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1.- Introducción 
 
Los aspectos más significativos del primer semestre son: 
 

o Resultados de acuerdo con la situación económica de España. 
o Desarrollo del área internacional con mejora en países Emergentes y reducción en países 

Maduros. 
o El grupo mejora su eficiencia, a pesar de la reducción de ventas. 
o El desarrollo de la integración mejora los márgenes, respecto al primer trimestre. 
 

Otros aspectos del semestre: 
 

o Efecto de las elecciones generales del mes de marzo y retraso en la licitación oficial. 
o Estacionalidad en el segundo trimestre, con efecto de la meteorología. 
o Huelga de transporte con pérdida equivalente al 3,5% de la actividad del semestre. 
o Fuerte caída de las importaciones de clinker y cemento. 
o Aumentos de los precios de la energía. 
 

Situación de la construcción y del cemento: 
 

Construcción 
 
o Fuerte descenso de la construcción de vivienda. Mínimo de los últimos 18 años. Posible 

posición actual en el umbral de mínima actividad. 
o La licitación oficial, que ha aumentado en conjunto y en especial en la obra civil, no se 

ha desarrollado. Lentitud en el inicio de obras. 
o Importante reducción en la licitación municipal. 
o Problemas en el sector hipotecario en EEUU y descenso de nuevas viviendas. 
o Fuerte desarrollo del mercado en Túnez y moderado en Latinoamérica. 
 
Cemento 
 
o Fuerte reducción de la importación. 
o Ligero descenso de la producción doméstica. 
o Caída del consumo acentuada en tres zonas, Madrid, Levante y Andalucía. 
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2.- Resultados del Grupo Cementos Portland Valderrivas 
 
 

Datos en millones de € 1S08 1S07 % Var.

CIFRA DE NEGOCIO 820,6 972,9 -15,7
EBITDA 250,6 319,4 -21,5
BAI 120,6 182,0 -33,7
BDI 86,8 129,1 -32,8
BDI atribuido 67,9 107,2 -36,6

% sobre Cifra de Negocio 1S08 1S07 Var. p.p.

EBITDA 30,5 32,8 -2,3
Cash Flow operativo desp. I.S. 26,4 27,6 -1,3
BAI 14,7 18,7 -4,0
BDI 10,6 13,3 -2,7
BDI atribuido 8,3 11,0 -2,7  

 
 
CCiiffrraa  ddee  nneeggoocciioo..  EEll  GGrruuppoo  CCeemmeennttooss  PPoorrttllaanndd  VVaallddeerrrriivvaass  oobbttuuvvoo  eenn  eell  11SS0088  uunnaa  cciiffrraa  ddee  
nneeggoocciioo  ddee  882200,,66  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss,,  eell  1155,,77%%  mmeennooss  qquuee  llaa  ddeell  pprriimmeerr  sseemmeessttrree  ddee  22000077..  EEssttaa  
ddiissmmiinnuucciióónn  eess  eell  rreessuullttaaddoo  ddee  llaa  mmeennoorr  aaccttiivviiddaadd  ddeell  sseeccttoorr  ddee  llaa  ccoonnssttrruucccciióónn  eenn  EEssppaaññaa  yy  eenn  
EEEEUUUU,,  ddee  aaccuueerrddoo  ccoonn  eell  ccoonnjjuunnttoo  ddee  llaa  ssiittuuaacciióónn  eeccoonnóómmiiccaa  yy  uunnaa  mmaayyoorr  aaccttiivviiddaadd  ddeell  GGrruuppoo  eenn  eell  
rreessttoo  ddeell  áárreeaa  iinntteerrnnaacciioonnaall..  AAddeemmááss,,  eenn  EEssppaaññaa  ssee  aaññaaddiieerroonn  oottrrooss  ffaaccttoorreess  ccoommoo  llaass  eelleecccciioonneess  
ggeenneerraalleess  ddeell  99  ddee  mmaarrzzoo  yy  llooss  rreettrraassooss  eenn  eell  ddeessaarrrroolllloo  ddee  llaa  lliicciittaacciióónn  ooffiicciiaall..  
  
EEnn  eell  sseegguunnddoo  ttrriimmeessttrree,,  ssoobbrree  ttooddoo  eenn  eell  mmeess  ddee  mmaayyoo,,  EEssppaaññaa  ssee  ssuuffrriióó  uunnaa  eessttaacciioonnaalliiddaadd  mmááss  
aacceennttuuaaddaa  ddee  lloo  hhaabbiittuuaall  ppoorr  eeffeeccttoo  ddee  llaa  mmeetteeoorroollooggííaa..  HHaayy  qquuee  aaññaaddiirr  llaa  hhuueellggaa  ddee  ttrraannssppoorrttee  eenn  eell  
mmeess  ddee  jjuunniioo  ccoonn  uunnaa  ppéérrddiiddaa  eeqquuiivvaalleennttee  aall  33,,55%%  ddee  llaa  aaccttiivviiddaadd  ddeell  sseemmeessttrree..  
  
EEnn  eell  áárreeaa  iinntteerrnnaacciioonnaall,,  ccoonnttiinnuuóó  eell  ccrreecciimmiieennttoo  eenn  llooss  ppaaíísseess  eemmeerrggeenntteess,,  ttaannttoo  eenn  AArrggeennttiinnaa,,  
ccoommoo  eenn  UUrruugguuaayy  yy  TTúúnneezz..  EEnn  EEEEUUUU,,  aall  iigguuaall  qquuee  eenn  EEssppaaññaa,,  yy  ssiigguuiióó  llaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddee  llaa  
aaccttiivviiddaadd  eenn  llaa  ccoonnssttrruucccciióónn  jjuunnttoo  ccoonn  uunnaa  ssiittuuaacciióónn  cclliimmaattoollóóggiiccaa  ssiiggnniiffiiccaattiivvaammeennttee  ddeessffaavvoorraabbllee  
eenn  eell  pprriimmeerr  ttrriimmeessttrree  ddeell  aaññoo..  
  
LLaa  cciiffrraa  ddee  nneeggoocciioo  ttaammbbiiéénn  ssee  vviioo  aaffeeccttaaddaa  ppoorr  llaa  ddeepprreecciiaacciióónn  ddeell  ddóóllaarr  yy  ddee  llaa  lliibbrraa,,  ffrreennttee  aall  
eeuurroo..  DDeessddee  eell  pprriimmeerr  sseemmeessttrree  ddee  22000077,,  eell  ddóóllaarr  hhaa  tteenniiddoo  uunnaa  ddeepprreecciiaacciióónn  ddeell  1133,,22  %%  yy  llaa  lliibbrraa  
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eesstteerrlliinnaa  1122,,99  %%  rreessppeeccttoo  aall  eeuurroo..  EEll  sseemmeessttrree  ffiinnaalliizzóó  ccoonn  uunn  ccaammbbiioo  ddee  00,,663333  $$//€€  yy  llaa  lliibbrraa  ccoonn  uunnoo  
ddee  11,,226644  lliibbrraass//€€..  
  
