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AVISO LEGAL
Los hechos y/o cifras contenidos en el presente informe que no se refieran a datos históricos son “proyecciones y consideraciones a futuro”. Las palabras y expresiones como “se cree”, “se 
espera”, “se anticipa”, “se prevé”, “se pretende”, “se tiene la intención”, “debería”, “se intenta alcanzar”, “se estima”, “futuro” y expresiones similares, en la medida en que se relacionan 
con el grupo Grifols, son utilizadas para identificar proyecciones y consideraciones a futuro. Estas expresiones reflejan las suposiciones, hipótesis, expectativas y previsiones del equipo directivo a 
la fecha de formulación de este informe, que están sujetas a un número de factores que pueden hacer que los resultados reales difieran materialmente. Los resultados futuros del grupo Grifols 
podrían verse afectados por acontecimientos relacionados con su propia actividad, tales como la falta de suministro de materias primas para la fabricación de sus productos, la aparición de 
productos competitivos en el mercado o cambios en la normativa que regula los mercados donde opera, entre otros. A fecha de formulación de este informe el grupo Grifols ha adoptado las 
medidas necesarias para paliar los posibles efectos derivados de estos acontecimientos. Grifols, S.A. no asume ninguna obligación de informar públicamente, revisar o actualizar proyecciones 
y consideraciones a futuro para adaptarlas a hechos o circunstancias posteriores a la fecha de formulación de este informe, salvo en los casos expresamente exigidos por las leyes aplicables. 
Este documento no constituye una oferta o invitación a comprar o suscribir acciones de conformidad con lo previsto en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, el Real Decreto 
Ley 5/2005, de 11 de marzo y/o el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, y sus normas de desarrollo.
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GRIFOLS LIDERA4 LAS VENTAS DE 
LAS PRINCIPALES PROTEÍNAS EN 
ESTADOS UNIDOS: IVIG, ALPHA1-
ANTITRIPSINA Y ANTITROMBINA

MÁS DEL 90% DE LOS INGRESOS 
SE GENERAN EN LOS MERCADOS 
INTERNACIONALES. ESPAÑA 
REDUCE SU PESO HASTA EL 9% 
DE LA FACTURACIÓN TOTAL

LAS VENTAS EN ESTADOS 
UNIDOS Y CANADÁ AUMENTAN 
UN 20,5%1 HASTA SUPERAR LOS 
822,7 MILLONES DE EUROS  

GRIFOLS REVISA AL ALZA LAS  
SINERGIAS OPERATIVAS TRAS 
LA INTEGRACIÓN DE TALECRIS 
ESTIMANDOLAS EN MÁS DE  
300 MILLONES DE DÓLARES AL 
AÑO A PARTIR DE 2015 

EL EBITDA AJUSTADO2 SOBRE 
VENTAS MEJORA POR TERCER 
TRIMESTRE CONSECUTIVO TRAS 
CONSTATARSE PARTE DE LAS 
SINERGIAS PREVISTAS 

EL BENEFICIO NETO 
ACUMULADO A JUNIO 2012 
ALCANZA 133,5 MILLONES DE 
EUROS, MULTIPLICANDO CASI 
POR 7 EL BENEFICIO NETO 
ALCANZADO EN JUNIO DEL 2011 

 

GRIFOLS HA REDUCIDO SU 
EXPOSICIÓN A DETERMINADOS 
PAÍSES EUROPEOS. 
CONJUNTAMENTE, ESPAÑA, 
ITALIA, PORTUGAL Y GRECIA, 
REPRESENTAN EL 13% DE LA 
FACTURACIÓN GLOBAL

MOODY´S MEJORA LA 
CALIFICACIÓN CREDITICIA 
DEL GRUPO, QUE OBTIENE 
UN RATING CORPORATIVO 
GLOBAL DE Ba3, Y CAMBIA 
LA PERSPECTIVA A POSITIVA 

1 Datos pro-forma correspondientes al primer semestre de 2011 no auditados que se facilitan a  título orientativo, ya que la compra de Talecris se produjo en junio de 2011. 

2 Sin incluir los costes asociados a la compra de Talecris y no recurrentes.

3 Datos reportados: no incluyen las ventas de Talecris de enero a mayo de 2011, puesto que la compra de Talecris se produjo en junio de 2011. Incluyen 1 mes de consolidación (junio 2011).

4 Fuente: MRB
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1.	PÉRDIDAS Y GANANCIAS: 
PRINCIPALES INDICADORES 
EN EL PRIMER SEMESTRE 
DE 2012

EVOLUCIÓN DE LAS VENTAS: 
RESULTADOS PRO-FORMA1 Y 
REPORTADOS3

La facturación de Grifols ha incrementado un 
15,2% (10,8% a tipo constante, cc) en el primer 
semestre de 2012, superando los 1.316,7 millones 
de euros frente a los 1.143,3 millones de euros que 
se hubieran obtenido teniendo en cuenta los ingresos 
pro-forma1 de Grifols y Talecris en el mismo periodo 
de 2011.

Por su parte, los ingresos según los estados 
financieros revisados y reportados3, que no incluyen 
las ventas de Talecris de enero a mayo de 2011 
al producirse la compra de ésta en junio de 2011, 
aumentaron un 107,2%.

La diversificación geográfica de las ventas de Grifols 
minimiza posibles efectos derivados de la volatilidad 
de las divisas, si bien en este semestre la comparativa 
se ha visto favorecida por la cotización del dólar.

LAS VENTAS AUMENTAN  
EN ESTADOS UNIDOS  
POR ENCIMA DEL 20% 

La progresiva internacionalización de Grifols y la 
redistribución de las ventas por procedencia tras la 

RESULTADOS DEL 
PRIMER SEMESTRE 2012

El EBITDA ajustado2 crece un 38,8%1 en el 
primer semestre de 2012 y se sitúa en 419,7 
millones de euros. El margen aumenta en 550 
pb1 hasta el 31,9% sobre ventas 

Las ventas incrementan un 15,2%1 superando 
los 1.316 millones de euros en el primer 
semestre de 2012 

compra de Talecris, han permitido al grupo generar 
más del 90% de sus ingresos fuera de España, 
en total, 1.198,1 millones de euros en el primer 
semestre de 2012. Así, se constata la paulatina 
reducción del peso relativo de España hasta el 9%, 
frente al 19,5%3 que representaba en el primer 
semestre de 2011.

