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DATOS MAS SIGNIFICATIVOS

ECONOMICO-FINANCIEROS

(En millones de € Ejercicio Ejercicio Ejercicio
salvo indicacién en contrario) 1999 2000 2001
Capital social a fin de afio 79,64 79,64 77,00
Recursos propios a fin de afio
(antes de la distribucién de resultados) ... ... ............ 707,58 791,41 879,34
Acciones a fin de afio, excluida autocartera (miles) ... ... 79.316 78.762 75.494
Inversion neta en participaciones ... ... ... ... ... oo co. ... 641,10 757,17 670,00
Inversién neta en inmovilizado material ... ... ... ... ... ... 134,75 123,05 139,06
Beneficio neto 107,86 93,52 218,83
Dividendos T 9,56 9,56 9,04
Beneficio neto en € por accion ... ... ... oo eenien s aan Ll 1,36 1,19 2,90
Dividendo en € por accion ... ... ... ... oo eerier es aan ais 0,12 0,12 0,12
BURSATILES
Ejercicio Ejercicio Ejercicio
1999 2000 2001

Cotizacién en € por accién
Mixima 35,00 37,50 26,99
Minima 19,50 23,75 16,70
| T P T 33,96 24,73 23,81
Capitalizacién bursdtil a 31/12 (millones de €)... ... ... ... 2.705 1.969 1.833
Volumen negociado
Ntmero de titulos (miles) 38.931 45.569 47.088
Millones de € e 997 1.288 1.121
Promedio diario (millones de €) 3,98 5,15 4,44
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DATOS MAS SIGNIFICATIVOS

ECONOMICO-FINANCIEROS

(En millones de pesetas Ejercicio Ejercicio Ejercicio
salvo indicacién en contrario) 1999 2000 2001
Capital social a fin de afio 13.251 13.251 12.812
Recursos propios a fin de afio
(antes de la distribucién de resultados) ... ... ............ 117.731 131.679 146.309
Acciones a fin de afio, excluida autocartera (miles) ... ... 79.316 78.762 75.494
Inversion neta en participaciones ... ... ... ... ... oo oo. ... 106.671 125983  111.480
Inversion neta en inmovilizado material ... ... ... ... ... ... 22.421 20.474 23.138
Beneficio neto 17.946 15.560 36.410
Dividendos 1.590 1.590 1.504
Beneficio neto en pesetas por accion ... ... ... ... ... ... ... 226 198 482
Dividendo en pesetas por accion ... ... ... ... .o oe eun .o 20 20 20
BURSATILES
Ejercicio Ejercicio Ejercicio
1999 2000 2001

Cotizacién en pesetas por accién
Mixima 5.824 6.239 4.491
Minima 3.245 3.952 2.779
ULLMA c0t et v et v e et v e et eee et e e et e s 5.650 4.115 3.962
Capitalizacién bursdtil a 31/12 (millones de pesetas)... ... 449.992  327.689 305.047
Volumen negociado
Ntmero de titulos (miles) 38.931 45.569 47.088
Millones de pesetas ... ... ... ... ... . 165.833  214.332  186.519
Promedio diario (millones de pesetas) 663 857 739
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CARTA DE LOS PRESIDENTES DEL CONSE]JO
DE ADMINISTRACION

Sefioras y sefiores accionistas:

Un aflo mds nos es muy grato dirigirnos a ustedes para informarles
sobre la evolucion de la Sociedad en el pasado ejercicio y en los primeros
meses de este ano.

A lo largo del afio 2001, la evolucién de los mercados financieros ha
seguido la tendencia negativa iniciada en el ejercicio anterior, lo que ha
tenido su légica influencia en la evolucién del valor liquidativo de Alba. No
obstante, la cartera de valores cotizados de Alba, que incluye s6lo una parte
de la cartera de participaciones, presentaba a finales de 2001 unas plusva-
lias latentes de 1.906 millones de euros (317.174 millones de pesetas).

El valor liquidativo de Alba antes de impuestos y neto de deuda, cal-
culado segin criterios internos coincidentes con los habitualmente utili-
zados por los analistas, se situaba a finales del ejercicio en 2.905 millones
de euros (483.300 millones de pesetas). Si se divide este valor por el
numero total de acciones de Alba, excluida la autocartera, se obtiene un
valor liquidativo por accién de 38,5 euros que, frente a una cotizacién de
las acciones de Alba de 23,8 curos a cierre de ejercicio, supone un des-
cuento del 38%.

Por lo que se refiere a los resultados de nuestra sociedad, el Beneficio
neto correspondiente al ejercicio 2001 ascendié a 218,8 millones de euros
(36.410 millones de pesetas) frente a los 93,5 millones de euros (15.560
millones de pesetas) del ejercicio anterior.

Este incremento en el beneficio neto se debe, principalmente, a la
evolucién de una partida no regular de la cuenta de resultados, los Resu/-

tados de la cartera de valores que alcanzaron los 272 millones de euros



(45.254 millones de pesetas) en comparaciéon con los 104,7 millones de
euros (17.425 millones de pesetas) del afio anterior.

Por su parte, los Beneficios netos participados por puesta en equivalencia
han aportado 77,4 millones de euros (12.875 millones de pesetas) frente a
los 79,7 millones de euros (13.260 millones de pesetas) del ejercicio 2000.
Esta reduccion del 3%, que contrasta con la buena evolucion de los resul-
tados de las sociedades participadas durante 2001, se debe a la menor par-
ticipacion de Alba en algunas de las entidades consolidadas por puesta en
equivalencia, reduccion que ha tenido su contrapartida en los Resultados
de la cartera de valores.

Asimismo, debe destacarse la evolucion de los lngresos por arrenda-
mientos de nuestros activos inmobiliarios, que ascienden a 9,8 millones de
euros (1.638 millones de pesetas), con un incremento del 31% respecto al
ejercicio anterior.

El beneficio por acciéon ha sido de 2,90 euros (482 pesetas), frente a
1,19 euros (198 pesetas) en 2000. En este mismo informe pueden ustedes
encontrar un andlisis mds detallado de las distintas partidas que compo-
nen la cuenta de resultados.

