CAPITULO V
A) NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
1. Criterios contables

Estados financieros consolidados intermedios

Los criterios contables utilizados en la elaboracidon de los estados financieros consolidados
intermedios son los contemplados en las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera
(NIIF) adoptadas, hasta la fecha, por la Union Europea, habiéndose aplicado de manera
uniforme con respecto al ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2019.

Estados financieros individuales intermedios

Los criterios contables empleados en la elaboracién de los estados financieros individuales
intermedios son los contemplados en el Plan General de Contabilidad en vigor, aprobado
mediante el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre.

En cumplimiento de lo establecido en el Real Decreto mencionado anteriormente, los estados
financieros intermedios presentan, junto con las cifras correspondientes al periodo intermedio
terminado el 30 de junio de 2020, las correspondientes al periodo intermedio terminado el 31
de diciembre de 2019.

2. Comentarios explicativos acerca de la estacionalidad o caracter ciclico de las
transacciones

El negocio del Grupo Baviera no es estacional, con la excepcion de los periodos vacacionales
existentes en los paises donde presta sus servicios, principalmente durante los meses de
agosto y diciembre.

3. Partidas de caracter inusual, atendiendo a su naturaleza, importe o incidencia
No se han producido durante el periodo.
4. Estimaciones y juicios contables

Las principales estimaciones realizadas por el Grupo se refieren fundamentalmente al deterioro
de los activos tangibles e intangibles, a las vidas utiles de dichos activos, a la determinacion de
los ingresos devengados al cierre del periodo derivados de los tratamientos en curso a dicha
fecha y a la probabilidad de ocurrencia e importe de los pasivos de cuantia indeterminada o
contingentes.

Las estimaciones y juicios contables utilizados durante el periodo comprendido entre el 1 de
enero y el 30 de junio de 2020 se han aplicado de manera uniforme con respecto a los
empleados en la formulacion de los estados financieros correspondientes al ejercicio 2019, los
cuales se detallaron en la memoria de las Cuentas Anuales de dicho ejercicio.

Las estimaciones y juicios contables utilizados se han realizado en funcién de la mejor
informacién disponible sobre los hechos analizados en la fecha de elaboracion de los estados
financieros intermedios adjuntos, si bien es posible que la incertidumbre derivada de la
situacién de emergencia sanitaria ocasionada por el brote de Covid-19 u otros acontecimientos
que pudieran tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en préximos periodos, lo que se
haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimaciéon que, en
cualquier caso, se considera no tendrian un efecto significativo en los correspondientes
estados financieros futuros.

5. Emisiones, recompras o reembolsos de valores representativos de la deuda

No se han producido durante el periodo.



6. Dividendos pagados

La informacién correspondiente a los dividendos pagados ha sido desarrollada en el presente
Informe Financiero semestral, en concreto en su capitulo IV Informacion financiera
seleccionada, apartado 10.

7. Importe de la cifra de negocios y resultados por segmentos

La informaciéon correspondiente a la cifra de negocios y los resultados de los segmentos en los
que opera el Grupo ha sido desarrollada en el presente Informe Financiero semestral, en
concreto en su capitulo IV Informacion financiera seleccionada, apartado 11.

8. Hechos posteriores

Desde el 30 de junio de 2020 hasta la fecha de firma de los estados financieros intermedios
adjuntos no ha ocurrido hecho posterior alguno que, por su relevancia, debiera ser mencionado
en las presentes notas.

9. Variaciones en el perimetro de consolidacién
En el primer semestre de 2020 no se han dado cambios en el perimetro de consolidacion.
10. Cambios habidos en los activos y pasivos contingentes

No se ha producido modificacién sustancial en la situacion de los activos y pasivos
contingentes desde el cierre del ejercicio 2019.

11. Transacciones con partes vinculadas

La informacién correspondiente a transacciones con partes vinculadas ha sido desarrollada en
el presente Informe Financiero semestral, en concreto en su capitulo IV Informacion financiera
seleccionada, apartados 14.

12. Beneficio por acciéon

Esta informacion se detalla en la cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada incluida en el
presente Informe Financiero semestral, en concreto en su capitulo IV Informacion financiera
seleccionada, apartado 6.

13. Covid-19

La aparicidon de la enfermedad por coronavirus COVID-19 en China en diciembre de 2019 y su
expansion global a un gran numero de paises durante los primeros meses de 2020, ha
motivado que el brote virico haya sido calificado como una pandemia por la Organizacién
Mundial de la Salud desde el pasado 11 de marzo de 2020.