RReessuullttaaddoo  bbrruuttoo  ddee  eexxpplloottaacciióónn  ((EEBBIITTDDAA))..  EEll  GGrruuppoo  oobbttuuvvoo  uunn  EEBBIITTDDAA  ddee  225500,,66  mmiilllloonneess  ddee  
eeuurrooss,,  eell  2211,,55%%  mmeennooss  qquuee  eenn  eell  mmiissmmoo  sseemmeessttrree  ddee  22000077..  EEll  mmaarrggeenn  ddee  EEBBIITTDDAA  rreessppeeccttoo  aa  llaa  
cciiffrraa  ddee  nneeggoocciioo  ssee  rreedduujjoo  ssóólloo  eenn  22,,33  ppuunnttooss  ppoorrcceennttuuaalleess,,  ddeell  3322,,88%%  eenn  eell  11SS0077  aall  3300,,55%%  eenn  eell  
11SS0088..  
  
EEssttaa  vvaarriiaacciióónn  ssee  ddeebbee  pprriinncciippaallmmeennttee  aa  llooss  ssiigguuiieenntteess  ttrreess  eeffeeccttooss..  
  
EEll  pprriimmeerroo,,  uunn  aauummeennttoo  eenn  llooss  pprreecciiooss  ddee  44,,22  ppuunnttooss  ppoorrcceennttuuaalleess,,  ccoonn  mmaayyoorr  pprreecciioo  ddeell  cceemmeennttoo,,  
eenn  ttooddooss  llooss  ppaaíísseess  mmeennooss  eenn  EEEEUUUU..  
  
EEll  sseegguunnddoo,,  uunn  aauummeennttoo  ddeell  ccoossttee  ddee  66,,99  ppuunnttooss  ppoorrcceennttuuaalleess,,  ddeebbiiddoo  pprriinncciippaallmmeennttee  aall  mmaayyoorr  ccoossttee  
ddee  llaa  eenneerrggííaa  ssoobbrree  ttooddoo  eenn  EEssppaaññaa,,  ttaannttoo  eenn  llaa  ttéérrmmiiccaa  ccoommoo  eenn  llaa  eellééccttrriiccaa..  LLaa  pprriimmeerraa  ccoonn  uunn  
aauummeennttoo  ddeell  2222%%  yy  llaa  sseegguunnddaa  ccoonn  uunnoo  ddeell  1100%%  qquuee  eenn  ccoonnjjuunnttoo  ssuuppoonnee  uunnaa  ppéérrddiiddaa  ddee  mmaarrggeenn  ddee  
22,,44  ppuunnttooss  ppoorrcceennttuuaalleess..  LLaa  eelliimmiinnaacciióónn  ddee  llaass  iimmppoorrttaacciioonneess  ddee  cclliinnkkeerr  yy  llooss  aahhoorrrrooss  ddee  ccoosstteess  ppoorr  
llaa  iinntteeggrraacciióónn  ddeell  GGrruuppoo  ccoommppeennssaarroonn  uunnaa  ppaarrttee  ssiiggnniiffiiccaattiivvaa  ddee  eessttee  eeffeeccttoo..  AAddeemmááss  eessttáá  eell  eeffeeccttoo  
nneeggaattiivvoo  eenn  eell  mmaarrggeenn  ppoorr  llooss  ccoosstteess  ffiijjooss,,  ddeebbiiddoo  aa  llaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddee  llaa  aaccttiivviiddaadd..  AAuunnqquuee  ééssttooss  ssee  
ccoonnttrroollaarroonn  yy  ffuueerroonn  ssiimmiillaarreess  aa  llooss  ddeell  11SS0077,,  ssuu  ppeessoo  rreellaattiivvoo  aauummeennttaa..  PPoorr  úúllttiimmoo  hhaayy  qquuee  aaññaaddiirr  
eell  eeffeeccttoo  ddeell  aauummeennttoo  ddee  llooss  pprreecciiooss  ddee  llooss  ccoommbbuussttiibblleess  ddee  ttrraannssppoorrttee,,  aa  llooss  qquuee  eessttaa  aaccttiivviiddaadd  eess  
eessppeecciiaallmmeennttee  sseennssiibbllee,,  ppoorr  llaa  iinntteennssiivvaa  uuttiilliizzaacciióónn  ddeell  ttrraannssppoorrttee  ppoorr  ccaarrrreetteerraa..  
  
EEll  tteerrcceerroo  eess  llaa  vvaarriiaacciióónn  ddeell  mmaarrggeenn  ppoorr  llaa  rreevvaalloorriizzaacciióónn  ddeell  eeuurroo  rreessppeeccttoo  aall  ddóóllaarr  yy  aa  llaa  lliibbrraa  
eesstteerrlliinnaa,,  qquuee  jjuunnttoo  ccoonn  oottrrooss  eeffeeccttooss  mmeennoorreess  hhaann  aaffeeccttaaddoo  aa  llaa  aaccttiivviiddaadd  iinntteerrnnaacciioonnaall  yy  hhaann  
ssuuppuueessttoo  uunn  lliiggeerroo  aauummeennttoo  ddee  00,,44  ppuunnttooss  ppoorrcceennttuuaalleess  eenn  eell  mmaarrggeenn..  
  
BBeenneeffiicciioo  ddeessppuuééss  ddee  iimmppuueessttooss  aattrriibbuuiiddoo..  EEll  BBDDII  aattrriibbuuiiddoo  ffuuee  ddee  6677,,99  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss,,  eell  
3366,,66%%  iinnffeerriioorr  aall  ddeell  11SS0077..  
  
EEll  BBDDII  ssee  rreedduujjoo  eenn  22,,77  ppuunnttooss  ppoorrcceennttuuaalleess  rreessppeeccttoo  ddee  llaa  cciiffrraa  ddee  nneeggoocciioo..  LLaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddeell  
mmaarrggeenn  ppoorr  mmeennoorr  vvoolluummeenn  ddee  aaccttiivviiddaadd  ssee  vviioo  ppaarrcciiaallmmeennttee  ccoommppeennssaaddaa  ppoorr  mmeennoorreess  
aammoorrttiizzaacciioonneess  ppoorr  llaa  rreedduucccciióónn  ddeell  CCaappeexx,,  llaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddeell  ccoossttee  ddee  llaa  ddeeuuddaa  ppoorr  llaa  ggeessttiióónn  
ccoonnjjuunnttaa  ddee  llooss  ffoonnddooss  ddeell  GGrruuppoo,,  llaa  ooppttiimmiizzaacciióónn  ddeell  iimmppuueessttoo  ddee  ssoocciieeddaaddeess  yy  llaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddee  
llooss  iinntteerreesseess  mmiinnoorriittaarriiooss..  
  