La facturación en la Unión Europea que se mantiene 
estable y representa el 22,6%1 de las ventas 
totales, se situó en 296,9 millones de euros. En 
términos reportados3, supone un crecimiento del 
20,6% (-3,6% pro-forma1). Destaca el proceso de 
reorganización de los equipos de ventas europeos 
que está llevando a cabo el grupo con el objetivo 
de optimizar recursos y alinear intereses comerciales. 
Además, Grifols mantiene controlada su exposición a 
determinados países europeos y, de forma conjunta, 
el peso de España, Italia, Portugal y Grecia representa 
aproximadamente el 13% de la facturación global.  

Por su parte, en Estados Unidos y Canadá las ventas 
recurrentes de Grifols (excluyendo Raw Materials) 
crecieron un 20,5% (14,2% cc) en términos pro-
forma1 hasta 822,7 millones de euros, representando 
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el 62,5% de los ingresos totales. Conforme a los 
datos reportados3, el aumento se sitúa en el 208,7%.

Tras consolidar una nueva estructura comercial mixta 
(incluye marketing y ventas) y ampliar e integrar 
su cartera de productos derivados del plasma, 
la compañía gana cuota de mercado de forma 
progresiva y se posiciona en norteamérica como 
líder del sector. El conocimiento de las necesidades 
de los profesionales del ámbito médico-hospitalario 
permiten al grupo ofrecer respuestas integrales 
y específicas a través de 3 líneas de productos 
diferenciadas: inmunología, pulmonología y 
hematología (factor VIII, factor IX, antitrombina), 
así como detectar nuevas oportunidades de negocio. 
Grifols cuenta con un catálogo específico de 
hemoderivados para el tratamiento de enfermedades 
como el tétanos y la hepatitis B mediante 
gammaglobulinas hiperimmunes.

Además, Grifols ha seguido potenciando en estos 
mercados la comercialización de otros productos y 
servicios relacionados con el diagnóstico (División 
Diagnostic) y la logística hospitalaria (División 
Hospital). 

Finalmente, las ventas en otras áreas geográficas, 
entre las que se incluyen Asia-Pacífico, Latinoamérica 
o China, siguen en ascenso. Aumentaron en torno a 
un 20% en el primer semestre de 2012 hasta situarse 
en 180,9 millones de euros en términos pro-forma1 
y representan el 13,7% de la facturación total. 
Conforme a los datos reportados3, el incremento se 
sitúa en el 49,6%. Destaca el 14,8% de crecimiento1 
experimentado en Latinoamérica.

A nivel comercial, es relevante el impulso 
experimentado para traspasar la distribución 
comercial de algunos derivados plasmáticos 
de Talecris, hasta ahora externalizada, a las 
filiales de Grifols, con el objetivo de centralizar 
su comercialización en aquellos países y zonas 
geográficas en la que Grifols cuenta con presencia 
directa, con el consiguiente ahorro de costes.

TODAS LAS DIVISIONES 
MANTIENEN EL RITMO DE 
CRECIMIENTO

El principal motor de crecimiento sigue siendo el 
aumento del volumen de ventas si bien, en líneas 
generales, los precios continúan estables con ligeros 
repuntes en algunos productos derivados del plasma. 

En términos pro-forma1, en el primer semestre de 
2012 las ventas de la División Bioscience crecieron 
un 13,8% hasta 1.163,7 millones de euros, 
representando algo más del 88% de la facturación 
total. Se mantiene el crecimiento en el volumen 
de ventas de los principales hemoderivados. 
Asimismo, la reorganización de la fuerza de ventas 
en norteamérica y los esfuerzos llevados a cabo 
para ganar cuota de mercado, permiten a Grifols 
liderar en Estados Unidos4 las ventas de IVIG, Alpha1-
antitripsina, factor VIII plasmático para Hemofilia A y 
antitrombina. Por su parte, en términos reportados3, 
que incluye en las comparaciones un mes de 
actividad conjunta de Grifols y Talecris hasta junio 
de 2011, las ventas crecieron un 123,1%.

Diagnostic incrementa un 22,5% su facturación 
hasta 69,6 millones de euros, si bien continua el 
aumento de la demanda en mercados con economías 
dinámicas en un entorno de moderada recuperación 
de precios. Por su parte, las ventas de la División 
Hospital crecen un 4,7% hasta 51,6 millones de 
euros. El crecimiento de esta división se ha visto 
afectado por la falta de inversión en logística 
hospitalaria en España. El peso de cada una de las 
divisiones sobre la facturación global de Grifols se 
sitúa en el 5,3% y el 3,9%, respectivamente. 

Además, las ventas de la División Raw Materials 
& Others, que representan aproximadamente el 
2,4%, aumentan hasta 31,8 millones de euros por 
la reclasificación de los royalties que Talecris incluía 
en Bioscience y por la venta de materia prima y 
productos intermedios derivados de los acuerdos 
suscritos con Kedrion.
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VENTAS REPORTADAS3 POR DIVISIÓN PRIMER SEMESTRE 2012

VENTAS REPORTADAS3 POR REGIÓN PRIMER SEMESTRE 2012

MILES DE EUROS 1r Sem. 2012 % ventas 1r Sem. 2011 % ventas % Var. % Var. CC*

BIOSCIENCE 1.163.696 88,4% 521.538 82,1% 123,1% 114,1%

HOSPITAL 51.591 3,9% 49.289 7,8% 4,7% 4,5%

DIAGNOSTIC 69.603 5,3% 56.831 8,9% 22,5% 20,9%

RAW MATERIALS Y 
OTROS 31.815 2,4% 7.683 1,2% 314,1% 296,2%

TOTAL 1.316.705 100,0% 635.341 100,0% 107,2% 99,5%

MILES DE EUROS 1r Sem. 2012 % ventas 1r Sem. 2011 % ventas % Var. % Var. CC*

EU 296.958 22,6% 246.144 38,7% 20,6% 20,5%

US + CANADA 822.715 62,5% 266.547 42,0% 208,7% 192,6%

R.O.W. 180.989 13,7% 120.992 19,0% 49,6% 45,2%

SUBTOTAL 1.300.662 98,8% 633.683 99,7% 105,3% 97,6%

RAW MATERIALS 16.043 1,2% 1.658 0,3% 867,5% 816,6%

TOTAL 1.316.705 100,0% 635.341 100,0% 107,2% 99,5%

Primeras unidades de Gamunex® con marca Grifols salidas de la 

fábrica de Clayton, North Carolina.