El Grupo, ante los efectos derivados de la propagacion del virus Coronavirus y de las distintas
medidas que se van adoptando en los paises en los que el Grupo opera, incluida la aprobacién
en Espafia por el Consejo de Ministros del Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo, por el que
se declara el estado de alarma, asi como la ulterior aprobacién del Real Decreto-Ley 8/2020,
de 17 de marzo, de medidas urgentes extraordinarias para hacer frente al impacto econémico y
social del COVID-19 (el “Real Decreto-ley 8/2020”), estéa adoptando aquellas medidas que se
consideran necesarias para la proteccion del interés social de la Sociedad, incluidas las
convenientes para proteger la seguridad de los centros de trabajo y la salud de sus empleados.

Concretamente, el Grupo mantuvo sus clinicas cerradas durante varias semanas entre
mediados de marzo y principios de mayo de 2020. Este hecho ha tenido y va a tener un
impacto relevante en los resultados del Grupo y en su tesoreria, pero dicho efecto es
dificilmente cuantificable, ya que dependera en gran medida de la evolucion futura de diversos



factores que estan fuera del control del Grupo, como la duracién de la pandemia o del efecto
que ésta tenga en las economias en las que el Grupo opera. Por ello consideramos que no es
posible proporcionar una estimacion fiable de los efectos econémicos del coronavirus. El Grupo
tomo varias decisiones enfocadas a mitigar el efecto negativo en su situacion financiera:

- No se va a distribuir dividendos con cargo al resultado del ejercicio 2019,
contrariamente a lo que venia siendo habitual en los ultimos anos.

- Concesién de dos préstamos a cinco afios en marzo de 2020 por importe total
del 10 millones de euros.

- Contratacion en abril de una linea de crédito de 10 millones de euros
adicionales con vencimiento a cinco afos.

- Presentacion de un ERTE para el 87% de la plantilla del Grupo en Espafa, y
de figuras juridicas analogas en lItalia y Alemania, que han supuesto una
exoneraciéon de cuotas de la seguridad social de 1.243 miles de euros.

- Renegociacion de contratos con diversos proveedores y acreedores
comerciales.

Adicionalmente, el Grupo presenta una situacién financiera sélida a 30 de junio de 2020, con
un ratio de apalancamiento (medido como el porcentaje que supone la deuda financiera neta
sobre el patrimonio neto) de un 9%, por lo que consideramos que estaria en condiciones de
asumir mas deuda en caso de que se viese obligado a volver a cerrar parte de sus clinicas.
Tomando en consideracion estos factores, y a pesar de la incertidumbre por los efectos del
coronavirus, seguimos considerando valida la aplicacion de los principios y politicas contables
detallados en estos estados financieros intermedios.

El Grupo no ha detectado incrementos significativos en la insolvencia de sus clientes que
puedan suponer un mayor riesgo de crédito. De todas formas, aunque en el futuro se produjese
un aumento de los impagados, el efecto se veria mitigado por el hecho de que el Grupo cobra
casi toda su facturacion al contado.

El grupo ha considerado el potencial efecto del covid-19 en los fondos de comercio, no
habiendo detectado indicios de deterioro en ninguna de las UGEs. Asimismo, se estima que el
covid 19 tampoco va a tener impacto en la valoracion de los activos por impuesto diferido o de
los activos financieros.

El coste total de las medidas de seguridad contra el covid-19 implantadas, como EPIs para el
personal o costes incurridos en la adaptacion de las clinicas, ha ascendido a un importe
aproximado de 600 euros miles en el primer semestre de 2020.

14. Otra informacién de caracter relevante para la comprension del Informe Financiero
semestral

Durante el primer semestre de 2020 Clinica Baviera, S.A. ha suscrito varios contratos de
préstamo con importantes entidades bancarias, cuyo importe total asciende a 10 millones de
euros. Esta deuda se encuentra referenciada a tipo variable y su plazo de vencimiento es de 5
anos.



B) INFORME DE GESTION INTERMEDIO
. CONSOLIDADO
1. Evolucion del Grupo

Grupo Baviera es el Grupo lider en Espafia en el campo de la cirugia refractiva con laser y
otros tratamientos oftalmolégicos. Con mas de 25 afios de experiencia en medicina
oftalmolégica, ofrece las técnicas mas avanzadas para el tratamiento de la mayor parte de las
patologias oculares, incluyendo cirugia refractiva con laser para miopia, hipermetropia y
astigmatismo, implantes de lentes intraoculares para cataratas y presbicia, tratamientos de
retina, glaucoma, etc. Los servicios son ofrecidos a través de una amplia red de clinicas en las
principales ciudades y capitales de provincia del territorio nacional, asi como las principales
ciudades centro europeas.

En el primer semestre de 2020 la cifra de negocio del Grupo ascendié a 49.611 miles de euros,
lo que supone una disminucion del 20,1% respecto al mismo periodo del ejercicio 2019,
mientras que el EBITDA ascendié a 11.595 miles de euros, un 30,9% inferior al EBITDA del
mismo periodo del ejercicio 2019. El principal motivo de este descenso ha sido el cierre de las
clinicas a raiz de la propagacion del covid-19 en los paises en los que el Grupo opera.

