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I. Introducción



EL GRUPO CLÍNICA BAVIERAEL GRUPO CLÍNICA BAVIERAEL GRUPO CLÍNICA BAVIERAEL GRUPO CLÍNICA BAVIERA

El grupo Clínica Baviera ofrece tratamientos de oftalmología 

y de cirugía y medicina estética a través de 69 clínicas en Europa

“Tratamientos médicos 

“El grupo líder en 

cirugía refractiva en 

Europa”

“Tratamientos médicos 

innovadores en el ámbito 

de la cirugía y medicina 

estética.”
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ESTRUCTURA DEL GRUPOESTRUCTURA DEL GRUPOESTRUCTURA DEL GRUPOESTRUCTURA DEL GRUPO

■ Fundada en 1996 en España. ■ Fundada en 2008 en Italia.■ Fundada en 1996 en España.

■ 40 clínicas.

■ 121 médicos.

■ 62,6% cirugía refractiva; 25,1% IOL; 12,3% 
otros.

■ Fundada en 2008 en Italia.

■ 2 clínicas.

■ 3 médicos.

■ 77,6% cirugía refractiva; 12,6% IOL; 9,8% otros.
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■ Integrada en el grupo en 2008 con clínicas en 
Alemania, Austria y Holanda.

■ 14 clínicas

■ 21 médicos.

■ 97,1% cirugía refractiva; 2,9% IOL.

■ Fundada en 2005.

■ 13 clínicas

■ 54 médicos.

■ 42,3% medicina estética; 57,7% cirugía
estética.



ORGANIZACIÓN GRUPO CLÍNICA BAVIERAORGANIZACIÓN GRUPO CLÍNICA BAVIERAORGANIZACIÓN GRUPO CLÍNICA BAVIERAORGANIZACIÓN GRUPO CLÍNICA BAVIERA

CB CB CB CB 
ESPAÑAESPAÑAESPAÑAESPAÑA

CB CB CB CB 
ITALIAITALIAITALIAITALIA

CARE CARE CARE CARE 
VISIONVISIONVISIONVISION

CLÍNICA CLÍNICA CLÍNICA CLÍNICA 
LONDRESLONDRESLONDRESLONDRES

TOTALTOTALTOTALTOTAL

GERENTESGERENTESGERENTESGERENTES 23 1 11 6 41414141

MÉDICOSMÉDICOSMÉDICOSMÉDICOS 121 3 21 54 199199199199

APOYO MÉDICOAPOYO MÉDICOAPOYO MÉDICOAPOYO MÉDICO 293 4 56 110 463463463463

SERVICIOS CENTRALESSERVICIOS CENTRALESSERVICIOS CENTRALESSERVICIOS CENTRALES 61 3 67 14 145145145145

TOTALTOTALTOTALTOTAL 498498498498 11111111 155155155155 184184184184 848848848848
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II. Resultados 2009 



A. Resultados Consolidados



FACTURACIÓN POR UNIDAD DE NEGOCIO FACTURACIÓN POR UNIDAD DE NEGOCIO FACTURACIÓN POR UNIDAD DE NEGOCIO FACTURACIÓN POR UNIDAD DE NEGOCIO 
2009200920092009

TOTAL FACTURACIÓN GRUPOTOTAL FACTURACIÓN GRUPOTOTAL FACTURACIÓN GRUPOTOTAL FACTURACIÓN GRUPO
(14,1%)

96,3%

2008  2008  2008  2008  87.937 
2009200920092009 83.141 

(16,5%)

((((----5,5%vs. 2008)5,5%vs. 2008)5,5%vs. 2008)5,5%vs. 2008)

65.394 

56.143 

30.000 

40.000 

50.000 

60.000 

70.000 
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96,3%

133,8%

Nota: Datos en miles de euros

420 

6.687 

15.436 

982 

13.126 12.890 

-

10.000 

20.000 

CB Esp. CB Italia Care Vision Clínica 
Londres

2008 2009



DESVIACIÓN EBITDA RECURRENTEDESVIACIÓN EBITDA RECURRENTEDESVIACIÓN EBITDA RECURRENTEDESVIACIÓN EBITDA RECURRENTE
2009 vs  20082009 vs  20082009 vs  20082009 vs  2008