Por lo que se refiere a las principales operaciones realizadas por Alba
durante el ejercicio 2001, debe destacarse el acuerdo alcanzado por los
accionistas espafoles de Media Planning Group para canjear su participa-
cién conjunta del 55% en dicha sociedad por acciones de Havas Adverti-
sing, lo que permitié a Alba adquirir en mayo de 2001 una participacion
del 3,6% en esta ultima entidad, ademds de percibir 19,1 millones de

curos (3.172 millones de pesetas) en metélico.



Posteriormente, durante el mes de junio Alba incrementé su participa-
cion en Havas Advertising hasta alcanzar el 3,97% de su capital.

"Tras estas operaciones, Alba se ha convertido en uno de los accionistas
de referencia del quinto grupo mundial de comunicacién y publicidad y
cuenta con un representante en su Consejo de Administracién.

La participacién en Havas Advertising, cotizada en Paris y Nueva York
(Nasdaq), supone una mayor diversificacién internacional para nuestra cartera.

Con presencia en 75 paises, Havas ofrece una completa linea de servi-
cios, entre los que se incluyen los de publicidad, marketing directo, plani-
ficacion y compra de medios, promocién de ventas, comunicacion empre-
sarial y relaciones publicas.

De igual modo hay que destacar la adquisicién, realizada durante el Glti-
mo trimestre de 2001 y los primeros meses de 2002, de una participacién del
5% en Acerinox, uno de los tres mayores productores de acero inoxidable
del mundo. Acerinox cuenta con plantas productivas en Espana, Estados
Unidos y Sudafrica y obtiene los mejores ratios de eficiencia y productividad
del sector. LLa rentabilidad de la empresa, junto con las buenas perspectivas
de crecimiento y la experiencia del equipo gestor representan, en nuestra
opinién, una buena oportunidad de inversion a largo plazo para Alba.

A 31 de diciembre de 2001 la participaciéon de Alba en Acerinox era
del 1,9% vy actualmente alcanza el 5%, con una inversién de 42,4 millones
de curos (7.052 millones de pesetas) y 123 millones de euros (20.500
millones de pesetas), respectivamente.

Asimismo, en 2001 Alba incrementé su participacion del 2,2% hasta el

2,7% en la compaiifa que presta servicios de telefonfa mévil GSM en Afri-



ca, Mobile Systems International Cellular Investment Holdings (MSI),
en el curso de una ampliacién de capital realizada por dicha entidad. Tras
esta operacion, la inversion total de Alba en MSI asciende a 16,4 millones
de curos (2.712 millones de pesetas). MSI tiene en la actualidad licencias
de telefonia mévil GSM en 12 paises africanos e inversiones financieras
en operadores de Egipto, Sudén, Tanzania y Hong Kong.

En el mes de junio, Alba vendié al grupo Kredietbank, S.A. Luxem-
bourgeoise (KBL), accionista mayoritario del Banco Urquijo, un 12,76%
del capital de dicha entidad por importe de 63 millones de euros (10.480
millones de pesetas), lo que supone valorar la totalidad del banco en
492,8 millones de euros (82.000 millones de pesetas). Después de esta
venta, la participacién en el Banco Urquijo es del 9,98%, sobre la que se
han acordado reciprocos derechos de opcién de venta y compra entre
Alba y KBL,, que podrin ejercitarse durante los afios 2004 a 2006.

En el marco de la gestidn activa que Alba realiza sobre su cartera de
sociedades cotizadas, durante el pasado afio, redujo sus participaciones
en ACS y Carrefour que pasaron de un 23,85% a un 22,93% en la prime-
ra, y de un 3,74% a un 3,29% en la segunda. Asimismo, Alba disminuyé
su participacién en Sogecable, equipardndola a la del resto de socios
financieros, desde el 11,33% de finales del ejercicio anterior hasta el
5,01%. Todas estas operaciones se produjeron antes de los sucesos del 11
de septiembre.

Por lo que se refiere a su division inmobiliaria, Alba vendié su partici-
pacioén (26,32%) de la sociedad Porto Pi, propietaria de este centro comer-

cial radicado en Palma de Mallorca, por 9 millones de euros (1.500 millo-



nes de pesetas). Asimismo, adquirié por 18 millones de euros (3.000
millones de pesetas) un edificio de oficinas situado en el entorno de la
urbanizaciéon La Florida de Madrid con una superficie de 11.600 metros
cuadrados de oficinas y servicios complementarios y 400 plazas de aparca-
miento que se encuentra arrendado en su totalidad.

Con posterioridad al cierre del ejercicio, se ha realizado una operacién
de compra de 6.550 metros cuadrados de oficinas enteramente alquilados
y 113 plazas de garaje, en el edificio Master’s I, del conjunto urbanistico
Azca en el distrito de negocios de Madrid con una inversién de 28,4
millones de euros (4.725 millones de pesetas).

Debido a que consideramos elevado el descuento sobre el valor liqui-
dativo al que han estado cotizando las acciones de Alba, se ha procedido a
la compra de acciones propias a lo largo del afio 2001 por un importe de
76 millones de euros (12.645 millones de pesetas). Durante los primeros
meses del afio 2002 hemos continuado con esta politica de adquisicion de
acciones propias, que entendemos beneficia a todos los accionistas.

A continuacién vamos a comentarles brevemente la evolucién en el
ejercicio 2001 de las principales sociedades participadas. En otras piginas
de este informe figura con mayor detalle informacién sobre todas ellas.

ACS ha tenido un excelente ejercicio, mejorando a la vez su rentabili-
dad y fortaleciendo su estructura financiera. En el ejercicio 2001, el grupo
ACS alcanz6 una cifra total de negocio de 3.921 millones de curos
(652.400 millones de pesetas), un 15% superior respecto a 2000, de los
que el 52,4% correspondieron a las actividades de servicios, que conti-

ndan aumentando su peso relativo. El beneficio neto del grupo fue de



149 millones de euros (24.792 millones de pesetas), superior en un 23,6%
al del ejercicio anterior, lo que supone aumentar la rentabilidad sobre fon-
dos propios hasta el 17,3%. La fuerte generacion de recursos y la reduc-
cion, practicamente a la mitad, del fondo de maniobra, han permitido
reducir un 38% el endeudamiento neto hasta los 131 millones de euros
(21.797 millones de pesetas), todo ello a pesar de haber realizado inver-
siones por 201 millones de euros (33.444 millones de pesetas).