La fortaleza del Grupo, la solidez del modelo de negocio, la alta calidad asistencial ofrecida a
nuestros pacientes, junto con el buen trabajo del equipo directivo, el equipo médico y el resto
de profesionales del Grupo Baviera, hacen que la empresa continie siendo la clinica
oftalmolégica de referencia en el mercado espafnol, con una amplia gama de productos y
diversificacion de mercados como catalizadores del crecimiento a medio plazo.

El Grupo Baviera cuenta actualmente con un total de 87 centros oftalmoldgicos distribuidos
geograficamente de la siguiente manera: 59 en Espaia, 6 en ltalia, 21 en Alemania y 1 en
Austria.

2. Acontecimientos importantes con posterioridad a la fecha de cierre del periodo
No se han producido acontecimientos posteriores significativos al cierre del periodo.
3. Evolucién previsible del Grupo

El futuro del Grupo Baviera mantiene las lineas de actuacién marcadas en los ultimos afos:
inversion y liderazgo tecnoldgico, implantacion nacional e internacional, excelencia por la
calidad, etc., en el area oftalmoldégica con los objetivos inmediatos de crecer en las ciudades en
las que se encuentra presente y potenciar la imagen de marca en cada una de sus Unidades
de Negocio.

La evolucién del Grupo dependera en gran medida de como se desarrolle la pandemia del
covid-19, ya que la actividad que desarrolla es altamente sensible a los ciclos econémicos en
los mercados en los que opera, especialmente la cirugia laser para la correccién de defectos
refractivos. No obstante, es probable que hechos como la creciente diversificacion en los
tratamientos ofertados, la experiencia del equipo médico y gestor o factores demograficos
(como el envejecimiento de la poblaciéon o el Incremento de miopia en los jévenes) puedan
ayudar a mitigar una posible caida del consumo.

4. Actividades de I+D

El departamento de I+D continta fiel a su importante misiéon en la investigacion, desarrollo e
innovacion tecnoldgica de nuevos proyectos cientificos con el objetivo de ofrecer nuevas
posibilidades quirdrgicas a nuestros pacientes, mejorar procesos existentes y ampliar el
numero de servicios ofrecidos, todo ello con el objetivo global de profundizar en el
conocimiento del ojo humano. Una de las tareas fundamentales del departamento de [+D es la
formacioén continua de los doctores y personal médico, con la finalidad de seguir prestando los
maximos niveles de calidad a nuestros pacientes.



5. Acciones propias

A fecha de formulacién de los presentes estados financieros intermedios, la Sociedad posee
6.984 acciones propias, valoradas en 79.261 euros.

6. Gestion del riesgo financiero

El Grupo ha desarrollado el Mapa de Riesgos del Grupo como elemento integral de la toma de
decisiones del Grupo, instrumento de comunicacién y cohesién de la Direccion y como
herramienta de conocimiento y gestion global de los riesgos del Grupo Baviera.

Las actividades del Grupo podrian estar expuestas a diversos riesgos financieros,
fundamentalmente riesgo de mercado (incluyendo el riesgo del tipo de cambio), riesgo de
crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo. La gestion del
riesgo del Grupo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar
los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad del Grupo.

Riesgo de tipo de cambio

En la actualidad el Grupo opera en el ambito de la Unién Europea por lo que no mantiene
derechos de cobro ni compromisos con terceros en moneda diferente a la funcional (Euro), a
excepcion de una participaciéon en capital denominado en Délares de Hong Kong (HKD) cuyo
valor en Euros al tipo de cambio a 30 de junio de 2020 era de 46 miles.

Riesgo de crédito

El Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, pues la prestacion de
servicios a particulares constituye la mayoria de la cifra de negocios, realizandose el cobro,
fundamentalmente, en efectivo o por medio de tarjetas de crédito o transferencias. En cuanto a
la venta con pago aplazado, realizada fundamentalmente a Sociedades Médicas vy
Mutualidades, la gestion de riesgo se efectia de acuerdo con las directrices de la Direccion del
Grupo.

Riesgo de liquidez vy de tipo de interés

El Grupo no se encuentra expuesto significativamente al riesgo de liquidez, debido al
mantenimiento de suficiente efectivo y equivalentes para afrontar las salidas necesarias en sus
operaciones habituales, que le aporta su ciclo de explotaciéon. ElI Grupo sigue politicas de
endeudamiento prudentes, situandose el ratio Deuda Financiera Neta /EBITDA (Deuda con
interés explicitos menos la tesoreria y las inversiones financieras temporales dividido entre
EBITDA: resultado antes de impuestos intereses y amortizaciones) por debajo de 0,13 (0,18 a
31 de diciembre de 2019).