EBITDA recurrente EBITDA recurrente EBITDA recurrente EBITDA recurrente 
2009 vs. 20082009 vs. 20082009 vs. 20082009 vs. 2008

(4.946)  (-28,7%)

17.212 17.500 

(4.995 )

687 113 

(751)

12.266 

5.000 

7.500 

10.000 

12.500 

15.000 
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Nota: Datos en miles de euros

-

2.500 

2008 CB España CB Italia Care 
Vision

Clínica 
Londres

2009



CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA 
2009 vs 20082009 vs 20082009 vs 20082009 vs 2008

€ en miles 2009200920092009 2008200820082008 €€€€'000'000'000'000 %%%%

Cifra de negociosCifra de negociosCifra de negociosCifra de negocios 83.141 83.141 83.141 83.141 87.937 87.937 87.937 87.937 (4.796)(4.796)(4.796)(4.796) (5,5%)(5,5%)(5,5%)(5,5%)Cifra de negociosCifra de negociosCifra de negociosCifra de negocios 83.141 83.141 83.141 83.141 87.937 87.937 87.937 87.937 (4.796)(4.796)(4.796)(4.796) (5,5%)(5,5%)(5,5%)(5,5%)

Total Gastos (70.875) (70.725) 150 0,2% 

EBITDA RecurrenteEBITDA RecurrenteEBITDA RecurrenteEBITDA Recurrente 12.266 12.266 12.266 12.266 17.212 17.212 17.212 17.212 (4.946)(4.946)(4.946)(4.946) (28,7%)(28,7%)(28,7%)(28,7%)

Gastos extraordinarios(1) (855) - 855 100,0% 

EBITDAEBITDAEBITDAEBITDA 11.411 11.411 11.411 11.411 17.212 17.212 17.212 17.212 (5.801)(5.801)(5.801)(5.801) (33,7%)(33,7%)(33,7%)(33,7%)

Amortización (7.392) (6.458) 934 14,5% 

Resultado de explotaciónResultado de explotaciónResultado de explotaciónResultado de explotación 4.019 4.019 4.019 4.019 10.754 10.754 10.754 10.754 (6.735)(6.735)(6.735)(6.735) (62,6%)(62,6%)(62,6%)(62,6%)

Resultado financiero (1.095) (1.004) (91) (9,1%)

Resultado antes impuestos 2.924 9.750 (6.826) (70,0%)
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Resultado antes impuestos 2.924 9.750 (6.826) (70,0%)

Impuesto sobre beneficios (1.064) (2.986) 1.922 64,4% 

Resultado del periodoResultado del periodoResultado del periodoResultado del periodo 1.860 1.860 1.860 1.860 6.764 6.764 6.764 6.764 (4.904)(4.904)(4.904)(4.904) (72,5%)(72,5%)(72,5%)(72,5%)

(1) Gastos de reestructuración en Clínica Londres.



CUENTA DE RESULTADOS 2009CUENTA DE RESULTADOS 2009CUENTA DE RESULTADOS 2009CUENTA DE RESULTADOS 2009
por Unidad de Negociopor Unidad de Negociopor Unidad de Negociopor Unidad de Negocio

€ en miles
CB CB CB CB 

ESPAÑAESPAÑAESPAÑAESPAÑA
CB CB CB CB 

ITALIAITALIAITALIAITALIA
CARE CARE CARE CARE 

VISIONVISIONVISIONVISION
CLINICA CLINICA CLINICA CLINICA 

LONDRESLONDRESLONDRESLONDRES
TOTALTOTALTOTALTOTAL

Cifra de negociosCifra de negociosCifra de negociosCifra de negocios 56.143 56.143 56.143 56.143 982 982 982 982 13.126 13.126 13.126 13.126 12.890 12.890 12.890 12.890 83.141 83.141 83.141 83.141 

Total Gastos (42.178) (1.515) (12.879) (14.303) (70.875)

EBITDA Recurrente EBITDA Recurrente EBITDA Recurrente EBITDA Recurrente 13.965 13.965 13.965 13.965 (533)(533)(533)(533) 247 247 247 247 (1.413)(1.413)(1.413)(1.413) 12.266 12.266 12.266 12.266 