El ejercicio 2001 ha sido para Carrefour un afio de consolidacién vy, a la
vez, de renovado esfuerzo comercial, una vez completado en su mayor
parte el proceso de integracion derivado de la fusién con Promodés.

Asi, Carrefour ha llevado a cabo un intenso plan de remodelacién de
sus actividades en paises como Bélgica, Italia y Grecia, en los que recien-
temente habia adquirido el control de sus operaciones, que ha supuesto la
unificacién de sus tiendas bajo ensefias comunes, la aplicaciéon de nuevas
politicas comerciales y la mejora de los sistemas logisticos y de gestion,
cuyos resultados se empezaron a manifestar ya a finales del ejercicio con
incrementos significativos de las ventas en dichos paises.

Otro ¢je fundamental de la gestion de Carrefour durante 2001 ha sido el
esfuerzo comercial realizado en todos los mercados en los que estd presente,
a través de precios atin mas competitivos, surtidos mas amplios y promocio-
nes mds atractivas. Dicha politica comercial, que continuard durante el ano
2002, ha permitido a Carrefour recuperar cuota de mercado en el tltimo tri-
mestre del afio en Francia y Espaiia, sus dos principales mercados.

Las ventas netas del grupo Carrefour durante el ejercicio 2001 ascen-

dieron a 69.486 millones de curos (11,6 billones de pesetas), con un



incremento del 7% sobre las del afio anterior, y su resultado neto corrien-
te crecié un 15% hasta los 1.207 millones de euros (200.828 millones de
pesetas).

En un entorno marcado por la crisis del mercado publicitario, que ha
visto reducido en un 5% la inversién en publicidad a nivel mundial, y
que por primera vez en los tltimos 50 afios puede experimentar una con-
traccién en dos ejercicios consecutivos, Havas Advertising cerré el ejerci-
cio 2001 con unas ventas de 2.241 millones de euros (372.871 millones de
pesetas), lo que supone un crecimiento orgdnico del 0,3% respecto a
2000. No obstante, con ¢l fin de mejorar sus margenes de rentabilidad y
adaptarse a la situacién del mercado, la compania ha llevado a cabo un
plan de reestructuracién de sus actividades, que supuso ahorros de 50
millones de euros (8.319 millones de pesetas) en 2001 y generard ahorros
adicionales de 120 millones de euros (19.966 millones de pesetas) en
2002.

Sogecable alcanz6 durante el ejercicio 2001 una facturacién consolida-
da de 1.003 millones de euros (166.902 millones de pesetas) con un incre-
mento del 13% respecto al afio anterior. Esto ha sido posible gracias a la
buena evolucién del nimero de abonados, que al cierre del ejercicio
superaban los 2 millones tras haber incorporado 93.000 nuevos clientes,
asi como por los éxitos cosechados en su actividad de produccién y distri-
bucién de cine. De esta forma, Sogecable mantiene una clara posicion de
liderazgo en la televisién de pago en nuestro pais. Sogecable obtuvo en
2001 un beneficio neto consolidado de 2,8 millones de euros (466 millo-

nes de pesetas).



Vodafone, el primer operador de telefonia mévil del mundo, ha conti-
nuado con su expansion internacional a lo largo de 2001 superando los 100
millones de clientes, que en su mayoria operan ya bajo marca “Vodafone”,
gracias al proceso de unificacion recientemente llevado a cabo. Durante el
pasado afo, la sociedad tom6 el control de Japan Telecom, el tercer opera-
dor de moviles de Japdn, lo que le permitird aprovechar las expectativas
de crecimiento de dicho mercado y adquirir experiencia en los servicios
de datos. También completd la adquisiciéon de Eircell, en Irlanda, y del
34,5% de lusacell, en México. A diferencia de la mayorfa de sus competi-
dores, Vodafone mantiene una saneada estructura financiera, con un nivel
de endeudamiento inferior al 9% de su capitalizacion bursatil.

Por su parte, Xfera, adjudicataria de la cuarta licencia de telefonia
maévil UMTS, ha tenido que afrontar importantes cambios en el mercado
de las telecomunicaciones que han obligado a retrasar el lanzamiento de
sus servicios. El mercado espaiiol ha alcanzado ya una penetracion supe-
rior al 70% de la poblacioén, y los terminales que utilizan la nueva tecnolo-
gia no estdn todavia disponibles. A pesar de estas dificultades, Xfera ha
mantenido su esfuerzo de inversion, centrindose en el despliegue de la
red y en el desarrollo de plataformas de servicios, y espera convertirse en
un operador eficiente, desde el punto de vista operativo y econémico.

En los meses transcurridos del ejercicio 2002 la evolucién de los resul-
tados de las empresas participadas estd siendo positiva, lo que nos hace
prever una progresién satisfactoria de los Beneficios netos participados por
puesta en equivalencia, la partida recurrente mds significativa de nuestra

cuenta de resultados.



En relacion con la distribucién de resultados del ejercicio, el Consejo
de Administracién propone a la Junta General de Accionistas el reparto
de un dividendo de 0,12 euros por accién con cargo al ejercicio 2001, lo
que supondri el abono, en los primeros dias del mes de junio, de un divi-
dendo de 0,06 euros por acciéon, complementario del pagado a cuenta en
el pasado mes de noviembre. Todo ello supone mantener el reparto de
dividendo de ejercicios anteriores. Adicionalmente, el Consejo propone a
la Junta General una reduccién de capital por amortizacién de autocartera
equivalente al 3% del capital social.

Se someten asimismo a la aprobacién de la Junta los acuerdos necesa-
rios para poder establecer un nuevo plan de opciones sobre acciones de la
sociedad, andlogo al autorizado en la Junta General de mayo de 2000 y
complementario de aquél, por considerar que este sistema retributivo, en
los términos moderados que se propone, constituye un instrumento eficaz
para la vinculacién del equipo directivo al proceso de creaciéon de valor
para los accionistas.