* (CC) Cambio Constante excluye las variaciones de tipo de cambio
Raw Materials & Others incluye royalties e ingresos derivados de los acuerdos con Kedrion. Los ingresos del área de Raw Materials no pueden 
ser asignados a una región especifica.
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EVOLUCIÓN DE MÁRGENES Y 
BENEFICIO

En el primer semestre de 2012 el EBITDA ajustado2 
de Grifols aumentó un 38,8%1, alcanzando 419,7 
millones de euros. En términos reportados3, que 
excluyen los resultados de Talecris de enero a mayo 
de 2011 a efectos de la comparación, el crecimiento 
registrado ha sido del 158,1%. Por su parte, el 
resultado bruto de explotación (EBITDA) teniendo 
en cuenta los costes asociados a la compra de 
Talecris y otros no recurrentes, se ha situado en 402,5 
millones de euros hasta junio de 2012, que supone 
un margen del 30,6% sobre ventas.

En el primer semestre de 2012 se constatan parte 
de las sinergias previstas por el grupo, que permiten 
mejorar por tercer trimestre consecutivo el margen 
EBITDA ajustado2 hasta el 31,9% sobre ventas, frente 
al 25,6%1 que representaba en el mismo periodo 
de 2011. 

En este sentido, destaca la optimización de costes 
relacionados con la obtención de materia prima, 
cuyo impacto se ha traducido en una mejora del 
precio por litro de plasma contribuyendo a la positiva 
evolución del margen bruto. Asimismo, las mayores 
necesidades globales de plasma para producir 
hemoderivados también han permitido reducir el 
nivel de inventarios en el semestre. 

Se constata ya la mejora en los rendimientos derivada 
de una mayor eficiencia en los procesos productivos. 
Desde un punto de vista de fabricación, esta mejora 
permite obtener más producto acabado por litro de 
plasma procesado. Asimismo, los esfuerzos de Grifols 
también se dirigen hacia la consecución de una 

mayor flexibilidad en la utilización de los productos 
intermedios obtenidos una vez el plasma es 
fraccionado. El objetivo es poder purificar y dosificar 
las fracciones (productos intermedios) procedentes de 
la primera parte del proceso productivo en cualquiera 
de las tres plantas con las que cuenta el grupo.

Esta flexibilidad permitirá optimizar los procesos 
productivos, y para ello, Grifols deberá contar con las 
autorizaciones de la FDA y la EMA, entre otros. Hasta 
la fecha, la compañía ha conseguido la aprobación 
de la FDA para utilizar la Fracción II+III (producto 
intermedio) obtenida en la planta de Los Ángeles en 
la producción (purificación y dosificación) de la IVIG 
en la planta de Clayton (Gamunex®) y está pendiente 
de recibir la autorización para utilizar también la de 
la planta de Barcelona. 

Asimismo, se ha solicitado la aprobación para poder 
usar la Fracción V obtenida en la fábrica de Clayton 
en la producción de albúmina que se realiza en 

Los Ángeles, así como el crioprecipitado (producto 
intermedio) obtenido en la fábrica de Melville para 
producir el factor VIII Koate® en Clayton. Se espera 
obtener esta aprobación de la FDA en el tercer 
trimestre de 2012.

El EBITDA del semestre también se ha visto favorecido 
por la política de control y reducción de gastos 
operativos, en especial de aquellos relacionados con  
administración y servicios generales, cuyas sinergias 
se han alcanzado de forma rápida.

Finalmente, el beneficio neto ajustado2 se situó 
en 154,6 millones de euros hasta junio de 2012, 
que representa el 11,7% sobre ventas. Supone 
un crecimiento del 0,5% según datos pro-forma1 
y del 102,4% en términos reportados3. Por su 
parte, teniendo en cuenta los gastos de integración 
relacionados con la adquisición de Talecris, el 
beneficio neto se situaría en 133,5 millones de euros, 
equivalente a un 10,1% de las ventas.
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RESULTADOS PROFORMA1 PRIMER SEMESTRE 2012

RESULTADOS REPORTADOS3 PRIMER SEMESTRE 2012

1r Sem. 2012 1r Sem. 2011 % Var.

VENTAS 1.316,7 1.143,3 15,2%

EBITDA AJUSTADO 419,7 302,4 38,8%

% VENTAS 31,9% 26,4%

BENEFICIO NETO 
AJUSTADO 154,6 153,9 0,5%

% VENTAS 11,7% 13,5%

1r Sem. 2012 1r Sem. 2011 % Var.

EBITDA 402,5 96,9 315,4%

% VENTAS 30,6% 15,2%

EBITDA AJUSTADO 419,7 162,6 158,1%

% VENTAS 31,9% 25,6%

BENEFICIO NETO 133,5 19,3 591,7%

% VENTAS 10,1% 3,0%

BENEFICIO NETO 
AJUSTADO 154,6 76,4 102,4%

% VENTAS 11,7% 12,0%
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2.	PRINCIPALES 
INDICADORES DEL 
SEGUNDO TRIMESTRE DE 
2012

Las ventas reportadas por Grifols de abril a junio 
de 2012 ascendieron a 650,0 millones de euros. En 
relación con los 373,9 millones de euros obtenidos 
en el mismo periodo del ejercicio anterior, suponen 
un aumento del 73,8%. La División Bioscience ha 
contribuido al 88,7% de la facturación que, con 
un crecimiento del 81,7%, se ha situado en 576,5 
millones de euros. La División Diagnostic ingresó 
34,8 millones de euros, mientras que Hospital 
facturó 24,5 millones de euros. Ambas representan 
el 5,4% y el 3,8% de los ingresos totales del grupo, 
respectivamente.