Gastos extraordinarios 0 0 0 (855) (855)

EBITDAEBITDAEBITDAEBITDA 13.965 13.965 13.965 13.965 (533)(533)(533)(533) 247 247 247 247 (2.268)(2.268)(2.268)(2.268) 11.41111.41111.41111.411

Márgenes EBITDAMárgenes EBITDAMárgenes EBITDAMárgenes EBITDA 24,9%24,9%24,9%24,9% (54,3%)(54,3%)(54,3%)(54,3%) 1,9%1,9%1,9%1,9% (17,6%)(17,6%)(17,6%)(17,6%) 13,7%13,7%13,7%13,7%Márgenes EBITDAMárgenes EBITDAMárgenes EBITDAMárgenes EBITDA 24,9%24,9%24,9%24,9% (54,3%)(54,3%)(54,3%)(54,3%) 1,9%1,9%1,9%1,9% (17,6%)(17,6%)(17,6%)(17,6%) 13,7%13,7%13,7%13,7%
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BALANCE CONSOLIDADOBALANCE CONSOLIDADOBALANCE CONSOLIDADOBALANCE CONSOLIDADO
31 Diciembre 200931 Diciembre 200931 Diciembre 200931 Diciembre 2009

31.12.0931.12.0931.12.0931.12.09 31.12.0831.12.0831.12.0831.12.08 €€€€’000’000’000’000 %%%%

Inmovilizado material 21.794 26.676 (4.882) (18,3%)

Fondo de Comercio y otros intangibles 18.239 19.795 (1.556) (7,9%)

Activos financieros e impuestos diferidos 1.469 1.256 213 16,9% 

Deudores 2.687 2.738 (51) (1,9%)

Administraciones Públicas deudoras 34 61 (27) (44,7%)

Otros activos corrientes 568 620 (52) (8,4%)

Tesorería y equivalentes 13.964 12.972 992 7,6% 

Total ActivosTotal ActivosTotal ActivosTotal Activos 58.755 58.755 58.755 58.755 64.11964.11964.11964.119 (5.364)(5.364)(5.364)(5.364) (8,4%)(8,4%)(8,4%)(8,4%)

Deuda financiera 22.092 21.868 224 1,0% 

Acreedores comerciales 6.780 8.106 (1.326) (16,4%)

Otros pasivos financieros 4.859 11.490 (6.631) (57,7%)
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Nota: Datos en miles de euros

Administraciones Públicas acreedoras 3.210 2.458 752 30,6% 

Otros pasivos corrientes 461 688 (227) (33,0%)

Otros pasivos no corrientes 488 485 3 0,5% 

Patrimonio Neto (Sociedad Dominante) 20.865 19.088 1.777 9,3% 

Intereses minoritarios - (64) 64 (100,0%)

Total Patrimonio Neto y PasivosTotal Patrimonio Neto y PasivosTotal Patrimonio Neto y PasivosTotal Patrimonio Neto y Pasivos 58.755 58.755 58.755 58.755 64.11964.11964.11964.119 (5.364)(5.364)(5.364)(5.364) (8,4%)(8,4%)(8,4%)(8,4%)



DEUDA NETA A 31 DICIEMBRE DEDEUDA NETA A 31 DICIEMBRE DEDEUDA NETA A 31 DICIEMBRE DEDEUDA NETA A 31 DICIEMBRE DE 2009200920092009

Ratio Deuda Ratio Deuda Ratio Deuda Ratio Deuda 
Neta/Ebitda 2009Neta/Ebitda 2009Neta/Ebitda 2009Neta/Ebitda 2009

0,87x0,87x0,87x0,87x

12.972 13.964 

10.000 

15.000 

20.000 

0,87x0,87x0,87x0,87x

(21.868) (22.092)

(7.193)

(2.638)

(16.089)

(10.766)

(25.000)

(20.000)

(15.000)

(10.000)

(5.000)

-

5.000 

10.000 

2.008 2.009 

Tesorería Deuda Financiera Earn-Outs Deuda Neta
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Nota: Datos en miles de euros