CCaasshh  ffllooww  ooppeerraattiivvoo  ddeessppuuééss  ddee  iimmppuueessttooss..  EEll  ccaasshh  ffllooww  ooppeerraattiivvoo  ffuuee  ddee  221166,,33  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss,,  
11,,33  ppuunnttooss  ppoorrcceennttuuaalleess  mmeennooss  qquuee  eell  oobbtteenniiddoo  eenn  eell  11SS0077,,  ppoorr  llaa  rreedduucccciióónn  ddee  llaa  aaccttiivviiddaadd  eenn  eell  
ppeerriiooddoo..  
  
EEnnddeeuuddaammiieennttoo  ffiinnaanncciieerroo  nneettoo  ((EEFFNN))..  LLaa  ddeeuuddaa  nneettaa  aall  ffiinnaall  ddeell  sseemmeessttrree  ffuuee  ddee  11..559944,,88  mmiilllloonneess  
ddee  eeuurrooss  ccoonn  uunn  aauummeennttoo  ddee  6644  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss  ccoonn  rreessppeeccttoo  aa  ddiicciieemmbbrree  ddee  22000077..  HHaayy  qquuee  tteenneerr  
eenn  ccuueennttaa  eell  ppaaggoo  ddeell  ddiivviiddeennddoo  ccoommpplleemmeennttaarriioo  yy  eell  CCaappeexx  ddee  6677,,44  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss..  
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3.- Actividades en los diferentes países 
 
EEll  ddeessaarrrroolllloo  ddee  llaa  aaccttiivviiddaadd  eenn  llooss  ddiiffeerreenntteess  ppaaíísseess  ssee  hhaa  mmooddiiffiiccaaddoo  rreessppeeccttoo  aall  11SS0077  ccoommoo  ssee  
rreefflleejjaa  eenn  eell  ggrrááffiiccoo  ssiigguuiieennttee..  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
  
  
  
  
  
  
LLaass  eexxppeeccttaattiivvaass  ddeell  GGrruuppoo  ddee  ccrreecciimmiieennttoo  eenn  eell  eexxtteerriioorr  ssee  hhaann  ccoonnffiirrmmaaddoo  eenn  eell  11SS0088..  MMiieennttrraass  
qquuee  llaa  cciiffrraa  ddee  nneeggoocciioo  eenn  llooss  ppaaíísseess  mmaadduurrooss  ddiissmmiinnuuyyóó  eell  1188%%,,  llaa  ddee  llooss  ppaaíísseess  eemmeerrggeenntteess  
aauummeennttóó  eell  1111,,33%%..  EEssttoo  ssuuppoonnee  qquuee  eell  ppeessoo  ddee  llooss  ppaaíísseess  mmaadduurrooss  ddiissmmiinnuuyyee  ppoorr  ddeebbaajjoo  ddeell  9900%%  
ccoonn  uunnaa  vvaarriiaacciióónn  ddee  --22,,66  ppuunnttooss  ppoorrcceennttuuaalleess..  EEss  ssiiggnniiffiiccaattiivvoo  eell  aauummeennttoo  qquuee  ttuuvviieerroonn  TTúúnneezz  yy  
UUrruugguuaayy..  
  
EEssppaaññaa..  EEll  ccoonnssuummoo  aappaarreennttee  ddee  cceemmeennttoo  eenn  eell  pprriimmeerr  sseemmeessttrree  ddee  22000088  ffuuee  ddee  2244,,22  mmiilllloonneess  ddee  
ttoonneellaaddaass,,  ddiissmmiinnuuyyeennddoo  eell  1166,,11%%..  TTaammbbiiéénn  ddiissmmiinnuuyyóó  llaa  pprroodduucccciióónn  ddee  cclliinnkkeerr  uunn  22,,66%%..  LLaass  
iimmppoorrttaacciioonneess  ddee  cclliinnkkeerr  ssee  rreedduujjeerroonn  eell  4400,,33%%  yy  ffuueerroonn  ddee  33,,88  mmiilllloonneess  ddee  ttoonneellaaddaass..  LLaass  ddee  
cceemmeennttoo,,  ddee  11  mmiillllóónn  ddee  ttoonneellaaddaass,,  ttaammbbiiéénn  ssee  rreedduujjeerroonn  eell  2299,,88%%..  EEnn  eell  aaññoo  mmóóvviill  eell  ccoonnssuummoo  ddee  
cceemmeennttoo  ffuuee  ddee  5511,,33  mmiilllloonneess  ddee  ttoonneellaaddaass,,  ccoonn  uunnaa  pprroodduucccciióónn  ddee  cclliinnkkeerr  ddee  3311,,66  yy  uunnaass  

1S2008

España 74,9%

Reino Unido 2,0%Uruguay 1,2%

Argentina 4,2%

EEUU 11,5%

Túnez 5,1%

Resto UE 1,0%

1S2007

España 76,1%

Uruguay 0,8%

Argentina 3,1%

Túnez 4,0%

EEUU 12,8%

Reino Unido 1,7%
Resto UE 1,5%

CIFRA DE NEGOCIO 1S08 1S07 % Var. 1S08 1S07 Var. p.p.
PAISES MADUROS 733,8 894,9 -18,0 89,4% 92,0% -2,6
PAISES EMERGENTES 86,8 78,0 11,3 10,6% 8,0% 2,6

Millones de € % Participación
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iimmppoorrttaacciioonneess  ddee  cclliinnkkeerr  ddee  88,,44  mmiilllloonneess  ddee  ttoonneellaaddaass..  TTooddoo  eelllloo  ssuuppuussoo  uunnooss  ddeesscceennssoo  ddeell  99,,00%%;;  
11,,22%%;;  yy  eell  2277,,44%%  rreessppeeccttiivvaammeennttee..  LLaass  iimmppoorrttaacciioonneess  ddee  cceemmeennttoo  ttaann  ssóólloo  ffuueerroonn  ddee  22,,44  mmiilllloonneess  
ddee  ttoonneellaaddaass  ccoonn  uunnaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddeell  1188,,99%%..  
  