Grifols mantiene la estrategia de posicionarse en 
los países con mejores perspectivas de crecimiento. 

Por áreas geográficas, Estados Unidos y Canadá 
lideran el crecimiento de las ventas con una 
facturación recurrente (excluyendo Raw Materials) 
cercana a 406 millones de euros, equivalentes al 
62,4% de los ingresos. Por su parte, Europa con 
145,6 millones de euros y otras zonas con 90,1 
millones de euros representan el 22,4% y el 13,9% 
de los ingresos totales, respectivamente.

MILES DE EUROS 2º trim. 2012 % ventas 2º trim. 2011 % ventas % Var. % Var. CC*

BIOSCIENCE 576.487 88,7% 317.295 84,9% 81,7% 69,8%

HOSPITAL 24.544 3,8% 25.216 6,7% -2,7% -3,1%

DIAGNOSTIC 34.853 5,4% 26.911 7,2% 29,5% 26,6%

RAW MATERIALS Y 
OTROS 14.139 2,1% 4.487 1,2% 215,1% 191,7%

TOTAL 650.023 100,0% 373.909 100,0% 73,8% 63,2%

MILES DE EUROS 2º trim. 2012 % ventas 2º trim. 2011 % ventas % Var. % Var. CC*

EU 145.603 22,4% 130.228 34,8% 11,8% 11,5%

US + CANADA 405.907 62,4% 178.295 47,7% 127,7% 108,6%

R.O.W. 90.145 13,9% 64.538 17,3% 39,7% 32,5%

SUBTOTAL 641.655 98,7% 373.061 99,8% 72,0% 61,5%

RAW MATERIALS 8.368 1,3% 848 0,2% 886,8% 803,8%

TOTAL  650.023   100,0%  373.909   100,0% 73,8% 63,2%

VENTAS REPORTADAS3 POR DIVISIÓN SEGUNDO TRIMESTRE 2012

VENTAS REPORTADAS3 POR REGIÓN SEGUNDO TRIMESTRE 2012

* (CC) Cambio Constante excluye las variaciones de tipo de cambio
Raw Materials & Others incluye royalties e ingresos derivados de los acuerdos con Kedrion. Los ingresos del área de Raw Materials no pueden 
ser asignados a una región especifica.
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3.	PRINCIPALES 
MAGNITUDES DEL BALANCE 
HASTA JUNIO DE 2012

SE MANTIENEN LOS NIVELES 
DE INVENTARIOS 

El activo total consolidado a junio de 2012 asciende 
hasta 5.912,4 millones de euros, frente a los 5.543,0 
millones de euros reportados en marzo de 2012.

El aumento de los activos fijos se debe, 
principalmente, a los ajustes en las estimaciones 

del valor razonable, a las diversas adquisiciones 
realizadas y a las inversiones de capital (CAPEX). En 
concreto, el inmovilizado material incrementa hasta 
823,3 millones de euros, frente a los 772,5 millones 
de euros reportados en marzo de 2012. Asimismo, 
teniendo en cuenta las últimas actualizaciones y las 
variaciones del tipo de cambio, el fondo de comercio 
aumenta hasta 1.950,4 millones de euros.

Por su parte, el control sobre los niveles de 
inventarios han permitido reducir los días de rotación 
hasta unos 290 días a tipo de cambio constante. 

Asimismo, las posiciones de caja del grupo aumentan 
hasta 314,6 millones de euros, constatándose las 
mejoras previstas de los flujos de efectivo. Tras la 
entrada en vigor en España del Plan de Pago a 
Proveedores, Grifols ha recibido 49 millones de euros. 

También mejora la gestión del circulante como 
consecuencia de una mayor exposición del grupo 
a países con menores periodos de cobro y a la 
reducción de las ventas a los países del sur de Europa 
(España, Italia, Portugal y Grecia) que representan 
sólo el 13% de la facturación total. El periodo medio 
de cobro del grupo se sitúa 61 días en junio de 2012.

INVERSIONES DE CAPITAL

Si bien gran parte de las inversiones de capital 
previstas (CAPEX) hasta 2015 ya se han realizado, 
en el primer semestre de 2012 Grifols ha continuado 
con el plan proyectado destinando, hasta junio de 
2012, un total de 71,9 millones de euros. De 2012 
a 2015 el grupo invertirá 415 millones de euros.

La División Bioscience ha absorbido más de 67 
millones del plan de inversiones, dirigidos tanto a 
mejorar la estructura de centros para la obtención 
de plasma en Estados Unidos como a ampliar 
progresivamente las instalaciones en España y en 
Estados Unidos.

En este sentido, siguen a buen ritmo las 
inversiones destinadas a incrementar la capacidad 
de fraccionamiento de plasma del grupo. La 
construcción de una nueva planta en Barcelona y 
la ampliación de las instalaciones en Carolina del 
Norte, entre otros, permitirán a Grifols disponer 
de una capacidad de fraccionamiento de plasma 
instalada de 12,5 millones de litros/año en 2015.

Asimismo, también continúan otras relacionadas 
con la purificación de proteínas, tales como la 
modernización de las instalaciones de Los Ángeles 
para los factores VIII y IX de coagulación y la 
ampliación de la de albúmina de Clayton, entre otros.

Destaca la aprobación por parte de la FDA de la 
nueva planta de producción de antitrombina en 
Clayton y la decisión adoptada por el grupo de 
adaptar las instalaciones de Los Ángeles para 
producir su IVIG Gamunex®, que se prevé esté 
operativa a finales de 2014.

Por otra parte, está previsto iniciar la construcción 
de una nueva fábrica en Brasil para producir bolsas 
de extracción y conservación de componentes 
sanguíneos, tales como plasma, hematíes y 
plaquetas. El proyecto cuenta con una inversión 
prevista de 5 millones de euros y se ha articulado a 
través de una nueva sociedad denomina Gri-Cei, en 
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la que Grifols participa al 60% y la empresa brasileña 
Comércio Exportação e Importação de Materiais 
Médicos Ltda (CEI) controla el 40% restante. Su 
construcción está previsto que dure 2 años y, una vez 
operativa, permitirá a Grifols potenciar su capacidad 
de producción y reforzar su presencia comercial 
directa en Latinoamérica. 