Finalmente, queremos expresar nuestro agradecimiento a todo el per-
sonal de nuestro grupo de empresas por su profesionalidad, ilusién y
entrega, y a todos ustedes por su confianza y apoyo.

Cordialmente,

Juan March Delgado
Carlos March Delgado

Presidentes del Consejo de Administracién






INFORMACION ECONOMICO-FINANCIERA CONSOLIDADA

En este capitulo se presentan los estados econémico-financieros consoli-
dados de Alba, de forma resumida y agrupados segtn criterios de gestion.
En la parte final de este informe figuran las Cuentas Anuales consolida-

das, auditadas por Arthur Andersen, con una informacién més detallada.




BALANCE

La evolucién de las partidas mds significativas del Balance de Alba a lo
largo del ejercicio 2001 ha sido la siguiente:

El Inmovilizado material neto, que incluye basicamente los inmuebles
arrendados a terceros, alcanza la cifra de 139,1 millones de euros (23.138
millones de pesetas). Esta cifra supone un aumento de un 13,1% respecto
al afio anterior, debido fundamentalmente a la compra de un edificio de
oficinas en Madrid por un importe de 18 millones de euros (3.000 millo-
nes de pesetas).

El Inmovilizado financiero asciende a 670 millones de euros (111.480
millones de pesetas), un 11,5% inferior al afio anterior. Esta variacién es
consecuencia del efecto neto de las desinversiones (Carrefour, ACS y
Sogecable, fundamentalmente), las inversiones (Havas Advertising, Xfera
y MSI) vy las dotaciones a la Provision de Cartera de Valores realizadas a lo
largo del ejercicio.

El Fondo de Comercio pendiente de amortizar es de 57,9 millones de
curos (9.625 millones de pesetas) y corresponde a la inversion realizada
en ejercicios anteriores en ACS. La disminucién de esta partida en el
ejercicio es consecuencia de las amortizaciones y de las desinversiones
del periodo.

La partida de Acciones propias en cartera recoge el coste de adquisicion
de 1.505.774 acciones, adquiridas a un precio medio de 21,89 euros, por
un importe total de 33,0 millones de euros (5.484 millones de pesetas),
que representan el 1,96% del capital social de la compania.

Las Cuentas Financieras se sitian a cierre de ejercicio en 249,6 millo-

nes de curos (41.530 millones de pesetas), registrando un fuerte incre-



mento como consecuencia de la tesoreria generada por las desinversiones
del periodo.

El Capital social asciende a 77 millones de euros (12.812 millones de
pesetas). LLa disminucién de esta partida respecto al afio anterior se debe
a la reduccion de capital aprobada por la Junta General de Accionistas de
30 de mayo de 2001.

Las Reservas suponen al cierre de ejercicio 588,1 millones de euros
(97.852 millones de pesetas), un 5,6% inferiores a las del afio anterior
debido fundamentalmente a la reduccién de capital por amortizacién de
autocartera y a las diferencias de conversién producidas en las sociedades
participadas.

Las Provisiones se incrementan este afio hasta los 105,1 millones de
curos (17.486 millones de pesetas) frente a los 44,5 millones de curos
(7.400 millones de pesetas) del afio anterior. Este incremento es debido a
que, en aplicacién del principio de prudencia, se ha realizado una dota-
ci6n para la cobertura de eventuales riesgos procedentes de una evolucién
negativa de la situacion econémica, asi como de aquellos que pudieran
derivarse de otros pasivos de cardcter contingente.

Los Acreedores a corto plazo disminuyen un 33,7% hasta situarse en
172,1 millones de euros (28.627 millones de pesetas) como consecuencia
de la tesoreria generada por las desinversiones del periodo, que ha hecho

menos necesario acudir a financiacion ajena.



BALANCES CONSOLIDADOS
ANTES DE LA DISTRIBUCION DE BENEFICIOS (1)

Millones
Millones de € de pesetas
Al 31 de Al 31 de Al 31 de Al 31 de
diciembre diciembre diciembre diciembre
ACTIVO de 1999 de 2000 de 2001 de 2001
Inmuebles arrendados... ... ... ... 150,1 140,2 160,1 26.630
Otro inmovilizado material ... ... 9,5 9.4 9,7 1.613
Inmovilizado material bruto ... ... 159,6 149,6 169,8 28.243
Amortizacion acumulada
Y PIOVISIONES ... et er e et e e (24,8) (26,6) (30,7) (5.105)
Inmovilizado material neto ... ... 134,8 123,0 139,1 23.138
Cartera de valores cotizados ... ... 4945 579,6 594,6 98.930
Cartera de valores sin cotizar ... 146,6 177,6 103,7 17.250
Provisiones de cartera de valores.... — — (28,3) (4.700)
Inmovilizado financiero ... ... ... 641,1 757,2 670,0 111.480
Otro inmovilizado inmaterial ... 1,7 1,8 — 5
Total inmovilizado ... ... ... ... 777,6 882,0 809,1 134.623
Fondo de Comercio ... ... ... ... 107,0 107,6 57,9 9.625
Existencias ... .................. 1,8 1,0 0,1 19
Deudores ..................... 8,0 52 12,8 2.132
Acciones propias en cartera ... 9,0 24,3 33,0 5.484
Cuentas financieras ... ... ... ... 23,7 78,7 249,6 41.530
TOTAL ACTIVO ............ 927,1 1.098,8 1.162,5 193.413

(1) Los Balances se presentan segiin criterios de gestion, lo que explica las diferencias que se producen en algu-
nos capitulos con los datos que figuran en las Cuentas Anuales.