LLaa  rreedduucccciióónn  ddee  llaass  iimmppoorrttaacciioonneess  ssiigguuee  aabbssoorrbbiieennddoo  uunnaa  ppaarrttee  ssiiggnniiffiiccaattiivvaa  ddee  llaa  rreedduucccciióónn  ddeell  
ccoonnssuummoo..  LLaa  pprroodduucccciióónn  ddoommééssttiiccaa  aallccaannzzóó  eell  7766,,22%%  ddeell  ttoottaall  eenn  eell  11SS0088,,  ccoonn  uunn  aauummeennttoo  ddee  99,,11  
ppuunnttooss  ppoorrcceennttuuaalleess,,  mmiieennttrraass  qquuee  eell  ccoonnssuummoo  pprroovveenniieennttee  ddee  llaa  pprroodduucccciióónn  ddee  cclliinnkkeerr  iimmppoorrttaaddoo  ssee  
rreedduujjoo  hhaassttaa  eell  1199,,66%%,,  uunnaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddee  88,,22  ppuunnttooss  ppoorrcceennttuuaalleess,,  yy  eell  ccoonnssuummoo  ddee  cceemmeennttoo  
iimmppoorrttaaddoo  ddiissmmiinnuuyyóó  ddeell  55,,11%%  aall  44,,22%%  ddeell  ttoottaall..  
  
DDuurraannttee  eell  pprriimmeerr  sseemmeessttrree  llaa  lliicciittaacciióónn  ooffiicciiaall,,  sseeggúúnn  ddaattooss  ddiissppoonniibblleess  aall  mmeess  ddee  mmaayyoo,,  hhaa  ssiiddoo  ddee  
1199,,44  mmiilleess  ddee  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss  ffrreennttee  aa  llooss  1177,,66  mmiilleess  ddee  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss  ddeell  mmiissmmoo  ppeerriiooddoo  ddee  
22000077  lloo  qquuee  ssuuppoonnee  uunn  aauummeennttoo  ddeell  1100,,22%%..  LLaa  ccoorrrreessppoonnddiieennttee  aa  llaa  eeddiiffiiccaacciióónn  ddiissmmiinnuuyyóó  eell  77,,44%%  
mmiieennttrraass  qquuee  llaa  oobbrraa  cciivviill  aauummeennttóó  eell  1199,,88%%..  EEssttee  aauummeennttoo  eenn  llaa  lliicciittaacciióónn  ppúúbblliiccaa  ttooddaavvííaa  nnoo  ssee  
rreefflleejjaa  ddee  uunnaa  ffoorrmmaa  ccllaarraa  eenn  llaa  aaccttiivviiddaadd  ddee  llaa  ccoonnssttrruucccciióónn,,  eenn  eessppeecciiaall  eenn  eell  ddeessaarrrroolllloo  ddee  llaass  
iinnffrraaeessttrruuccttuurraass,,  qquuee  ppeerrmmiittaann  mmiittiiggaarr  llaa  ccaaííddaa  eenn  llaa  eeddiiffiiccaacciióónn  rreessiiddeenncciiaall..  
  
LLaa  aaccttiivviiddaadd  ddeell  GGrruuppoo  ssee  rreedduujjoo  ddee  ffoorrmmaa  ssiimmiillaarr  aall  mmeerrccaaddoo  yy  eenn  eessppeecciiaall  eenn  llaass  aaccttiivviiddaaddeess  ddee  
hhoorrmmiiggóónn  yy  mmoorrtteerroo,,  mmááss  aaffeeccttaaddaass  ppoorr  llaa  rreedduucccciióónn  ddee  llaa  eeddiiffiiccaacciióónn..  LLaass  áárreeaass  ddee  llaa  zzoonnaa  nnoorrttee  
ttuuvviieerroonn  ddeesscceennssooss  iinnffeerriioorreess  oo  ssiimmiillaarreess  aa  llaa  mmeeddiiaa..  SSiinn  eemmbbaarrggoo,,  ttaannttoo  AAnnddaalluuccííaa,,  ccoonn  uunnaa  
ddiissmmiinnuucciióónn  rreessppeeccttoo  aall  11SS0077  ddee  ccaassii  eell  2200%%;;  yy  eenn  eessppeecciiaall,,  MMaaddrriidd  ccoonn  uunnaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddeell  4488%%;;  
ttuuvviieerroonn  uunn  eeffeeccttoo  mmuuyy  ssiiggnniiffiiccaattiivvoo  eenn  llaa  rreedduucccciióónn  ddee  llaass  vveennttaass..  EEnn  llaass  vvaarriiaacciioonneess  iinntteerraannuuaalleess  
ttooddaass  llaass  áárreeaass  ddee  llaa  zzoonnaa  NNoorrttee  yy  CCaattaalluuññaa  ddeesscceennddiieerroonn  ppoorr  ddeebbaajjoo  ddee  llaa  mmeeddiiaa,,  mmiieennttrraass  qquuee  
AAnnddaalluuccííaa,,  ccoonn  uunnaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddeell  1122,,22  %%;;  yy,,  MMaaddrriidd  ccoonn  eell  3333,,66,,  llaa  ssuuppeerraarroonn  aammpplliiaammeennttee..  
  
LLooss  pprreecciiooss  ddeell  cceemmeennttoo  eenn  eell  mmeerrccaaddoo  iinntteerriioorr  aauummeennttaarroonn  ppoorr  eenncciimmaa  ddeell  44%%  mmiieennttrraass  qquuee  llooss  
pprreecciiooss  ddee  llaass  eexxppoorrttaacciioonneess  mmeejjoorraarroonn  hhaassttaa  eell  99%%..  
  
EEll  GGrruuppoo  ddiissppoonnee  ddee  nnuueevvaass  iinnssttaallaacciioonneess  eenn  llaa  TTeerrmmiinnaall  ddeell  PPuueerrttoo  ddee  SSaannttaannddeerr  ppaarraa  aatteennddeerr  eell  
mmeerrccaaddoo  ddee  eexxppoorrttaacciióónn..  FFuueerroonn  iinnaauugguurraaddaass  eell  88  ddee  mmaayyoo  ppoorr  eell  PPrreessiiddeennttee  ddee  llaa  CCoommuunniiddaadd  ddee  
CCaannttaabbrriiaa..  LLaa  nnuueevvaa  ccaappaacciiddaadd  ddee  ccaarrggaa,,  ssuuppeerriioorr  aa  llaass  11..000000  ttoonneellaaddaass  hhoorraa,,  ppeerrmmiittee  uunnaa  mmaayyoorr  
rroottaacciióónn  ddee  llooss  bbaarrccooss,,  rreedduucciieennddoo  llooss  ccoosstteess  ddee  eessttiibbaa  yy  llooss  fflleetteess..  
  