Asimismo, el grupo también ha anunciado que ha 
obtenido autorización del Ministerio de Sanidad 
español para vender productos fabricados en el 
área ampliada de la planta de Murcia (Fase III), que 
permitirán a Grifols aumentar la producción de 
soluciones intravenosas en envase flexible.

LA PROGRESIVA REDUCCIÓN 
DEL ENDEUDAMIENTO 
CONTRIBUYE A MEJORAR LA 
CALIFICACIÓN CREDITICIA 
OTORGADA POR MOODY’S

La deuda financiera neta de Grifols a finales del 
primer semestre de 2012 se situó en 2.654,2 millones 
de euros, que supone un ratio de 3,55 veces EBITDA 
ajustado2, inferior al ratio de 4,4 veces obtenido en 
el mismo periodo de 2011. 

Destacan las mejoras obtenidas en las principales 
magnitudes y ratios financieros, que superan las 
estimaciones iniciales realizadas y confirman las 
previsiones de Grifols de retornar a los niveles de 
endeudamiento previos a la compra de Talecris una 
vez se alcancen las sinergias proyectadas. 

En este sentido, el grupo ha revisado al alza las 
sinergias operativas esperadas tras la integración de 
Talecris, que se estiman en más de 300 millones de 
dólares al año desde 2015 frente a los 230 millones 
inicialmente previstos.

Ambos hechos han contribuido a que, con 
posterioridad al cierre del segundo trimestre, Moody´s 
haya mejorado en su última revisión la calificación 
crediticia otorgada a Grifols. Así, el grupo obtiene 
un rating corporativo global de Ba3, mientras que su 
deuda senior asegurada se sitúa en Ba2 y la deuda 
senior no asegurada en B2. En todos los casos la 
agencia asigna una perspectiva positiva.

Según Moody´s, también ha sido relevante el pago 
anticipado de cerca de 240 millones de dólares en 
febrero de 2012 como parte de la modificación de su 
deuda senior, que redujo los costes de financiación. 
La mejora de los ratings también se ha visto 
reforzada por la conservadora política financiera 
de la empresa, evidenciada por la decisión de no 
pagar dividendo en 2012.

LAS NUEVAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY’S SON LAS SIGUIENTES:

Actual (9/07/2012) Anterior

DEUDA ASEGURADA SENIOR Ba2 Ba3

RATING CORPORATIVO Ba3 B1

DEUDA NO ASEGURADA SENIOR B2 B3

PERSPECTIVA (OUTLOOK) POSITIVA ESTABLE

La perspectiva positiva de Moody’s asume que Grifols 
continuará reduciendo su endeudamiento mediante 
la mejora del EBITDA y la continuada reducción de 
deuda bruta. También incluye la consecución de 
posibles sinergias.

EVOLUCIÓN DEL PATRIMONIO 
NETO

Hasta junio de 2012 el capital social de Grifols 
asciende a 117,9 millones de euros y está 
representado por 213.064.899 acciones ordinarias 
(Clase A) y 113.499.346 acciones sin voto (Clase B). 
Incluye las dos ampliaciones de capital realizadas en 
2011 para hacer frente al pago no dinerario en la 
compra de Talecris por una parte y, por otra, como 
ampliación de capital liberada. 
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4. ANÁLISIS POR ÁREAS 
DE NEGOCIO: EVOLUCIÓN 
FAVORABLE EN TODAS LAS 
DIVISIONES 

Los resultados operativos obtenidos por el grupo 
reflejan la positiva evolución de las ventas de todas 
las divisiones y constatan el liderazgo de Grifols en el 
sector de los hemoderivados como tercera compañía 
por volumen de ventas.

DIVISIÓN BIOSCIENCE: 88,4% 
DE LOS INGRESOS

•	 Las ventas se sitúan en 1.163,7 millones de 
euros. Suponen un crecimiento del 13,8% en 
términos pro-forma1 y del 123,1% en términos 
reportados3 con relación al mismo periodo de 
2011.

•	 Comienza a operar el laboratorio de análisis 
de plasma de San Marcos. Con este laboratorio, 
además de absorber el aumento de muestras de 
plasma a analizar, el grupo garantiza la seguridad 
de su materia prima y minimiza los posibles riesgos 
ante causas de fuerza mayor. 

•	 La FDA aprueba la nueva planta de 
antitrombina en Clayton. La antitrombina 
concentrada (hemoderivado) de Grifols es la 
única que cuenta con la aprobación de la FDA 
en Estados unidos y la puesta en marcha de esta 
planta, ubicada en las instalaciones de Clayton, 
potenciará su posible penetración en el mercado 
a medio plazo.

•	 Grifols iniciará un ensayo clínico para una 
nueva formulación inhalada de alfa1-
antitripsina. Este ensayo clínico de Fase I se inicia 
tras la designación de la alpha1-antitripsina como 
medicamento huérfano en el tratamiento de la 
fibrosis quística y responde al interés del grupo 
por desarrollar nuevas terapias para el tratamiento 
de esta enfermedad pulmonar crónica. 

DIVISIÓN DIAGNOSTIC: 5,3% 
DE LAS VENTAS

•	 Las ventas se sitúan en 69,6 millones de 
euros. Suponen un crecimiento del 22,5% con 
relación al mismo periodo de 2011.

•	 Acuerdo de colaboración con el Banco de 
Sangre de Shangai. Una de las instituciones más 
relevantes en el área de transfusión sanguínea 
en el gigante asiático, dispondrá de la última 
tecnología comercializada por Grifols para 
comprobar la compatibilidad sanguínea: el test 
genético BLOODchip®. El Banco de Sangre de 
Shangai presta servicio a más de 20 millones 
de personas cada año y recibe más de 300.000 
donaciones anuales. 