BALANCES CONSOLIDADOS
ANTES DE LA DISTRIBUCION DE BENEFICIOS (1)

Millones

Millones de € de pesetas

Al 31 de Al 31 de Al 31 de Al 31 de

diciembre diciembre diciembre diciembre

PASIVO de 1999 de 2000 de 2001 de 2001
Capital social ... ... ... ... ... ... ... 79,6 79,6 77,0 12.812
Reservas ...ooooevie e i e 5249 623,0 588,1 97.852
Dividendo a cuenta ... ... ... ... (4,8) 4,7) (4,6) (765)
Resultados del ejercicio ... ... ... 107,9 93,5 218,8 36.410
Recursos propios ... ... ... ... ... 707,6 791,4 879,3 146.309
Accionistas minoritarios ... ... 1,5 1,0 0,8 131
Provisiones ... ... ... ......... ... 41,2 44,5 105,1 17.486
Acreedores a largo plazo ... ... 2,5 2,3 5,2 860
Préstamos recibidos ... ...... ... 162,6 256,4 166,2 27.648
Otras deudas y periodificaciones ... 11,7 32 5,9 979
Acreedores a corto plazo ... ... 174,3 259,6 172,1 28.627
TOTAL PASIVO ............ 927,1 1.098,8 1.162,5 193.413

(1) Los Balances se presentan segiin criterios de gestion, lo que explica las diferencias que se producen en algu-
nos capitulos con los datos que figuran en las Cuentas Anuales.



B

]



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

El Beneficio neto obtenido por Alba en el ejercicio 2001 ha sido de 218,8
millones de euros (36.410 millones de pesetas) frente a los 93,5 millo-
nes de euros (15.560 millones de pesetas) registrados el afio anterior.
Este incremento en el Beneficio neto se debe, en su mayor parte, a la
evolucién de los Resultados de la cartera de valores, partida no regular de
la Cuenta de Pérdidas y Ganancias. El beneficio por accién ha sido de
2,90 euros (482 pesetas) frente a 1,19 euros (198 pesetas) del afio ante-
rior.

Los Beneficios netos participados por puesta en equivalencia han alcanzado
los 77,4 millones de curos (12.875 millones de pesetas), un 2,9% inferio-
res a los del afio anterior, debido a la menor participacién en alguna de las
sociedades consolidadas por puesta en equivalencia. Esta disminucién ha
sido en parte compensada por el buen comportamiento que, en general,
han tenido los resultados de las sociedades participadas, cuyo detalle figu-
ra en otras paginas de este informe.

Los Ingresos por arrendamientos presentan una evolucién positiva y
alcanzan los 9,8 millones de euros (1.638 millones de pesetas), un 30,7%
superiores a los del afio anterior. Llas nuevas adquisiciones realizadas,
junto con la buena evolucién de los precios de los alquileres de oficinas,
han sido las causas del crecimiento de esta partida.

El Resultado de la cartera de valores alcanza un importe de 272 millones
de curos (45.254 millones de pesetas) como consecuencia fundamental-
mente de las plusvalias obtenidas en la venta de acciones de Carrefour
(145,9 millones de euros), Sogecable (105,3 millones de euros) y Banco

Urquijo (29,8 millones de ecuros).



Los Resultados atipicos y provisiones presentan un saldo negativo de
100,4 millones de euros (16.706 millones de pesetas) motivado por las
dotaciones para provisiones realizadas en el ejercicio, cuyo incremento es
debido a una provisién registrada, en aplicacién del principio de pruden-
cia, para la cobertura de eventuales riesgos procedentes de una evolucién
negativa de la situaciéon econémica, asi como de aquellos que pudieran
derivarse de otros pasivos de cardcter contingente.

Los Gastos generales alcanzan los 10,5 millones de euros (1.745 millones
de pesetas) y representan un 0,57% de la capitalizacién bursatil de la
sociedad.

Los Gastos financieros (netfos) presentan este ejercicio un saldo positivo
de 2,0 millones de euros (339 millones de pesetas) como consecuencia de
la situacién de Tesoreria Neta, es decir, las Cuentas Financieras una vez
deducidos los Préstamos Recibidos, alcanzada durante el ejercicio tras las
desinversiones realizadas a lo largo del mismo.

Las Amortizaciones del ejercicio se sitian en 4,1 millones de euros (681
millones de pesetas), en un nivel similar al de ejercicios anteriores.

La Amortizacion del fondo de comercio en este ejercicio ha sido de 27,7
millones de curos (4.615 millones de pesetas) frente a los 75,7 millones de
euros (12.618 millones de pesetas) del ejercicio anterior y corresponde a la
amortizacion del generado en 2000 por la adquisicion de acciones de ACS.

El Impuesto de Sociedades asciende a 3,3 millones de euros (547 millo-

nes de pesetas).



CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS (1)

Beneficios netos participados por puesta en equivalencia...
Ingresos por arrendamientos... ... ... oo cee ves cie een aal ol
Resultado de operaciones inmobiliarias ... ... ... ... ... ...
Resultado de la cartera de valores ... ... ... ... ... ... ... ...
Resultados atipicos y provisiones ... ... ... ... ... ... ... ...

Suma ... o e

Gastos generales
Gastos financieros (netos)

AMOTtIZACIONES ... v0t vt vt it et et et et et e e e e
Amortizacion del fondo de comercio ... ... ............ ...
Impuesto de sociedades ... ... ......oo oo in i el
Suma ...

MINOTrItarios... ... cov vt ver e et e e e e e e e

BENEFICIO NETO ... ...... ...

Millones de €

Millones
de pesetas

1999 2000 2001 2001
66,1 79,7 77,4 12.875
6,0 7,5 9,8 1.638
9,9 6,9 3,4 566
138,2 104,7 272,0 45.254
(3,7) 4,1)  (100,4) (16.706)
216,5 194,7 262,2 43.627
(8,8) (10,2) (10,5)  (1.745)
(1,3) (7,6) 2,0 339
(3,7 4,2) [CAY) (681)
(88,6) (75,7) (27,7  (4.615)
(6,3) (3,6) 3,3 (547)
(108,7)  (101,3) (43,6) (7.249)
0,1 0,1 0,2 32
107,9 93,5 218,8 36.410

(1) Las cuentas de estos ejercicios incluyen la consolidacion por puesta en equivalencia de las principales participadas. Los criterios y peri-
metros de consolidacion se detallan en las Cuentas Anuales que figuran al final de este informe.
Estas cuentas de Pérdidas y Ganancias se presentan agrupadas segiin criterios de gestion, lo que explica las diferencias que se producen en

algunos capitulos con los datos que figuran en las Cuentas Anuales.