EEssttaaddooss  UUnniiddooss..  LLaa  aaccttiivviiddaadd  ddee  cceemmeennttoo  ddiissmmiinnuuyyóó  eell  1122,,66%%,,  ppoorrcceennttaajjee  iinnffeerriioorr  aall  ccoonnjjuunnttoo  ddeell  
ppaaííss  yy  ttuuvvoo  ddeesscceennssooss  mmaayyoorreess  eenn  ttooddooss  llooss  EEssttaaddooss  ddeell  SSuurr,,  qquuee  ttiieenneenn  ttrraaddiicciioonnaallmmeennttee  
vvaarriiaacciioonneess  mmuuyy  iimmppoorrttaanntteess..  PPoorr  áárreeaass,,  llaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ffuuee  mmeennoorr  eenn  NNuueevvaa  IInnggllaatteerrrraa  yy  ssuuppeerriioorr  eenn  
llaa  ccoossttaa  eessttee  cceennttrraall..  LLaa  aaccttiivviiddaadd  ddee  hhoorrmmiiggóónn  ttaammbbiiéénn  ssee  rreedduujjoo  uunn  1177,,11%%  mmiieennttrraass  qquuee  aauummeennttóó  
ssiiggnniiffiiccaattiivvaammeennttee  llaa  ddee  áárriiddooss  hhaassttaa  uunn  4488,,66%%..  LLooss  pprreecciiooss  ddeell  cceemmeennttoo  ddiissmmiinnuuyyeerroonn  eell  44,,88%%  
mmiieennttrraass  qquuee  aauummeennttaarroonn  ddee  ffoorrmmaa  ssiiggnniiffiiccaattiivvaa  llooss  pprreecciiooss  ddee  llaa  eexxppoorrttaacciióónn..  
  
LLaattiinnooaamméérriiccaa..  LLaass  vveennttaass  ddee  cceemmeennttoo  aauummeennttaarroonn  eell  11,,22%%,,  eenn  AArrggeennttiinnaa,,  aa  ppeessaarr  ddee  llaass  
ddiiffiiccuullttaaddeess  eenn  llaa  pprroodduucccciióónn,,  yyaa  ssuubbssaannaaddaass,,  ppoorr  llaass  iinnvveerrssiioonneess  ppaarraa  llaa  ttrraannssffoorrmmaacciióónn  ddee  llaass  
iinnssttaallaacciioonneess  ddee  mmoolliieennddaa  eenn  llaa  ffáábbrriiccaa  ddee  OOllaavvaarrrriiaa..  LLaass  ddee  UUrruugguuaayy  mmaannttuuvviieerroonn  uunn  ssiiggnniiffiiccaattiivvoo  
ccrreecciimmiieennttoo,,  aappooyyaaddaass  eenn  llaass  iimmppoorrttaanntteess  eexxppoorrttaacciioonneess,,  pprriinncciippaallmmeennttee  aa  PPaarraagguuaayy..  LLooss  pprreecciiooss  
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aauummeennttaarroonn  ppoorr  eenncciimmaa  ddee  llaa  iinnffllaacciióónn  yy,,  ddee  ffoorrmmaa  mmááss  iimmppoorrttaannttee,,  lloo  hhiicciieerroonn  eenn  llaass  aaccttiivviiddaaddeess  ddee  
hhoorrmmiiggóónn  yy  mmoorrtteerroo..  
  
TTúúnneezz..  EEll  ddeessaarrrroolllloo  ddee  llaa  aaccttiivviiddaadd  eeccoonnóómmiiccaa  ddeell  ppaaííss  aabbssoorrbbiióó  uunnaa  ppaarrttee  ssiiggnniiffiiccaattiivvaa  ddee  llaa  
pprroodduucccciióónn,,  ccoonn  uunn  aauummeennttoo  ddee  llaass  vveennttaass  ddeell  44%%;;  rreedduucciiéénnddoossee  llaa  ddiissppoonniibbiilliiddaadd  ppaarraa  llaa  
eexxppoorrttaacciióónn  qquuee  ddiissmmiinnuuyyóó  ccaassii  uunn  tteerrcciioo..  AAuummeennttaarroonn  ddee  ffoorrmmaa  mmuuyy  iimmppoorrttaannttee  llaass  vveennttaass  ddee  
hhoorrmmiiggóónn,,  eell  2277,,55%%..  LLaass  iinnvveerrssiioonneess  ppúúbblliiccaass  hhaann  sseegguuiiddoo  iimmppuullssaannddoo  eell  sseeccttoorr  ddee  llaa  ccoonnssttrruucccciióónn..  
  
LLooss  pprreecciiooss  ddeell  cceemmeennttoo  aauummeennttaarroonn  eell  77%%  yy  llooss  ddeell  hhoorrmmiiggóónn  eell  1122%%..  LLaass  nneecceessiiddaaddeess  ddee  llooss  
ppaaíísseess  lliimmííttrrooffeess  aayyuuddaarroonn  aa  qquuee  llooss  pprreecciiooss  ddee  llaa  eexxppoorrttaacciióónn  ttuuvviieesseenn  uunn  ffuueerrttee  iinnccrreemmeennttoo..  
  
RReeiinnoo  UUnniiddoo..  LLaass  vveennttaass  aauummeennttaarroonn  mmááss  ddeell  1122%%;;  ppoorr  llaa  ccrreecciieennttee  aaccttiivviiddaadd  eenn  eell  ssuurr  yy  eessttee  ddee  
LLoonnddrreess,,  aa  ppeessaarr  ddee  llaa  ccaaííddaa  ddee  llaa  aaccttiivviiddaadd  ccoonnssttrruuccttoorraa  eenn  eell  RReeiinnoo  UUnniiddoo  eessttiimmaaddaa  eenn  mmááss  ddeell  99%%..  
  
 
 
4.- Actividades en las áreas de negocio 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
LLaass  vveennttaass  ddee  cceemmeennttoo  yy  cclliinnkkeerr  aallccaannzzaarroonn  llooss  88  mmiilllloonneess  ddee  ttoonneellaaddaass  ccoonn  uunn  ddeesscceennssoo  ddeell  1133,,88%%;;  
ppoorr  llaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddeell  ccoonnssuummoo  eenn  EEssppaaññaa  yy  EEssttaaddooss  UUnniiddooss,,  mmiieennttrraass  qquuee  aauummeennttaarroonn  eenn  eell  rreessttoo  
ddee  ppaaíísseess..  EEnn  EEssppaaññaa,,  aaddeemmááss  ddee  llaa  ddiissmmiinnuucciióónn  ddee  llaa  aaccttiivviiddaadd  ddeell  sseeccttoorr  ddee  ccoonnssttrruucccciióónn,,  iinnfflluuyyóó  

Ventas en unidades físicas

Cemento y clinker ( Mt )
Hormigón ( Mm3 )
Áridos ( Mt )
Mortero ( Mt )

8,0
3,3

10,4
1,1

9,3
4,2

12,6
1,4

1S08 1S07

-14,1
-21,1
-16,4
-17,7

% Var.

