentes, licencias, marcas y similares 17.272 19.747 30.008 29.332 29.916
4. Fondo de comercio n.d. 1.069 10.688 10.688 10.688
5. Aplicaciones informaticas 346.402 325.302 300.699 277.437 263.959
6. Investigacion n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
7. Propiedad intelectual n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
9. Otro inmovilizado intangible 40 54 72 92 122
II Inmovilizado material 7.617.712 6.168.557 6.362.316 6.412.528 6.429.1(
1. Terrenos y construcciones 5.292.695 4.085.770 4.144.392 4.147.461 4.158.4¢
2. Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 1.967.832 1.809.624 1.915.921 2.015.428 2.162.8:
3. Inmovilizado en curso y anticipos 357.185 273.163 302.003 249.639 107.813
III Inversiones inmobiliarias n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
1. Terrenos n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
2. Construcciones n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
I\Il Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo 1.605.063 2.283.019 2.292.434 2.765.022 2.838.2¢
plazo
1. Instrumentos de patrimonio 1.596.793 1.870.002 1.880.664 2.540.128 2.605.7¢
2. Créditos a empresas 7.300 407.300 405.900 220.125 228.025
3. Valores representativos de deuda n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
4. Derivados n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
5. Otros activos financieros 970 5.717 5.870 4.769 4.509
6. Otras inversiones n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
\Y 61.436 55.523 51.630 44.510

Inversiones financieras a largo plazo

40

54.775




ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

1. Instrumentos de patrimonio

2. Créditos a terceros

3. Valores representativos de deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros

6. Otras inversiones

VI Activos por impuesto diferido

VII Deudas comerciales no corrientes

B) Activo corriente

I Activos no corrientes mantenidos para la venta
II Existencias

1. Comerciales

2. Materias primas y otros aprovisionamientos

a) Materias primas y otros aprovisionamientos a largo plazo
b) Materias primas y otros aprovisionamientos a corto plazo

3. Productos en curso

a) De ciclo largo de produccion
b) De ciclo corto de produccion
4. Productos terminados

a) De ciclo largo de produccion
b) De ciclo corto de produccién

5. Subproductos, residuos y materiales recuperados

6. Anticipos a proveedores

III Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
1. Clientes por ventas y prestaciones de servicios
a) Clientes por ventas y prestaciones de servicios a largo

plazo

b) Clientes por ventas y prestaciones de servicios a corto
plazo

. Clientes empresas del grupo y asociadas

. Deudores varios

2
3
4. Personal
5. Activos por impuesto corriente
6

. Otros créditos con las Administraciones Publicas

N

. Accionistas (socios) por desembolsos exigidos

IV Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto
plazo

1. Instrumentos de patrimonio

2. Créditos a empresas

3. Valores representativos de deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros

8.078
39.448
n.d.
n.d.
13.910
n.d.
842.508
n.d.

2.887.390
n.d.
1.767.514
1.740.637
26.877
n.d.

26.877

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
942.396

72.100

n.d.

72.100

490.333
371.003
n.d.
n.d.
8.960

n.d.

1.932

n.d.
1.932
n.d.
n.d.
n.d.
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7.963
35.752
n.d.
n.d.
11.808
n.d.
966.785
n.d.

2.734.852
n.d.
1.412.594
1.390.044
22.550
n.d.

22.550

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
1.203.784

77.470

n.d.

77.470

736.506
382.207
n.d.
n.d.
7.601

n.d.

229

n.d.
229
n.d.
n.d.
n.d.

7.933
32.285
n.d.
n.d.
11.412
n.d.
948.215
n.d.

2.652.460
n.d.
1.433.617
1.414.283
19.334
n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
1.125.765

89.242

n.d.

89.242

796.281
232.609
n.d.
n.d.
7.633

n.d.

109

n.d.
109
n.d.
n.d.
n.d.

7.936
25.783
n.d.
n.d.
10.791
n.d.
799.161
n.d.

2.519.264
n.d.
1.320.269
1.303.294
16.975
n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
1.071.313

118.872

n.d.

118.872

772.673
168.692
n.d.
n.d.
11.076

n.d.

5.143

n.d.
5.143
n.d.
n.d.
n.d.

7.774
36.575
n.d.
n.d.
10.426
n.d.
819.505
n.d.