En el caso de la necesidad puntual de financiacién, el Grupo accede a préstamos, podlizas de
crédito o cualquier otro instrumento financiero. A 30 de junio de 2020 el Grupo contaba con
polizas de crédito por valor de 10 millones de euros, las cuales no se encontraban dispuestas.

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y
pasivos que devengan un tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos y pasivos
referenciados a un tipo de interés variable.

Instrumentos financieros

La adquisicion de mercancias y existencias comerciales se realiza fundamentalmente en euros,
de lo que se desprende que el Grupo no esta expuesto a riesgos por variaciones en tipos de
cambio que requieran de coberturas especificas.

No se ha producido el uso de instrumentos financieros por parte de la Sociedad que resulte
relevante para la valoracion de sus activos, pasivos, situacion financiera y resultados
consolidados.



1. INDIVIDUAL
1. Evolucion de la Sociedad

Clinica Baviera, S.A. es la Compaiiia lider en Espafia en el campo de la cirugia refractiva con
laser y otros tratamientos oftalmoldgicos. Con mas de 25 afios de experiencia en medicina
oftalmolégica, ofrece las técnicas mas avanzadas para el tratamiento de la mayor parte de las
patologias oculares, incluyendo cirugia refractiva con laser para miopia, hipermetropia y
astigmatismo, implantes de lentes intraoculares para cataratas y presbicia, tratamientos de
retina, glaucoma, etc. Los servicios son ofrecidos a través de una amplia red de clinicas en de
las principales ciudades y capitales de provincia del territorio nacional.

En los seis primeros meses del ejercicio 2020, la cifra de negocio de Clinica Baviera, S.A.
supero los 27.014 miles de euros (26% menos que en el mismo periodo de 2019), mientras que
el EBITDA supuso 3.965 miles de euros (44% menos que en el periodo equivalente de 2019).
El principal motivo de este descenso ha sido el cierre de las clinicas a raiz de la propagacion
del covid-19.

La red de clinicas en Espafia es de 59 centros oftalmoldgicos.
2. Acontecimientos importantes con posterioridad a la fecha de cierre del ejercicio

No se han producido acontecimientos posteriores significativos al cierre del periodo de seis
meses.

3. Evolucién previsible de la Sociedad

El futuro de Clinica Baviera, S.A. mantiene las lineas de actuacion marcadas en los ultimos
afos: inversién y liderazgo tecnolégico, implantacién nacional e internacional, excelencia por la
calidad, etc., en el area oftalmoldgica con los objetivos inmediatos de crecer en las ciudades en
las que se encuentra presente y potenciar la imagen de marca.

La evolucion de la Sociedad dependera en gran medida de cémo se desarrolle la pandemia del
covid-19, ya que la actividad que desarrolla es altamente sensible a los ciclos econémicos,
especialmente la cirugia laser para la correccion de defectos refractivos. No obstante, es
probable que hechos como la creciente diversificacion en los tratamientos ofertados, la
experiencia del equipo médico y gestor o factores demograficos (como el envejecimiento de la
poblacién o el Incremento de miopia en los jévenes) puedan ayudar a mitigar una posible caida
del consumo.

En el ultimo semestre del ejercicio 2020, la Sociedad continuara con su plan de nuevas
aperturas de acuerdo con la estrategia de crecimiento anunciada.

En el primer semestre del afio 2020 |la Sociedad estara cada vez mas preparada para continuar
ofreciendo a los pacientes las técnicas mas avanzadas para el tratamiento de la presbicia o
“vista cansada”; patologia que afecta a una inmensa mayoria de adultos de mas de 45 afos y
que contribuira al crecimiento de nuestra cifra de negocio a medio- largo plazo.

4. Actividades de I+D

El departamento de [+D sigue fiel a su importante mision en la investigacion, desarrollo e
innovacion tecnolégica de nuevos proyectos cientificos con el objetivo de ofrecer nuevas
posibilidades quirirgicas a los pacientes, mejorar procesos existentes y ampliar el nimero de
servicios ofrecidos, todo ello con el objetivo global de profundizar en el conocimiento del ojo
humano. Una de las tareas fundamentales de nuestro departamento de |+D es la formacion
continua de nuestros doctores y personal médico, con la finalidad de seguir prestando los
maximos niveles de calidad a nuestros pacientes.

5. Adquisiciones de acciones propias.



A fecha de formulacién de los presentes estados financieros intermedios, la Sociedad posee
6.984 acciones propias, valoradas en 79.261 euros.



6. Uso de instrumentos financieros.

No se ha producido el uso de instrumentos financieros por parte de la Sociedad que resulte
relevante para la valoracion de sus activos, pasivos, situacion financiera y resultados de la
Sociedad.