■ Deuda Financiera: Deuda Financiera: Deuda Financiera: Deuda Financiera: 
Deuda a 
Largo 
plazo
79,5%

Deuda a 
corto 
plazo
20,5%

Tesorería Deuda Financiera Earn-Outs Deuda Neta



INVERSIONES 2009INVERSIONES 2009INVERSIONES 2009INVERSIONES 2009

Total Inversiones 2009Total Inversiones 2009Total Inversiones 2009Total Inversiones 2009

1.454 

1.350 

1.500 

Total Inversiones 2009Total Inversiones 2009Total Inversiones 2009Total Inversiones 2009
2.561

182 142 

1.272 

428 

446 
91 

570 

446 

150 

300 

450 

600 

750 

900 

1.050 

1.200 

1.350 
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Nota: Datos en miles de euros

Inversiones aperturasInversiones mantenimiento

182 

-
142 91 

-

CB España CB Italia Care 
Vision

Clínica 
Londres



CASH FLOWCASH FLOWCASH FLOWCASH FLOW
31 de Diciembre de 200931 de Diciembre de 200931 de Diciembre de 200931 de Diciembre de 2009

2009200920092009 2008 2008 2008 2008 (1)(1)(1)(1)

Resultado antes de impuestos 2.924 9.750 

Amortización 7.392 6.458 

Otros flujos de explotación 139 152          

Variación del capital circulante (2.456) (3.649)

Impuesto sobre beneficios (967) (3.452)

Otros ajustes al resultado 1.215 1.004 

Tesorería procedente de actividades de explotaciónTesorería procedente de actividades de explotaciónTesorería procedente de actividades de explotaciónTesorería procedente de actividades de explotación 8.247 8.247 8.247 8.247 10.263 10.263 10.263 10.263 

Pagos por compras de inmovilizado (2.561) (6.069)

Pagos por adquisición de Sociedades dependientes (2.431) (7.966)

Otros flujos de inversión (64) 1.179 

Tesorería utilizada en actividades de inversiónTesorería utilizada en actividades de inversiónTesorería utilizada en actividades de inversiónTesorería utilizada en actividades de inversión (5.056)(5.056)(5.056)(5.056) (12.856)(12.856)(12.856)(12.856)

Cobros por préstamos bancarios 5.000 16.274 
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Nota: Datos en miles de euros
(1) Se incluye  Care Vision  desde el 1 de junio de 2008

Cobros por préstamos bancarios

Pagos por préstamos bancarios (4.776) (1.597)

Pagos a proveedores a LP (1.346)- (209)

Otros flujos de financiación (1.077) (8.956)

Tesorería procedente en actividades de financiaciónTesorería procedente en actividades de financiaciónTesorería procedente en actividades de financiaciónTesorería procedente en actividades de financiación (2.199)(2.199)(2.199)(2.199) 5.512 5.512 5.512 5.512 

Cambio neto en la situación de tesoreríaCambio neto en la situación de tesoreríaCambio neto en la situación de tesoreríaCambio neto en la situación de tesorería 992992992992 2.919 2.919 2.919 2.919 



B. Evolución de las Unidades de negocio



EVOLUCIÓN DE LAS UNIDADES DE NEGOCIOEVOLUCIÓN DE LAS UNIDADES DE NEGOCIOEVOLUCIÓN DE LAS UNIDADES DE NEGOCIOEVOLUCIÓN DE LAS UNIDADES DE NEGOCIO

GRUPO CLÍNICA BAVIERAGRUPO CLÍNICA BAVIERAGRUPO CLÍNICA BAVIERAGRUPO CLÍNICA BAVIERA

OFTALMOLOGÍAOFTALMOLOGÍAOFTALMOLOGÍAOFTALMOLOGÍA ESTÉTICAESTÉTICAESTÉTICAESTÉTICA

BAVIERABAVIERABAVIERABAVIERA
ITALIAITALIAITALIAITALIA

CARECARECARECARE
VISIONVISIONVISIONVISION

CLINICACLINICACLINICACLINICA
LONDRESLONDRESLONDRESLONDRES

BAVIERA BAVIERA BAVIERA BAVIERA 
ESPAÑAESPAÑAESPAÑAESPAÑA

GRUPO CLÍNICA BAVIERAGRUPO CLÍNICA BAVIERAGRUPO CLÍNICA BAVIERAGRUPO CLÍNICA BAVIERA
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Oftalmología