•	 Incrementa la penetración de tarjetas de 
reactivos en Estados Unidos. Tras el lanzamiento 
en 2011 de nuevas tarjetas de reactivos y 
anticuerpos específicamente desarrollados para 
el mercado americano, Grifols impulsa su área de 
reactivos para Inmunohematología y constata su 
progresiva penetración en este mercado, clave en 
la estrategia de expansión de la división. Además, 
se ha obtenido la aprobación del sistema DG-Gel® 
por parte de las autoridades canadienses

DIVISIÓN HOSPITAL: 4% DE LA 
FACTURACIÓN

•	 Las ventas se sitúan en 51,6 millones de 
euros. Suponen un crecimiento del 4,7% en 
relación al mismo periodo de 2011.

•	 Se mantiene la estrategia de fabricación a 
terceros a través de Grifols Partnership. Grifols 
fabrica suero intravenoso en botella de vidrio para 
la compañía italiana Eurospital, contribuyendo a 
consolidar este área de negocio y a maximizar las 
instalaciones productivas de Barcelona.

•	 Se inicia la distribución del sistema BlisPack® 

en nuevos países. Tras el acuerdo de distribución 
suscrito en 2011 con la compañía CareFusión, ésta 
ha comenzado la comercialización del sistema 
BlisPack®, diseñado y fabricado por Grifols para 
automatizar el corte de blister y la identificación 
electrónica de medicamentos de uso hospitalario, 
en diversos países de Latinoamérica, Oriente 
Medio y Asia. 
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5. PRINCIPALES 
ACONTECIMIENTOS DE 
GRIFOLS EN EL SEGUNDO 
TRIMESTRE DE 2012

JUNTA GENERAL ORDINARIA 
DE ACCIONISTAS

Celebrada en mayo, los accionistas de la compañía 
refrendaron de forma mayoritaria la gestión del 
equipo directivo y apoyaron la propuesta de destinar 
a reservas el importe total del beneficio obtenido por 
Grifols S.A. en 2011, que ascendió a 167,3 mil de 
euros. Además, aprobaron las cuentas anuales y la 
reelección de 4 consejeros por un plazo de 5 años, 
entre los que figuraba Víctor Grifols, presidente y 
consejero delegado de la compañía.

GRIFOLS POTENCIA SU ACCIÓN 
SOCIAL Y DE LA MANO DE 
PAU GASOL DONA UNA NUEVA 
TECNOLOGÍA AL CHILDREN'S 
HOSPITAL DE LOS ÁNGELES 

Grifols se ha asociado con Pau Gasol para introducir 
una nueva tecnología destinada al Servicio de 
Farmacia del Children's Hospital Los Ángeles (EE.
UU.), que automatiza el proceso de control de 
calidad durante la preparación de medicamentos 
intravenosos de uso pediátrico. El nuevo sistema 
Phocus Rx mejora la seguridad y la eficiencia del 
proceso. 

REUNIÓN ANUAL CON 
INVERSORES Y ANALISTAS 

A mediados de junio, Grifols celebró en Clayton 
(Carolina del Norte) su encuentro anual con analistas 
e inversores. El presidente y consejero delegado 
de Grifols, Víctor Grifols, acompañado por los 
principales directivos de la compañía, atendieron a 
los expertos y profesionales interesados en conocer 
la evolución del grupo.

MODIFICACIÓN DEL RATIO 
EN LOS ADS (“AMERICAN 
DEPOSITORY SHARES”)

Con posterioridad al cierre del trimestre se ha 
procedido a la modificación del ratio de cambio de 
los ADS’s cotizados en NASDAQ. A partir del 23 de 
Julio de 2012 un ADS de Grifols representa una acción 
de clase B.
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6. RESPONSABILIDAD 
CORPORATIVA

LA INVESTIGACIÓN COMO 
COMPROMISO

El compromiso de Grifols con la investigación sigue 
patente en los resultados del periodo, con un gasto 
en I+D similar al del mismo semestre de 2011. En 
total, el grupo ha invertido 58,7 millones de euros, 
que representa el 4,5% sobre ventas. 

La firme apuesta de Grifols por la búsqueda de 
soluciones contra la enfermedad de Alzheimer (EA) 
se ha materializado con el inicio del denominado 
estudio AMBAR (“Alzheimer Management By 
Amyloid Removal”). Este ensayo, complementario 
de otros dos previos realizados por el grupo, implica 
el tratamiento combinado de hemoféresis con la 
administración de albúmina e inmunoglobulina 
intravenosa (IVIG), dos de los principales 
hemoderivados, en diferentes pautas y dosis y 
en él participan aproximadamente 350 pacientes 
procedentes tanto de España como de Estados 
Unidos.

Además, Grifols es accionista de referencia de 
Araclon Biotech, con un 51% del capital. La actividad 
de Araclon se enmarca dentro de la búsqueda de 
soluciones para promover nuevas aproximaciones 
diagnósticas y terapéuticas para la enfermedad de 
Alzheimer.

Asimismo, destacan los dos estudios piloto para 
el tratamiento de la cirrosis avanzada y para las 
insuficiencias hepáticas crónicas mediante el uso 

de albúmina. Además, el grupo continua con otros 
proyectos de I+D para la utilización de la plasmina 
en casos de oclusión arterial periférica aguda o los 
estudios en curso para la utilización del pegamento 
biológico Fibrin Sealant en diversos tipos de cirugía, 
entre otros. 

Finalmente, es relevante la presentación en 
el congreso de la European Association of 
Cardiothoracic Anaesthesiologists (EACTA) de los 
últimos avances relacionados con las investigaciones 
realizadas con antitrombina en cirugía cardíaca.

GESTIÓN MEDIOAMBIENTAL 

En materia de medioambiente, en el primer semestre 
de 2012 se ha concluido la elaboración de la 
Memoria de gestión ambiental correspondiente al 
ejercicio 2011, a la que se han incorporado datos 
pro-forma procedentes de las plantas de Grifols 
Therapeutics (antigua Talecris Biotherapeutics), así 
como de las instalaciones que el grupo tiene en 
Suiza y Australia, de las filiales internacionales y de 
los centros de donación. 

A partir de ahora se puede calcular el volumen total 
de emisiones de gases de efecto invernadero de 
Grifols, o Huella de carbono, que en el ejercicio 2011 
ascendió a 226.779 toneladas equivalentes de CO2. 