1S2008

Cemento 66,9%

Mortero 5,8%

Árido 3,9%

Hormigón 21,2%

Otros:2,1%

1S2007

Cemento 63,0%

Hormigón 24,0%

Árido 4,0%

Mortero 6,0%
Otros 3,0%
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uunnaa  aacceennttuuaaddaa  eessttaacciioonnaalliiddaadd  ppoorr  llaass  lllluuvviiaass  ddeell  mmeess  ddee  mmaayyoo,,  llaass  eelleecccciioonneess  ddeell  99  ddee  mmaarrzzoo  yy  llaa  
hhuueellggaa  ddee  ttrraannssppoorrttee  ddeell  mmeess  ddee  jjuunniioo..  
  
EEnn  llaass  oottrraass  aaccttiivviiddaaddeess  iinntteeggrraaddaass  ddeennttrroo  ddeell  GGrruuppoo,,  llaass  vveennttaass  ddee  hhoorrmmiiggóónn  ttuuvviieerroonn  uunn  mmaayyoorr  
ddeesscceennssoo  ddeell  2211,,11%%,,  ccoonn  uunn  ttoottaall  ddee  33,,33  mmiilllloonneess  ddee  mm33..  LLaass  aaccttiivviiddaaddeess  ddee  áárriiddooss  yy  mmoorrtteerroo,,  ccoonn  
1100,,44  mmiilllloonneess  ddee  ttoonneellaaddaass  yy  11,,11  mmiilllloonneess  ddee  ttoonneellaaddaass,,  ddiissmmiinnuuyyeerroonn  eell  1166,,44%%  yy  1177,,77%%  
rreessppeeccttiivvaammeennttee  aa  ppeessaarr  ddee  llaa  mmeejjoorraa  ssiiggnniiffiiccaattiivvaa  ddee  llaa  aaccttiivviiddaadd  ddee  áárriiddooss  eenn  EEssttaaddooss  UUnniiddooss  yy  ddeell  
mmoorrtteerroo  eenn  UUrruugguuaayy..  
  
EEnn  llaa  ddiissttrriibbuucciióónn  ddee  llaa  cciiffrraa  ddee  nneeggoocciioo  llaa  aaccttiivviiddaadd  ddee  cceemmeennttoo  aauummeennttóó  hhaassttaa  eell  6666,,99%%,,  
rreedduucciieennddoo  ssuu  ppoorrcceennttaajjee  llaa  aaccttiivviiddaadd  ddee  hhoorrmmiiggóónn  yy  mmaanntteenniiéénnddoossee  ddee  ffoorrmmaa  ssiimmiillaarr  llaass  
aaccttiivviiddaaddeess  ddee  áárriiddooss,,  mmoorrtteerroo  yy  oottrraass..  
  
 
 
5.- Inversiones y posición financiera 
 
EEnn  eell  11SS0088  llaass  ooppeerraacciioonneess  ddee  iinnvveerrssiióónn  ddeell  GGrruuppoo  CCeemmeennttooss  PPoorrttllaanndd  VVaallddeerrrriivvaass  aallccaannzzaarroonn  llooss  
7755,,11  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss  ffrreennttee  aa  llooss  119966,,66  ddeell  11SS0077..  SSuu  ddiissttrriibbuucciióónn  eess  llaa  ssiigguuiieennttee::  
  
IInnvveerrssiioonneess  ffiinnaanncciieerraass..  FFuueerroonn  ddee  77,,11  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss  ffrreennttee  aa  llooss  112233,,33  ddeell  11SS0077..  
IInnvveerrssiioonneess  eenn  iinnmmoovviilliizzaaddoo  mmaatteerriiaall  ee  iinnttaannggiibblleess..  FFuueerroonn  ddee  6688  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss,,  eell  77,,22%%  
mmeennooss  qquuee  eenn  11SS0077,,  ccoonnttiinnuuaannddoo  llaa  ppoollííttiiccaa  ddee  aajjuussttee  ddee  CCaappeexx  ddeell  GGrruuppoo..  SSee  rreeaalliizzaarroonn  
ooppeerraacciioonneess  ddee  ddeessiinnvveerrssiióónn  ppoorr  iimmppoorrttee  ddee  99,,33  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss..  EEll  iimmppoorrttee  mmááss  ssiiggnniiffiiccaattiivvoo  ddee  
llaass  iinnvveerrssiioonneess  ssiigguuee  ssiieennddoo  llaa  ttrraannssffoorrmmaacciióónn  ddee  llaa  ffáábbrriiccaa  ddee  KKeeyyssttoonnee  eenn  PPeennssiillvvaanniiaa..  
  
EEll  eennddeeuuddaammiieennttoo  ffiinnaanncciieerroo  nneettoo  ((EEFFNN))  aallccaannzzóó  llooss  11..559944,,88  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss  ccoonn  uunn  aauummeennttoo  ddee  
6644  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss,,  tteenniieennddoo  eenn  ccuueennttaa,,  eenn  eessttee  ppeerriiooddoo,,  eell  ppaaggoo  ddee  ddiivviiddeennddoo  ccoommpplleemmeennttaarriioo  ppoorr  
iimmppoorrttee  ddee  110088  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss..  EEssttee  EEFFNN  ssuuppoonnee  11,,1111  vveecceess  llooss  rreeccuurrssooss  pprrooppiiooss  ccoonnssoolliiddaaddooss..  
SSiinn  eemmbbaarrggoo,,  llooss  ggaassttooss  ffiinnaanncciieerrooss  ssee  rreedduujjeerroonn  eell  77,,99%%..  
 
 
6.- Dividendos 
 
DDiivviiddeennddooss  ddiissttrriibbuuiiddooss  dduurraannttee  eell  ppeerriiooddoo..  LLaa  JJuunnttaa  GGeenneerraall  OOrrddiinnaarriiaa  ddee  AAcccciioonniissttaass  cceelleebbrraaddaa  
eenn  PPaammpplloonnaa  eell  2288  ddee  mmaayyoo  ddee  22000088  aaccoorrddóó  rreeaalliizzaarr,,  ccoonn  ccaarrggoo  aa  llooss  rreessuullttaaddooss  ddeell  aaññoo  22000077,,  llaa  
ddiissttrriibbuucciióónn  ddee  uunn  ddiivviiddeennddoo  ccoommpplleemmeennttaarriioo  ddee  22,,5522  eeuurrooss  ppoorr  aacccciióónn..  
  