CB ESPAÑACB ESPAÑACB ESPAÑACB ESPAÑA
Resultados 2009 vs 2008Resultados 2009 vs 2008Resultados 2009 vs 2008Resultados 2009 vs 2008

€ en miles 2009200920092009 2008200820082008 €€€€'000'000'000'000 %%%%

Cifra de negociosCifra de negociosCifra de negociosCifra de negocios 56.143 56.143 56.143 56.143 65.394 65.394 65.394 65.394 (9.251)(9.251)(9.251)(9.251) (14,1%)(14,1%)(14,1%)(14,1%)

Total Gastos (42.178) (46.434) (4.256) (9,2%)

EBITDAEBITDAEBITDAEBITDA 13.965 13.965 13.965 13.965 18.960 18.960 18.960 18.960 (4.995)(4.995)(4.995)(4.995) (26,3%)(26,3%)(26,3%)(26,3%)
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Ratios sobre ventasRatios sobre ventasRatios sobre ventasRatios sobre ventas 2009200920092009 2008200820082008

Consumos 9,3% 7,6% 1,7%

CB ESPAÑACB ESPAÑACB ESPAÑACB ESPAÑA
Evolución de costes y márgenes 2009Evolución de costes y márgenes 2009Evolución de costes y márgenes 2009Evolución de costes y márgenes 2009

Consumos 9,3% 7,6% 1,7%

Gastos médicos 23,6% 22,6% 1,0%

Personal de Clínicas 14,5% 12,5% 2,0%

Alquileres 7,3% 6,0% 1,3%

Otros Gatos Operativos 5,5% 6,1% (0,6%)

Marketing 6,0% 8,2% (2,2%)

Servicios Centrales 9,0% 8,0% 1,0%

EBITDAEBITDAEBITDAEBITDA 24,9%24,9%24,9%24,9% 29,0%29,0%29,0%29,0% (4,1%)(4,1%)(4,1%)(4,1%)
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■ Costes fijos (Gastos de personal de clínicas, alquileres, marketing, servicios centrales y otros 

gastos operativos): 56,2%

■ Costes variables (Gastos médicos y Consumos):  43,8% 



CB ITALIACB ITALIACB ITALIACB ITALIA
Resultados 2009 vs 2008Resultados 2009 vs 2008Resultados 2009 vs 2008Resultados 2009 vs 2008

€ en miles 2009200920092009 2008200820082008 €€€€'000'000'000'000 %%%%

Cifra de negociosCifra de negociosCifra de negociosCifra de negocios 982 982 982 982 420 420 420 420 562 562 562 562 133,8% 133,8% 133,8% 133,8% 

Total Gastos (1.515) (1.641) (126) (7,7%)

EBITDAEBITDAEBITDAEBITDA (533)(533)(533)(533) ((((1.220)1.220)1.220)1.220) 687687687687 56,3%56,3%56,3%56,3%
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CARE VISIONCARE VISIONCARE VISIONCARE VISION
RRRResultados 2009 vs 2008esultados 2009 vs 2008esultados 2009 vs 2008esultados 2009 vs 2008

€ en miles 2009200920092009 2008*2008*2008*2008* €€€€'000'000'000'000 %%%%

Cifra de negociosCifra de negociosCifra de negociosCifra de negocios 13.126 13.126 13.126 13.126 6.687 6.687 6.687 6.687 6.439 6.439 6.439 6.439 96,3% 96,3% 96,3% 96,3% 

Total Gastos (12.879) (6.553) 6.326 96,5% 

EBITDAEBITDAEBITDAEBITDA 247 247 247 247 134 134 134 134 113 113 113 113 84,3% 84,3% 84,3% 84,3% 

*El año 2008 incluye los resultados  de Care Vision desde la fecha efectiva de su integración en 
el grupo (1 de Junio de 2008). 
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Estética
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CLÍNICA LONDRESCLÍNICA LONDRESCLÍNICA LONDRESCLÍNICA LONDRES
Resultados 2009 vs 2008Resultados 2009 vs 2008Resultados 2009 vs 2008Resultados 2009 vs 2008