CARTERA DE PARTICIPACIONES AL 31-12-2001

Valor efectivo en Bolsa (1)

Porcentaje de  Millones

SOCIEDADES COTIZADAS participacién de €
AcCerinox ... ...t il 1,89 46,7
ACS(C)  vov et i e e e 22,93 402,6
Carrefour (¢) ... oo vov v e ol oL 3,29 1.366,3
Havas Advertising (¢) ... ... ... ... 3,97 98,2
Sogecable (¢)... cov oo et et el 5,01 126,4
Vodafone .................. ... ... 0,23 460,6
Total valor en Bolsa... ... ... ... 2.500,8
Total valor en libros ... ... ... 594,6
Plusvalia latente ... ... ... ... ... 1.906,2

Porcentaje de
SOCIEDADES NO COTIZADAS participacién
Banco Urquijo ... ... oo s i il 10,0
March Gestion de Fondos ... ... ... ... ... ... 35,0
March Gestion de Pensiones 35,0
Palio 17,0
Princes Gate ... ... ... cov et vis is e e n.a.
QuUAVItae (C) vv vrr ve et et e e e e e 20,0
Unipsa (C) cev cev ven vt et e vt e e e e e 82,6
Xfera 7.1
Otros (2) n.a.

Total valor en libros ... ... ... ... ... ... ... ...

Inmuebles

(1) Cotizaciones y divisas al cambio iiltimo del mes de diciembre.

Millones €
de pesetas por titulo
7.767 37,6
66.983 27,4
227.338 58,4
16.340 8,1
21.033 26,0
76.643 2,9
416.104
98.930
317.174

Valor en libros

Millones Millones
de € de pesetas
23,7 3.947
1,3 211
1,0 158
16,4 2.712
6,6 1.101
5,0 838
3.4 565
3,0 503
40,5 6.740
2,8 475

103,7 17.250

132,1 21.987

Bolsa
principal
en que
cotizan

Madrid
Madrid
Paris
Paris
Madrid
Londres

(2) Incluye, entre otras, las participaciones en Batmap (15,2%), Broadnet (3,9%), I-Network (28,6%), Optize (20,3%) y

Peoplecall (9,0%).
(¢) Participaciones consolidadas por puesta en equivalencia.



Se detallan a continuacién los cambios producidos a lo largo del ejercicio

2001 en la cartera de participaciones:

SOCIEDADES COTIZADAS

ACETINOX et ve et ve e et e e e e e e
Carrefour ... .oovvt e v e e e e e
Havas Advertising ... ... ... ... ..o oo v oen oes
Sogecable ... ... ...
Vodafone ... .......ccovi e iin it e e

SOCIEDADES NO COTIZADAS

Banco Urquijo ... ... ... oo i i i e
March Gestién de Fondos ... ... ......... ...

March Gestién de Pensiones
Media Planning Group

Palio
Porto Pi

Princes Gate ... ... .o vov ot ve s e e
QUAVITAC .ot vt vet e et e e e e e e s
Unipsa .o.ovenve ven s s s e e e e e

Xfera

Porcentaje de participacion

31-12-00

31-12-01

Variacion

0,0
23,85
3,74
0,0
11,33
0,24

22,7
35,0
35,0
21,6

2,2
17,0
26,3
n.a.
20,0
82,6

7,1

1,89
22,93
3,29
3,97
5,01
0,23

10,0
35,0
35,0
0,0
2,7
17,0
0,0
n.a.
20,0
82,6
7,1

1,89
(0,92)
(0,45)

3,97
(6,32)
(0,01)

(12,7)

(21,6)




DIVERSIFICACION SECTORIAL

Si se agrega a la cartera de participaciones el resto de los activos y pasivos
de Alba, todos ellos valorados de acuerdo con criterios coincidentes con
los habitualmente utilizados por los analistas, se obtiene la siguiente dis-
tribucién sectorial de las inversiones de la Sociedad, segin la situacion y

precios al final de cada uno de los ejercicios (en %):

Porcentajes
1999 2000 2001

— Distribucion ... ... ... 59 53 47
— Telecomunicaciones ... ... ... ... ... ... ... 13 21 18
— COnStrUCCION ... vov vet vee e e e e e el 6 11 14
— Media ..o 20 12 8
— Inmuebles ... ... 3 5 7
— Banca y servicios financieros ... ... ... ... 2 3 2
— Otros 1 1 2
— Deuda Neta/Tesoreria Neta... ... ... ... ... —4 -6 2

100 100 100




INFORMACION SOBRE SOCIEDADES PARTICIPADAS




ACS

En un entorno de ralentizacién econémica global, la construcciéon se ha
mantenido en el pasado afio como uno de los sectores mas dindmicos de
la economia espaifiola, con un crecimiento estimado del 5,6% en términos
reales, impulsado por la ejecucion del Plan de Infraestructuras 2000-2007.

Esta favorable coyuntura ha permitido al Grupo ACS obtener en la
actividad de construccién unos incrementos del 12,3% en produccién y
del 33,2% en beneficio neto, impulsado este tltimo por las mejoras con-
seguidas tanto en margenes como en resultado financiero.

Las actividades de servicios, de naturaleza mds recurrente y que pasan
a representar un 52,4% de la facturacion consolidada, han contribuido asi-
mismo al crecimiento del Grupo con incrementos del 16,9% en produc-
cién y del 19% en beneficio neto. La debilidad actual del mercado de
telecomunicaciones se ha visto mds que compensada por el incremento
de actividad en redes eléctricas, centrales de ciclo combinado, ferrocarri-
les, energias renovables y medio ambiente.