EEll  ttoottaall  ddiissttrriibbuuiiddoo  ccoonn  ccaarrggoo  aa  llooss  rreessuullttaaddooss  ddeell  aaññoo  22000077  hhaa  ssiiddoo  ddee  33,,6633  eeuurrooss  ppoorr  aacccciióónn,,  
tteenniieennddoo  eenn  ccuueennttaa  eell  ppaaggoo  ddee  uunn  ddiivviiddeennddoo  aa  ccuueennttaa  eenn  eell  mmeess  ddee  nnoovviieemmbbrree  ddee  22000077  ddee  11,,1111  eeuurrooss  
ppoorr  aacccciióónn..  
  
EEll  ccoonnjjuunnttoo  ddee  ddiivviiddeennddooss  ddiissttrriibbuuiiddooss  ccoonn  ccaarrggoo  aa  llooss  rreessuullttaaddooss  ddeell  eejjeerrcciicciioo  22000077  ddee  CCeemmeennttooss  
PPoorrttllaanndd  VVaallddeerrrriivvaass,,  SS..AA..  hhaa  ssuuppuueessttoo  uunn  ddeesseemmbboollssoo  ddee  110011,,88  mmiilllloonneess  ddee  eeuurrooss  ccoonn  uunn  ppaayy--oouutt  
ccoonnssoolliiddaaddoo  ddeell  5500%%..  
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7.- Hechos relevantes 
 
 
El 27/2/2008 se envió a la CNMV una relación de la información de los resultados del ejercicio 
2007: 
- Presentación a Analistas. Resultados 2007 y Perspectivas 2008 
- Carta de presentación analistas 
- Informe para analistas de resultados del año 2007 
- Presentación a Medios. Resultados 2007 y Perspectivas 2008 
- Carta de presentación medios. Se adjuntó la presentación correspondiente al ejercicio 2007, así 

como la nota de prensa relacionada con dichos resultados 
- Nota de prensa de resultados 2007 
- La Sociedad remite información sobre los resultados del segundo semestre de 2007 
- Informe Anual de Gobierno Corporativo del ejercicio 2007 aprobado por el Consejo de 

Administración de Cementos Portland Valderrivas, S.A. en su reunión celebrada el 26 de 
febrero de 2008 

 
El 1/4/2008 se envía la convocatoria de la Junta General de Accionistas. 
 
El 14/4/2008 se envía un Informe relativo a la Ley del Mercado de Valores (Artículo 116 bis). 
 
El 21/4/2008 se informa de que el El Consejo de Administración reunido el 17/4/08, aceptó la 
renuncia de Ibersuizas Alfa, S.L. al cargo de Consejero. Asimismo se acordó el orden del día 
definitivo para la Junta General de Accionistas, a celebrar el día 28 del próximo mes de mayo, y se 
adjuntan los anuncios de la convocatoria de la Junta General de Accionistas. 
 
El 24/4/2008 se remite la documentación que se someterá a la aprobación de la Junta General del 
día 28 de mayo de 2008: 
- Informe de los Administradores sobre Declaración de Responsabilidad en relación con las 

Cuentas Anuales 
- Informe del Consejo de Administración sobre la modificación del artículo 27 de los Estatutos 

Sociales 
- Informe sobre la propuesta de nombramiento de nuevos Consejeros y reelección de Consejeros 

de Cementos Portland Valderrivas, SA 
- Informe sobre el nombramiento de auditor de las cuentas de la sociedad y del grupo 
- Informe relativo a la Ley del Mercado de Valores (artículo 116bis) 
- Informe sobre política retributiva del Consejo de Administración 
- Informe de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones al Consejo de Administración sobre 

la calificación de los Consejeros durante el ejercicio 2007 
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El 30/4/2008 se comunica que Cementos Portland Valderrivas publicará y realizará la presentación 
de sus resultados, del primer trimestre del ejercicio 2008, a analistas, el día 12 de mayo a las 10:00 
horas, en sus oficinas de la calle José Abascal nº 59. 
 
El 7/5/2008 se envían las Propuestas a la Junta General. 
 
El 12/5/2008 la sociedad remite: 
- Información sobre los resultados del primer trimestre de 2008 
- Nota de prensa relativa a los resultados del primer trimestre 2008 
- Informe para analistas relativo al primer trimestre del ejercicio 2008 
- Presentación para analistas relativa al primer trimestre del ejercicio 2008 
 
El 28/5/2008 la sociedad envía los acuerdos aprobados en la Junta General. 
 
El 10/6/2008 la sociedad comunica que en el Consejo de Administración de Cementos Portland 
Valderrivas, S.A. reunido el día 10 de junio, tomó los siguientes acuerdos, previos informes de la 
Comisión de Nombramientos y Retribuciones:  
- Aceptar la dimisión como Vocal del Consejo de Administración de D. Luis Chicharro Ortega, 

Consejero Externo Independiente, quién ha justificado su dimisión por razones personales 
- Nombrar Consejero por cooptación a D. Dieter Kiefer, con la categoría de Consejero Ejecutivo 
- Aceptar la dimisión como Consejero Delegado de D. José Ignacio Martínez-Ynzenga Cánovas 

del Castillo, que continuará como Presidente no Ejecutivo del Consejo de Administración, con 
la categoría de Consejero Externo Dominical 

- Nombrar Consejero Delegado a D. Dieter Kiefer 
- Reelegir como Vocales de la Comisión de Auditoría y Control a Cartera Navarra, S.A., 

representada por D. José María Iturrioz Echamendi y a Dª Concha Sierra Ordóñez, ambos como 
Consejeros Externos Independientes 

- Reelegir como Vocal de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones a D. Vicente Ynzenga 
Martínez-Dabán, como Consejero Ejecutivo 
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ANEXO I 
 
 
 

Datos en millones de euros
% variación

CUENTA DE P&G 2008 2007 s/ 1S2007

CIFRA DE NEGOCIO 820,6 972,9 -16,1
Nacional 615,0 738,6 -17,3
Internacional 205,6 234,3 -12,2
EBITDA 250,6 319,4 -21,5
Dotación a la amortización del inmovilizado -90,2 -95,8 5,9
Otros resultados de explotación 2,4 2,7 -12,6
RESULTADO NETO DE EXPLOTACION 162,8 226,3 -28,1
Resultado financiero -42,7 -46,4 7,9
Particip. en rdo empresas asociadas 0,6 2,1 -71,9
Otros beneficios o (pérdidas) 0,0 0,0 0,0
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 120,6 182,0 -33,7
Gasto por impuestos sobre beneficios -33,8 -52,9 36,1
RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS 86,8 129,1 -32,8
Intereses minoritarios -18,9 -21,9 13,9
Bº.ATRIBUIDO SDAD. DOMINANTE 67,9 107,2 -36,6