2.456.3¢
n.d.
1.200.6¢
1.186.7¢
13.902
n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
1.188.5:

103.842
n.d.
103.842

902.311
173.755
n.d.

n.d.
8.623

n.d.
2.606

n.d.
2.606
n.d.
n.d.
n.d.
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6. Otras inversiones

V Inversiones financieras a corto plazo
1. Instrumentos de patrimonio

. Créditos a empresas

. Valores representativos de deuda

. Derivados

. Otros activos financieros

a U A~ W N

. Otras inversiones

VI Periodificaciones a corto plazo

VII Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
1. Tesoreria

2. Otros activos liquidos equivalentes

Total activo (A + B)

Pasivo

A) Patrimonio neto

A-1) Fondos propios

I Capital

1. Capital escriturado

2. (Capital no exigido)

II Prima de emisién

III Reservas

1. Legal y estatutarias

2. Otras reservas

3. Reserva de revalorizacion
1. Reserva de capitalizacion

v (Acciones y participaciones en patrimonio propias)

V Resultados de ejercicios anteriores
1. Remanente

2. (Resultados negativos de ejercicios anteriores)

VI Otras aportaciones de socios

VII Resultado del ejercicio

VIII (Dividendo a cuenta)

IX Otros instrumentos de patrimonio neto
A-2) Ajustes por cambios de valor

I Activos financieros disponibles para la venta
II Operaciones de cobertura

III Activos no corrientes y pasivos vinculados, mantenidos
para la venta

1V Diferencia de conversion
V Otros

A-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos

B) Pasivo no corriente

I Provisiones a largo plazo

n.d.
5.293
n.d.
n.d.
n.d.
4.452
841
n.d.
30.946
139.309
139.309
n.d.
13.455.990

5.678.372
5.687.883
486.864
486.864
n.d.

n.d.
5.272.403
97.373
5.175.030
n.d.

n.d.
-1.316.619

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
245.235
n.d.
1.000.000
-9.511
n.d.
-9.511
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

2.797.631
166.776
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n.d.
48.045
n.d.
n.d.
n.d.
25.162
22.883
n.d.
13.020
57.180
57.180
n.d.
12.607.239

5.623.699
5.695.270
486.864
486.864
n.d.

n.d.
5.318.948
97.373
5.221.575
n.d.

n.d.
-1.232.066

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
121.524
n.d.
1.000.000
-71.571
-1.150
-70.421
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

3.951.653
140.782

n.d.
11.639
n.d.
n.d.
n.d.
10.673
966
n.d.
21.942
59.388
59.388
n.d.
12.703.304

5.622.743
5.738.274
486.864
486.864
n.d.

n.d.
5.267.712
97.373
5.170.339
n.d.

n.d.
-1.167.165

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
150.863
n.d.
1.000.000
-115.531
-113
-115.418
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

4.014.771
173.050

n.d.
44.977
n.d.
n.d.
n.d.
44.024
953
n.d.
22.603
54.959
54.959
n.d.
12.915.267

5.214.001
5.302.406
486.864
486.864
n.d.

n.d.
5.149.591
97.373
5.052.218
n.d.

n.d.
-501.873

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
167.824
n.d.
n.d.
-88.405
77
-88.482
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

5.037.938
87.929

n.d.
2.260
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
2.260
n.d.
14.242
48.057
48.057
n.d.
12.962.¢

5.142.9:
5.195.97
486.864
486.864
n.d.
n.d.
4.908.1:
97.373
4.810.7
n.d.
n.d.
-465.52!

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
266.519
n.d.
n.d.
-53.034
62
-53.096
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

5.183.6:
111.373
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1. Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal

2. Actuaciones medioambientales

3. Provisiones por reestructuracion

4. Otras provisiones

1I Deudas a largo plazo

1. Obligaciones y otros valores negociables
2. Deudas con entidades de crédito

3. Acreedores por arrendamiento financiero
4. Derivados

5. Otros pasivos financieros

I1I Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo
plazo

1V Pasivos por impuesto diferido
V Periodificaciones a largo plazo
VI Acreedores comerciales no corrientes

VII Deuda con caracteristicas especiales a largo plazo

C) Pasivo corriente

I Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos
para la venta

II Provisiones a corto plazo

1. Provisiones por derechos de emision de gases de efecto
invernadero

2. Otras provisiones

III Deudas a corto plazo

1. Obligaciones y otros valores negociables
2. Deudas con entidades de crédito

3. Acreedores por arrendamiento financiero
4. Derivados

5. Otros pasivos financieros

IV Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
V Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

1. Proveedores
a) Proveedores a largo plazo
b) Proveedores a corto plazo

2. Proveedores, empresas del grupo y asociadas

w

. Acreedores varios

N

. Personal (remuneraciones pendientes de pago)

5. Pasivos por impuesto corriente

6. Otras deudas con las Administraciones Publicas

7. Anticipos de clientes

VI Periodificaciones a corto plazo

22.962

n.d.

n.d.
143.814
2.355.410
595.804
1.583.538
61.354
90.915
23.799
213.044

62.174
227
n.d.
n.d.