Se alcanza con ello una cifra total de negocios de 3.921 millones de
euros (652.400 millones de pesetas), que representa un crecimiento del
15%, y un beneficio neto de 149 millones de euros (24.792 millones de
pesetas), superior en un 23,6% al del ejercicio anterior y que supone
aumentar la rentabilidad sobre fondos propios hasta el 17,3%

Este avance en cuanto a dimensién y rentabilidad se ha visto acom-
pafado por un claro fortalecimiento de la situacion financiera del Grupo.
La generacion de recursos por 231 millones de euros (38.435 millones de
pesetas) y la reduccién, pricticamente a la mitad, del fondo de manio-
bra, han permitido rebajar el endeudamiento neto hasta 131 millones de
euros (21.797 millones de pesetas) a pesar del esfuerzo inversor realiza-
do. Ello supone un descenso del endeudamiento del 38% respecto al

ejercicio anterior y alcanzar un ratio del 14,4% sobre recursos propios.



Dentro del capitulo de inversiones del ejercicio, por un importe neto
de 201 millones de euros (33.444 millones de pesetas), cabe destacar
especialmente las destinadas a parques edlicos y a plantas de tratamiento
de residuos solidos urbanos por un importe conjunto de 75 millones de
euros (12.479 millones de pesetas). La inversiéon en telecomunicaciones,
ante la situacién de incertidumbre por la que atraviesa el sector, queda
reducida a 23 millones de curos (3.827 millones de pesetas).

En conjunto, y considerando los tltimos cuatro afos, las inversiones
realizadas superan los 1.000 millones de euros (166.386 millones de pese-
tas), habiéndose destinado aproximadamente el 40% a potenciar la diver-
sificacion del Grupo, el 30% a concesiones de infraestructura del trans-
porte, energias renovables y plantas de tratamiento de residuos y el 9% a
telecomunicaciones, y dedicindose ¢l resto a inversiones de cardcter
regular, esto es, de mantenimiento del equipo productivo.

La cartera de pedidos a 31 de diciembre ascendia a 6.810 millones de
curos (1,1 billones de pesetas), lo que representa una cobertura de 21

meses de actividad en construccion y de 22,3 meses en servicios.

Datos mas significativos

(En millones de euros, salvo indicacién en contrario) 1999 2000 2001

Recursos propios ... ... vvver v ver veneee een 655 815 911
Endeudamiento neto ... ... ..o ois s 323 213 131
"Total cifra de negocios ... ... ... .c.coe v vne .o 2.700 3.410 3.921
Beneficio ordinario ... ... ... ... 122 173 222
Beneficioneto ... ... oo oo vin vn s s s 85 121 149
ROE ... o 14,9% 15,5% 17,3%
Dividendo por accion (€) ... ... oo i es oen 0,39 0,50 0,60
Capitalizacién bursatil (a 31-12) ... ... ... ... ... 1.294 1.608 1.755

WWW.Srupoacs.com



CARREFOUR

Una vez completado en su mayor parte el proceso de integracién derivado de
la fusién con Promodes, los objetivos del Grupo en el ejercicio 2001 se han
centrado en la consolidacion de las actividades en aquellos paises, como Bél-
gica e Italia, donde recientemente habia adquirido el control de sus operacio-
nes y en el relanzamiento de su dindmica comercial en todos sus mercados.

De esta forma, en Bélgica se ha llevado a cabo un intenso plan de reor-
ganizacién de las operaciones, incluyendo la remodelacion de tiendas, la
aplicacion de nuevas politicas comerciales y la mejora de los sistemas
logisticos y de gestién. Este plan de remodelacion, que ha supuesto inver-
siones por 150 millones de euros (24.958 millones de pesetas) durante el
ejercicio, ha tenido su reflejo en la evolucién de las ventas que presenta-
ron un incremento del 8,5% a superficie comparable en el dltimo trimestre
del afio. Procesos similares a éste se han llevado a cabo en Italia y Grecia.

Por otra parte, durante 2001 Carrefour ha renovado el esfuerzo comer-
cial en todos los mercados en los que estd presente a través de precios
mds competitivos, surtidos mds amplios y promociones mds atractivas.
Dicha politica comercial, que continuard durante el ejercicio 2002, le ha
permitido recuperar cuota de mercado en el dltimo trimestre del afio en
Francia y Espana, sus dos principales mercados.

Asimismo, con el fin de centrar sus esfuerzos en las actividades y forma-
tos estratégicos para el grupo, Carrefour llevé a cabo la venta de sus partici-
paciones en Picard Surgelés (100%), Cora (42%) y Metro France (20%). El
importe conjunto de dichas operaciones, junto a la venta de tiendas estable-
cida por las autoridades comunitarias en el momento de la aprobacién de la
fusion con Promodes, ascendié a 3.660 millones de euros (608.973 millones
de pesetas), lo que permitié reducir el endeudamiento del Grupo en 2.300
millones de euros (382.688 millones de pesetas), mejorando su ratio de apa-

lancamiento en 17,4 puntos porcentuales respecto al ejercicio anterior.



Durante el ejercicio 2001, Carrefour abrié 32 hipermercados, 64 super-
mercados y 242 tiendas de descuento, acabando el ejercicio con 5.233
tiendas propias. Incluyendo las franquicias, el ndmero total de tiendas a
finales de 2001 ascendia a 9.225.

Las ventas netas del grupo Carrefour durante el ejercicio ascendieron
a 69.486 millones de euros (11,6 billones de pesetas), con un incremento
del 7% sobre las del afio anterior. Excluyendo el efecto negativo de la
evolucién del tipo de cambio, principalmente derivado de sus operacio-
nes en Latinoamérica, dicho incremento de las ventas fue del 9%.

Por su parte, el resultado neto corriente del Grupo alcanzo los 1.207
millones de euros (200.828 millones de pesetas) con un incremento del
15% respecto al ejercicio anterior, y el resultado neto atribuible, después
de tener en cuenta los resultados extraordinarios, ascendié a 1.266 millo-
nes de euros (210.645 millones de pesetas), lo que representa un incre-

mento del 19% frente al ejercicio 2000.