€ en miles 2009200920092009 2008200820082008 €€€€'000'000'000'000 %%%%

Cifra de negociosCifra de negociosCifra de negociosCifra de negocios 12.890 12.890 12.890 12.890 15.436 15.436 15.436 15.436 (2.546)(2.546)(2.546)(2.546) (16,5%)(16,5%)(16,5%)(16,5%)

Total Gastos (14.303) (16.098) (1.795) (11,2%)

EBITDA RecurrenteEBITDA RecurrenteEBITDA RecurrenteEBITDA Recurrente (1.413)(1.413)(1.413)(1.413) (662)(662)(662)(662) (751)(751)(751)(751) (113,4%)(113,4%)(113,4%)(113,4%)

Gastos Extraordinarios (855) - 855 100,0% 

EBITDAEBITDAEBITDAEBITDA (2.268)(2.268)(2.268)(2.268) (662)(662)(662)(662) (1.606)(1.606)(1.606)(1.606) (242,6%)(242,6%)(242,6%)(242,6%)
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III. Calendario financiero y contacto



CALENDARIO FINANCIERO Y CONTACTOCALENDARIO FINANCIERO Y CONTACTOCALENDARIO FINANCIERO Y CONTACTOCALENDARIO FINANCIERO Y CONTACTO

Calendario financieroCalendario financieroCalendario financieroCalendario financiero

Resultados 1T 2010: 10 Resultados 1T 2010: 10 Resultados 1T 2010: 10 Resultados 1T 2010: 10 ---- 14 de Mayo 201014 de Mayo 201014 de Mayo 201014 de Mayo 2010

ContactoContactoContactoContacto

Relación con InversoresRelación con InversoresRelación con InversoresRelación con Inversores

Paseo de la Castellana 20Paseo de la Castellana 20Paseo de la Castellana 20Paseo de la Castellana 20

28046 Madrid28046 Madrid28046 Madrid28046 Madrid

27

28046 Madrid28046 Madrid28046 Madrid28046 Madrid

Tel: +34 917 819 882/ 880Tel: +34 917 819 882/ 880Tel: +34 917 819 882/ 880Tel: +34 917 819 882/ 880

Inversores@clinicabaviera.comInversores@clinicabaviera.comInversores@clinicabaviera.comInversores@clinicabaviera.com

http://www.clinicabaviera.comhttp://www.clinicabaviera.comhttp://www.clinicabaviera.comhttp://www.clinicabaviera.com

www.adiosvistacansada.comwww.adiosvistacansada.comwww.adiosvistacansada.comwww.adiosvistacansada.com



Aviso LegalAviso LegalAviso LegalAviso Legal

La información financiera contenida en este documento ha sido elaborada de acuerdo con las

Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF). Esta información no ha sido auditada,

por lo que no es una información definitiva y podría verse modificada en el futuro.por lo que no es una información definitiva y podría verse modificada en el futuro.

Este documento tiene carácter puramente informativo y no puede ser interpretado como una

oferta de venta, intercambio o adquisición de valores y, de ninguna manera, constituye las bases

de cualquier tipo de documento o compromiso.

El presente documento puede contener manifestaciones sobre intenciones, expectativas o

previsiones futuras. Estas manifestaciones de futuro o previsiones no constituyen, por su propia

naturaleza, garantías de un futuro cumplimiento, encontrándose condicionadas por riesgos,

incertidumbres y otros factores relevantes, que podrían determinar que los desarrollos y

resultados finales difieran materialmente de los puestos de manifiesto en estas intenciones,

expectativas o previsiones. La Compañía no asume la obligación de revisar o actualizar

públicamente tales manifestaciones en caso de que se produzcan cambios o acontecimientos no

previstos que pudieran afectar a las mismas.
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previstos que pudieran afectar a las mismas.

La Compañía facilita información sobre éstos y otros factores que podrían afectar las

manifestaciones de futuro, el negocio y los resultados financieros del Grupo Clínica Baviera, en

los documentos que presenta ante la Comisión Nacional del Mercado de Valores de España. Se

invita a todas aquellas personas interesadas a consultar dichos documentos.