Aproximadamente el 73% de estas emisiones 
proceden del consumo de las diferentes fuentes 
energéticas necesarias para la producción 
(electricidad y gas natural principalmente). Por 
este motivo, entre los objetivos medioambientales 
prioritarios para el periodo 2011-2013 figuran la 
optimización y/o reducción del consumo energético. 

En el primer semestre del ejercicio 2012 ya se han 
cumplido con los siguientes objetivos fijados en este 
plan: 

•	 Se ha instalado un nuevo sistema de filtración de 
agua en las torres de refrigeración de la planta de 
Clayton (Carolina del Norte), que permitirá reducir 
el consumo y el uso de productos químicos. 
De hecho, ya se han recuperado en torno a  
27.000 m3 de los destiladores de agua para 
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inyección. Además, se ha sustituido el uso de 
fueloil por gasoil como combustible alternativo 
a las calderas de gas natural. 

•	 Próximamente, se iniciará la construcción de una 
torre de destilación de etanol  en la planta de Los 
Ángeles (California). Con esta nueva instalación se 
recuperará 1,4 millones de litros anuales de este 
producto, que hasta ahora se gestionaban como 
residuo, lo que permitirá reducir sustancialmente 
la compra de esta materia prima. Además, se ha 
eliminado el uso de acetona en el proceso de 
purificación de la albúmina y se ha instalado una 
caldera de alta eficiencia, en sustitución de dos 
pequeñas, que permitirá reducir las emisiones de 
óxidos de nitrógeno. 

•	 En España, por su parte, ya están operativas las 
nuevas instalaciones en Las Torres de Cotillas 
(Murcia) para la fabricación de soluciones 
parenterales en bolsa de polipropileno. Este tipo 
de material genera menos residuos, al tener un 
menor gramaje supone un ahorro en materia 
prima y tiene un menor impacto medioambiental 
que el PVC. 

Además, el pasado mes de enero se verificaron las 
emisiones de la División Bioscience en la planta de 
Parets del Vallès (Barcelona) correspondientes al 
ejercicio 2011, que ascendieron a 23.411 toneladas 
de CO2, volumen inferior a los derechos de emisión 
asignados a esta fábrica por el Gobierno. 

FIRMES COMPROMISOS EN 
RECURSOS HUMANOS  

En junio de 2012 la plantilla media acumulada de 
Grifols ascendió a 11.016 profesionales, lo que 
supone un nivel similar al acumulado a cierre del 
ejercicio 2011. Destaca el aumento, superior al 3% 
de la plantilla en España. Se sitúa por encima de 
los 2.460 trabajadores, si bien aproximadamente el 
78% de los trabajadores del grupo desarrollan su 

Evolución plantilla media 
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actividad fuera de España, fundamentalmente en 
Estados Unidos. Hoy en día, Grifols se ha convertido 
en una compañía de referencia en la que trabajar 
que brinda igualdad de oportunidades para hombres 
y mujeres. Así, la antigüedad media supera los 6 
años, la distribución por género es equitativa (47% 
hombres y 53% mujeres) y la edad media de los 
profesionales se sitúa en 38 años.
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Uno de los principales compromisos empresariales 
de Grifols es la seguridad y la salud laboral de sus 
trabajadores. Se centra en un proceso de mejora 
continua basado en una adecuada definición de 
objetivos, en un seguimiento continuado de la 
planificación técnica y organizativa en materia de 
prevención y en la aplicación de controles y de 
auditorías internas y externas. Así, la formación en 
seguridad y el cumplimiento de los reglamentos 
nacionales e internacionales en esta materia son 
los ejes que vertebran la estrategia de Grifols. 

La formación es clave para garantizar que cada 
empleado, independientemente del trabajo que 
desempeñe, de la modalidad de contratación y 
de su duración, conozca y ponga en práctica los 
conocimientos adquiridos en materia de prevención. 

Este tipo de formación se complementa con otra más 
específica orientada a la formación técnica, científica 
y al desarrollo de habilidades de negocio y personales 
de los empleados. Se imparte en la “Academia 

Grifols”, que cuenta con sedes en Phoenix y en 
Barcelona. Estos centros han sido visitados por 
representantes de diferentes instituciones académicas 
en el primer semestre de 2012, entre los que 
destacan miembros de la Stern University de Nueva 
York, la Universidad de Navarra o la Philadelphia 
University, con el objetivo de que estudiantes de 
MBA de la industria farmacéutica conozcan Grifols, 
su negocio y sus valores. 

Distribución geográfica 2012
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7. VENTAS PRO-FORMA PRIMER SEMESTRE 2012

VENTAS PRO-FORMA1 POR DIVISIÓN PRIMER SEMESTRE 2012

VENTAS PRO-FORMA1 POR REGIÓN PRIMER SEMESTRE 2012

MILES DE EUROS 1r Sem. 2012 % ventas 1r Sem. 2011 % ventas % Var. % Var. CC*

BIOSCIENCE 1.163.696 88,4% 1.022.517 89,4% 13,8% 9,2%

HOSPITAL 51.591 3,9% 49.289 4,3% 4,7% 4,5%

DIAGNOSTIC 69.603 5,3% 56.831 5,0% 22,5% 20,9%

RAW MATERIALS Y 
OTROS 31.815 2,4% 14.617 1,3% 117,7% 108,3%

TOTAL 1.316.705 100,0% 1.143.254 100,0% 15,2% 10,8%

MILES DE EUROS 1r Sem. 2012 % ventas 1r Sem. 2011 % ventas % Var. % Var. CC*

EU 296.958 22,6% 308.128 27,0% -3,6% -3,7%

US + CANADA 822.715 62,5% 682.651 59,7% 20,5% 14,2%

R.O.W. 180.989 13,7% 150.817 13,2% 20,0% 16,5%

SUBTOTAL 1.300.662 98,8% 1.141.596 99,9% 13,9% 9,7%

RAW MATERIALS 16.043 1,2% 1.658 0,1% 867,5% 816,6%

TOTAL 1.316.705 100,0% 1.143.254   100,0% 15,2% 10,8%

* (CC) Cambio Constante excluye las variaciones de tipo de cambio
Raw Materials & Others incluye royalties e ingresos derivados de los acuerdos con Kedrion. Los ingresos del área de Raw Materials no pueden 
ser asignados a una región especifica.
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CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS REPORTADO3

MILES DE EUROS 1r Sem. 2012 1r Sem. 2011 % Var.