4.979.987
n.d.

13.666
n.d.

13.666
1.966.380
1.631.212
57.324
18.726
98.142
160.976
244.509

2.750.386

1.749.448
n.d.
1.749.448
17.128

191.574
424.919

n.d.
201.187

166.130
5.046

43

44.954

n.d.

n.d.
95.828
3.553.904
1.415.541
1.817.243
21.228
213.765
86.127
213.024

43.716
227
n.d.
n.d.

3.031.887
n.d.

35.774
n.d.

35.774
255.589
149.857
5.949
6.934
9.164
83.685
200.250

2.537.796

1.675.846
n.d.
1.675.846
48.088

208.343
366.384

n.d.
99.091

140.044
2.478

47.770

n.d.

n.d.
125.280
3.574.643
1.483.430
1.696.094
29.404
258.213
107.502
225.068

41.777
233
n.d.
n.d.

3.065.790
n.d.

35.687
n.d.

35.687
285.865
132.887
37.039
6.964
7.245
101.730
240.254

2.500.816

1.638.940
n.d.
1.638.940
56.475

184.265
380.436

n.d.
107.649

133.051
3.168

n.d.

n.d.

n.d.
87.929
4.622.397
1.453.599
2.963.351
35.386
169.684
377
166.496

49.336
239
111.541
n.d.

2.663.328
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
94.008
n.d.
5.227
6.497
n.d.
82.284
324.689

2.241.502

1.558.290
n.d.
1.558.290
17.499

111.754
349.825

n.d.
77.105

127.029
3.129

n.d.

n.d.

n.d.
111.373
4.815.5¢
1.402.0:
3.288.2¢
40.106
84.814
319
158.499

48.183
260
49.733
n.d.

2.635.8"
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
119.699
n.d.
1.623
15.751
6.683
95.642
283.533

2.229.5:

1.490.0:
n.d.
1.490.0:
77.027

101.886
346.624

n.d.
90.022

123.946
3.082
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VII Deuda con caracteristicas especiales a corto plazo

Total patrimonio neto y pasivo (A + B + C)

Cuenta de pérdidas y ganancias

A) 7Operaciones continuadas

1. Importe neto de la cifra de negocios
a) Ventas

b) Prestaciones de servicios

c) ingresos de caracter financiero de las sociedades holding

2. Variacion de existencias de productos terminados y en
curso de fabricacion

3. Trabajos realizados por la empresa para su activo

4. Aprovisionamientos
a) Consumo de mercaderias

b) Consumo de materias primas y otras materias
consumibles

c) Trabajos realizados por otras empresas

d) Deterioro de mercaderias, materias primas y otros
aprovisionamientos

5. Otros ingresos de explotacion

a) Ingresos accesorios y otros de gestion corriente

b) Subvenciones de explotacidn incorporadas al resultado
del ejercicio

6. Gastos de personal

a) Sueldos, salarios y asimilados
b) Cargas sociales

c) Provisiones

7. Otros gastos de explotacion
a) Servicios exteriores

b) Tributos

c) Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por
operaciones comerciales

d) Otros gastos de gestidn corriente

e) Gastos por emisién de gases de efecto invernadero

8. Amortizacion del inmovilizado

9. Imputacién de subvenciones de inmovilizado no
financiero y otras

10. Excesos de provisiones

11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado

a) Deterioro y pérdidas
b) Resultados por enajenaciones y otras

c) Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado
de las sociedades holding

n.d.

13.455.990

11.483.748
10.982.124
501.624
n.d.

n.d.

130.709

-8.009.543
-7.910.450
-68.082

-31.011
n.d.

248.661
243.283

5.378

-1.969.331
-1.472.326
-460.909
-36.096
-1.220.363
-992.770
-100.971
7.189

-133.811
n.d.

-426.836
n.d.

n.d.
-17.791

-16.710
-1.081
n.d.
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n.d.

12.607.239

10.605.372
10.217.108
388.264
n.d.

n.d.

110.193

-7.644.755
-7.553.172
-61.498

-30.085
n.d.