Acumulado a junio
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ANEXO II 
 
 
 

Datos en millones de €

BALANCE
Diciembre     

año anterior  Actual Variación

ACTIVOS NO CORRIENTES 3.394,3 3.368,6 -20,5
Inmovilizado material 2.040,3 1.998,0 -37,0
Activos Intangibles 1.041,3 1.034,9 -6,3
Inversiones en empresas asociadas 34,2 34,4 0,2
Activos financieros no corrientes 216,5 237,3 20,8
Otros activos no corrientes 62,1 63,9 1,9

ACTIVOS CORRIENTES 887,1 877,4 -9,8
Existencias 215,0 231,3 16,3
Deudores y otras cuentas a cobrar 438,1 442,6 4,6
Otros activos financieros corrientes 14,9 13,6 -1,4
Tesorería y equivalentes 219,1 180,5 -38,5

TOTAL ACTIVO 4.281,5 4.246,0 -30,3

PATRIMONIO NETO 1.460,2 1.429,8 -30,4
Patrimonio atribuido a los accionistas de la soc. domimante 1.163,3 1.151,1 -12,3
Capital Social 41,8 41,8 0,0
Ganancias acumuladas y otras reservas 950,4 1.041,4 91,0
Resultados del ejercicio 201,9 67,9 -133,9
Dividendo a cuenta -30,7 0,0 30,7
Intereses minoritarios 296,9 278,8 -18,1

PASIVOS NO CORRIENTES 2.364,8 2.312,5 -47,0
Deudas entid.crédito y otros pasivos finan. no corrientes 1.957,2 1.917,7 -39,5
Provisiones no corrientes 57,3 53,1 -4,2
Otros pasivos no corrientes 350,2 341,7 -3,3

PASIVOS CORRIENTES 456,5 503,6 47,1
Deudas ent.crédito.y otros pas.fin.corrientes 120,8 193,8 73,0
Acreedores comerciales y otros pasivos corrientes 335,7 309,8 -25,9

TOTAL PASIVO 4.281,5 4.246,0 -30,3  
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AVISO LEGAL: 
 
EXONERACIÓN DE RESPONSABILIDAD 
 
Este documento ha sido elaborado por Cementos Portland Valderrivas, S.A. (la “Compañía”), únicamente para su uso 
durante la presentación de resultados correspondientes al primer semestre del ejercicio 2008. 
 
La información y cualesquiera de las opciones y afirmaciones contenidas en este documento no han sido verificadas 
por terceros independientes y, por lo tanto, ni implícita ni explícitamente se otorga garantía alguna sobre la 
imparcialidad, precisión, plenitud o corrección de la información o de las opiniones y afirmaciones que en él se 
expresan. 
 
Ni la Compañía ni ninguno de sus asesores o representantes asumen responsabilidad de ningún tipo, ya sea por 
negligencia o por cualquier otro concepto, respecto de los daños o pérdidas derivadas de cualquier uso de este 
documento o de sus contenidos. 
 
El presente documento no constituye una oferta o invitación para adquirir o suscribir acciones, de acuerdo con lo 
previsto en la Ley 24/ 1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en el Real Decreto – Ley 5/ 2005, de 11 de marzo, 
y/o en el Real Decreto 1310/ 2005, de 4 de noviembre, y su normativa de desarrollo. 
 
Además, este documento no constituye una oferta de compra, de venta o de canje ni una solicitud de una oferta de 
compra, de venta o de canje de títulos valores, ni una solicitud de voto alguno o aprobación en ninguna otra 
jurisdicción. 
 
Ni este documento ni ninguna parte del mismo constituyen un documento de naturaleza contractual, ni podrá ser 
utilizado para integrar o interpretar ningún contrato o cualquier otro tipo de compromiso. 
 
AFIRMACIONES O DECLARACIONES CON PROYECCIÓN DE FUTURO 
 
Esta comunicación contiene información y afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro sobre Cementos 
Portland Valderrivas, S.A. Tales declaraciones incluyen proyecciones y estimaciones financieras con sus presunciones 
subyacentes, declaraciones relativas a planes, objetivos, y expectativas en relación a operaciones futuras, inversiones, 
sinergias, productos y servicios, y declaraciones sobre resultados futuros. Las declaraciones con proyecciones de 
futuro no constituyen hechos históricos y se identifican generalmente por el uso de términos como “espera,” 
”anticipa,” “cree,” “pretende,” ”estima” y expresiones similares. 
 
En este sentido, si bien Cementos Portland Valderrivas, S.A. considera que las expectativas recogidas en tales 
afirmaciones son razonables, se advierte a los inversores y titulares de las acciones de Cementos Portland Valderrivas, 
S.A. de que la información y las afirmaciones con proyecciones de futuro están sometidas a riesgos e incertidumbres, 
muchos de los cuales son difíciles de prever y están, de manera general, fuera del control de Cementos Portland 
Valderrivas, .S.A., riesgos que podrían provocar que los resultados y desarrollos reales difieran significativamente de 
aquellos expresados, implícitos o proyectados en la información y afirmaciones con proyecciones de futuro. Entre tales 
riesgos e incertidumbres están aquellos identificados en los documentos enviados por Cementos Portland Valderrivas, 
S.A. a la Comisión Nacional del Mercado de Valores y que son accesibles al público. 
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Las afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro no constituyen garantía alguna de resultados futuros y no 
han sido revisadas por los auditores de Cementos Portland Valderrivas, S.A. Se recomienda no tomar decisiones sobre 
la base de afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro que se refieren exclusivamente a la fecha en la que 
se manifestaron. La totalidad de las declaraciones o afirmaciones de futuro reflejadas a continuación emitidas por 
Cementos Portland Valderrivas, S.A. o cualquiera de sus Consejeros, directivos, empleados o representantes quedan 
sujetas, expresamente, a las advertencias realizadas. Las afirmaciones o declaraciones con proyecciones de futuro 
incluidas en este documento están basadas en la información disponible a la fecha de la presente comunicación. Salvo 
en la medida en que lo requiera la ley aplicable, Cementos Portland Valderrivas, S.A. no asume obligación alguna –
aún cuando se publiquen nuevos datos o se produzcan nuevos hechos- de actualizar públicamente sus afirmaciones o 
revisar la información con proyecciones de futuro. 
 