TOTAL INGRESOS NETOS 1.316.705 635.341 107,2%

COSTE DE VENTAS (650.698) (349.400) 86,2%

MARGEN BRUTO 666.007 285.941 132,9%

% SOBRE VENTAS 50,6% 45,0%

INVESTIGACIÓN Y DESARROLLO (58.702) (30.165) 94,6%

GASTOS GENERALES Y ADMIN. (268.410) (187.047) 43,5%

GASTOS OPERATIVOS (327.112) (217.212) 50,6%

BENEFICIO OPERATIVO 338.895 68.729 393,1%

% SOBRE VENTAS 25,7% 10,8%

RESULTADO FINANCERO (133.780) (41.962) 218,8%

RESULTADO DE INVERSIONES, METODO DE PARTICIPACIÓN (758) (807) -6,1%

BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 204.357 25.960 687,2%

% SOBRE VENTAS 15,5% 4,1%

PROVISIÓN IMPUESTOS (70.907) (7.347) 865,1%

BENEFICIO NETO DEL EJERCICIO 133.450 18.613 617,0%

BENEFICIO NETO ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES NO DOMINANTES 46 656 -93,0%

BENEFICIO NETO DEL GRUPO 133.496 19.269 592,8%

% SOBRE VENTAS 10,1% 3,0%

EBITDA 402.484 96.884 315,4%

% SOBRE VENTAS 30,6% 15,2%

EBITDA AJUSTADO 3 419.672 162.596 158,1%

% SOBRE VENTAS 31,9% 25,6%
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BALANCE
MILES DE EUROS Junio 2012 Junio 2011

ACTIVO

ACTIVOS NO CORRIENTES 4.015.645 3.770.105

FONDO DE COMERCIO Y OTROS ACTIVOS INTANGIBLES 2.989.366 2.808.585

ACTIVOS FIJOS 823.251 772.513

OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 203.028 189.007

ACTIVOS CORRIENTES 1.896.772 1.772.920

EXISTENCIAS 1.032.953 996.178

DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR 506.722 556.479

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS CORRIENTES 26.943 29.167

OTROS ACTIVOS CORRIENTES 15.514 26.128

EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LÍQUIDOS EQUIVALENTES 314.640 164.968

TOTAL ACTIVOS 5.912.417 5.543.025

PASIVO

PATRIMONIO NETO 1.837.834 1.684.728

CAPITAL SUSCRITO 117.882 117.882

PRIMA DE EMISIÓN 890.355 890.355

RESERVAS 619.063 618.566

ACCIONES PROPIAS (1.929) (1.929)

RESULTADO DEL EJERCICIO 133.496 67.529

PARTICIPACIONES NO DOMINANTES 6.557 2.461

OTRO RESULTADO GLOBAL 72.410 (10.136)

PASIVOS NO CORRIENTES 3.396.693 3.197.485

DEUDAS FINANCIERAS 2.800.964 2.643.364

OTROS PASIVOS NO CORRIENTES 595.729 554.121

PASIVOS CORRIENTES 677.890 660.812

DEUDAS FINANCIERAS 209.247 190.238

OTROS PASIVOS CORRIENTES 468.643 470.574

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 5.912.417 5.543.025



20

INFORME
PRIMER SEMESTRE 2012

FLUJO DE CAJA
MILES DE EUROS 1r Sem. 2012 1r Sem. 2011

BENEFICIO NETO 133.496 19.269 

DEPRECIACIÓN Y AMORTIZACIÓN 63.589 28.156 

PROVISIONES NETAS 4.815 14.455 

OTROS AJUSTES 44.699 30.818 

VARIACIÓN EXISTENCIAS 13.767 752 

VARIACIÓN DEUDORES (4.912) (67.041)

VARIACIÓN ACREEDORES (40.924) (9.715)

VARIACIÓN DEL CAPITAL CIRCULANTE  OPERATIVO (32.069) (76.004)

FLUJO NETO EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 214.530 16.694 

COMBINACIONES DE NEGOCIO E INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO (7.642) (1.615.417)

CAPEX (71.931) (47.838)

I+D/OTROS ACTIVO INTANGIBLES (6.632) (5.000)

OTROS FLUJOS DE CAJA 84.811 68.016 

FLUJOS NETO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSIÓN (1.394) (1.600.239)

FREE CASH FLOW 213.136 (1.583.545)

COBROS/PAGOS POR INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO (2) (2.264)

ALTAS/CANCELACIÓN DE PRÉSTAMOS/DEUDAS (191.559) 2.235.339 

OTROS FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN (54.206) (287.203)

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN (245.767) 1.945.872 

TOTAL FLUJO DE CAJA (32.631) 362.327 

SALDO INICIAL CAJA 340.586 239.649 

EFECTO DEL TIPO DE CAMBIO EN CAJA 6.685 (18.184)

SALDO FINAL CAJA 314.640 583.792 
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COTIZACIÓN DIARIA DE LA ACCIÓN ORDINARIA 
DE GRIFOLS Y GRIFOLS B VS IBEX 35 
(BASE 100, DESDE 1 DE ENERO A 30 DE JUNIO 2012)

2012	 Feb	 Mar	 Abr	 May	 Jun

 

180

 

170

 

160

 

150

 

140

 

130

 

120

 

110

 

100

 

90

 

80

 

70

 

GRIFOLS B 176,90

GRIFOLS 153,77

IBEX 82,91 

1 Datos pro-forma correspondientes al primer semestre de 2011 no auditados que se facilitan a  título orientativo, ya que la compra de Talecris se produjo en junio de 2011. 

2 Sin incluir los costes asociados a la compra de Talecris y no recurrentes.

3 Datos reportados: no incluyen las ventas de Talecris de enero a mayo de 2011, puesto que la compra de Talecris se produjo en junio de 2011. Incluyen 1 mes de consolidación (junio 2011).

4 Fuente: MRB