396.247
390.510

5.737

-1.935.830
-1.325.260
-405.156
-205.414
-1.107.604
-917.925
-79.703
20.401

-130.377
n.d.

-373.029
n.d.

40.915
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

12.703.304

10.291.421
9.916.763
374.658
n.d.

n.d.

108.906

-7.371.481
-7.280.353
-61.551

-29.577
n.d.

358.229
354.237

3.992

-1.812.417
-1.398.369
-414.048
n.d.
-1.171.260
-907.258
-81.184
-853

-181.965
n.d.

-375.046
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

12.915.267

9.689.659
8.001.026
337.753

1.350.880

n.d.

107.805

-6.902.935
-6.816.470
-57.416

-29.049
n.d.

335.541
326.678

8.863

-1.759.281
-1.356.422
-402.859
n.d.
-1.071.444
-900.321
-80.273
14.666

-105.516
n.d.

-366.379
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

12.962.4

9.452.0:
7.708.5!
334.131
1.409.3:

n.d.

111.199

-6.731.7
-6.650.9
-52.669

-28.070
n.d.

331.982
326.994

4.988

-1.765.1
-1.370.5
-394.55!
n.d.
-1.178.€
-875.46
-78.321
13.094

-237.98¢
n.d.

-376.19¢
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
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12. Diferencia negativa de combinaciones de negocio

13. Otros resultados

Al) Resultado de explotacion (1 +2 +3 +4+5+6+7 +
8+9+ 10+ 11 + 12 + 13)

14. Ingresos financieros

a) De participaciones en instrumentos de patrimonio

a) En empresas del grupo y asociadas
b) En terceros

b) De valores negociables y otros instrumentos financieros

a) De empresas del grupo y asociadas
b) De terceros

c) Imputacién de subvenciones, donaciones y legados de
caracter financiero

15. Gastos financieros

a) Por deudas con empresas del grupo y asociadas

b) Por deudas con terceros
c) Por actualizacién de provisiones

16. Variacion de valor razonable en instrumentos financieros

a) Cartera de negociacion y otros

b) Imputacion al resultado del ejercicio por activos
financieros disponibles para la venta

17. Diferencias de cambio

18. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros

a) Deterioros y pérdidas
b) Resultados por enajenaciones y otras

19. Otros ingresos y gastos de caracter financiero

a) Incorporacion al activo de gastos financieros

b) Ingresos financieros derivados de convenios de
acreedores

c) Resto de ingresos y gastos

A2) Resultado financiero (14 + 15 + 16 + 17 + 18 + 19)

A3) Resultado antes de impuestos (A1 + A2)

20. Impuestos sobre beneficios

A4) Resultado del ejercicio procedente de operaciones
continuadas (A3 + 19)

B) Operaciones interrumpidas

21. Resultado del ejercicio procedente de operaciones
interrumpidas neto de impuestos

A5) Resultado del ejercicio (A4 + 20)

n.d.

n.d.
219.254

212.861
211.554

211.541
13
1.307

167
1.140
n.d.

-189.157
-7.038

-182.119
n.d.
8.862

8.862
n.d.

-220
6.895

9.624
-2.729
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.

39.241

258.495

-13.260
245.235

n.d.

245.235
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n.d.

n.d.
91.509

210.197
209.093

209.082
11
1.104

197
907
n.d.

-181.353
-7.418

-173.935
n.d.
-8.863

-8.863
n.d.

-267
-23.913

-23.913
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.

-4.199

87.310

34.214
121.524

n.d.

121.524

n.d.

n.d.
28.352

766.951
765.273

765.265
8
1.678

215
1.463
n.d.

-245.889
-11.860

-234.029
n.d.
-12.546

-12.546
n.d.

-5.212
-523.406

-523.367

-39

n.d.

n.d.
n.d.

n.d.

-20.102

8.250

142.613
150.863

n.d.

150.863

n.d.

n.d.
32.966

592.397
590.572

590.570
2
1.825

289
1.536
n.d.

-334.971
-13.660

-321.311
n.d.
1.396

1.396
n.d.

1.222
-115.281

-115.280

-1

n.d.

n.d.
n.d.

n.d.

144.763

177.729

-9.905
167.824

n.d.

167.824

n.d.

n.d.
-156.53:

693.896
686.022

683.459
2.563
7.874

5.375
2.499

n.d.

-304.90"
-13.177

-291.73:
n.d.
10.885

-4.891
15.776

1.406
-200.92]

-257.64
56.721
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
200.351
43.819

222.700
266.519

n.d.

266.519
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