Datos mais significativos

(En millones de euros, salvo indicacién en contrario) 1999 (1) 2000 (1) 2001
Recursos propios ... ... oo coe e ver ver vnn oo 6.433 7.610 6.986
Ventas (sin IVA) ... ... oo oo o o e e 51.948 64.802 69.486
EBITDA (2) co oo e e e e e e e 3.228 4.410 4.528
EBIT (3) oo ot e e it s e e e e e 1.979 2.725 2.826
Resultado Neto Corriente

— Antes de amort. Fondo de Comercio ... 1.149 1.377 1.575

— Después de amort. Fondo de Comercio... 915 1.050 1.207
Beneficio Neto ... ...oovvvnoe e ven oen e 898 1.066 1.266
Beneficio por accién(€/accion) ... ... ... ... ... 1,31 1,51 1,70
Capitalizacién bursdtil (a 31-12) ... ... ... ... 62.711 47.576 41.531
(1) Datos pro-forma.

(2) Resultado antes de amortizacion, intereses e impuestos.
(3) Resultado antes de intereses, impuestos y amortizacion de Fondo de Comercio.

www. carrefour.com



HAVAS ADVERTISING

Durante el afio 2001 los accionistas espainioles de Media Planning Group
alcanzaron un acuerdo para canjear su participacion del 55% en dicha
entidad por acciones de la agencia de publicidad Havas Advertising, que
pas6 a controlar el 100% de la sociedad. En virtud de este acuerdo Alba
percibié 10,7 millones de acciones de Havas Advertising, que representan
el 3,6% de su capital y 19,1 millones de euros (3.172 millones de pesetas).
Posteriormente Alba increment6 su participacion hasta el 3,97%.

Havas Advertising es la quinta agencia de comunicacién y publicidad
del mundo vy, con presencia en 75 paises, ofrece servicios de publicidad,
marketing directo y planificacion y compra de medios.

El Grupo estd organizado en tres divisiones, Euro RSCG, la primera
agencia de publicidad en Europa con implantacién en Estados Unidos y
Latinoamérica; Arnold Worldwide, de origen estadounidense, que confor-
ma la segunda red de agencias del Grupo, y Media Planning Group,
encargada de los servicios de planificaciéon y compra de medios.

El sector de la publicidad se ha visto afectado negativamente por la
ralentizacién de la economia en 2001. A nivel mundial el gasto en activi-
dades publicitarias se ha reducido en un 5% respecto al ejercicio anterior.
Por primera vez en 50 afnos se puede producir una contraccién de este
mercado en dos ejercicios consecutivos. En este contexto macroeconémi-
co, Havas Advertising ha mantenido un nivel de ventas superior al del
afio pasado, presentando un crecimiento orginico del 0,3%. En 2001
Havas obtuvo unas ventas de 2.241 millones de euros (372.871 millones
de pesetas), con un beneficio operativo de 233 millones de euros (38.768

millones de pesetas).



Durante el ejercicio 2001 Havas ha conseguido incorporar a su cartera
de clientes a empresas de diversos sectores empresariales, como Aventis y
Novartis en el farmacéutico, Danone, Heineken y Cadbury en alimenta-
cion, Orange, Vodafone y France Telecom en telecomunicaciones y
BBVA y Credit Suisse en el sector financiero.

Para adaptarse a la situacién por la que atraviesa el sector, la compaiiia
ha llevado a la prictica un plan de reestructuracién y reordenacién de sus
filiales. El plan, que ha tenido un coste de unos 100 millones de euros
(16.638 millones de pesetas), ha permitido ahorrar 50 millones de euros
(8.300 millones de pesetas) en 2001 y se esperan unos ahorros en el entor-

no de los 120 millones de euros (19.966 millones de pesetas) en 2002.

Datos mas significativos

(En millones de euros, salvo indicacién en contrario) 1999 2000 2001
Recursos propios ... ......coovee i e 733 1.127 1.442
Ventas (1) oo cor vee oo e e e e e e e 1.727 2.284 2.241
EBIT (1) (2) cov v e e e e e e e e 232 318 233
Beneficio Neto

— Antes de Fondo de Comercio y Extraord. 78 123 110

— Después de F. de Comercio y Extraord.... 54 89 (88)
Beneficio por accién(€/accion) ... ... ... ... ... 0,47 0,60 0,38
Capitalizacién bursdtil (a 31-12) ... ... ... ... 1.788 4.546 3.457

(1) Ventas y EBIT pro-forma de 1999 y 2000, incluyen resultados de Snyder para todo el ejercicio.
(2) Resultado antes de intereses e impuestos.

www. havas-advertising.com



SOGECABLE

En el afio 2001 Sogecable ha obtenido una cifra de negocios consolidada
de 1.003,1 millones de euros (166.902 millones de pesetas), lo que supone
un incremento del 12,6% sobre la del ejercicio anterior. Este aumento se
ha debido fundamentalmente a la positiva evolucién de los ingresos de
los abonados y los derivados de la actividad cinematogrifica.

La evolucién de los abonados a Sogecable ha sido satisfactoria. A 31
de diciembre de 2001, Canal + contaba con 1.871.000 abonados, mante-
niendo su destacado liderazgo como canal de pago en Espana. En el ejer-
cicio ha captado 113.000 nuevos clientes, lo que se compara muy favora-
blemente con el descenso de 8.000 abonados registrado durante el afio
anterior.

Canal Satélite Digital alcanz6 1.230.000 abonados al cierre del ejerci-
cio, con un incremento de 178.000 nuevos abonados en el aiio.

En conjunto, Sogecable alcanzé un total de 2.017.000 abonados a 31
de diciembre de 2001, afiadiendo 93.000 nuevos clientes a sus ofertas en
los doce dltimos meses. Los abonados a la oferta representan el 61% del
total.

La sociedad ha continuado con su politica de reforzar su oferta de pro-
gramacién de calidad a la que se han incorporado a lo largo del ejercicio
los canales “Canal + ... -30”, “Canal Operacion Triunfo”, “Golf +”, “Dis-
ney Chanel + 17, “Toon Disney”, “Play house”, “Eurosport News”, “40
Latino”, “Fox” y “Fox News”.

En el drea cinematogrifica ha cosechado importantes éxitos en su acti-
vidad de produccién y distribucién de cine. La pelicula Los ofros se ha

convertido en un éxito de recaudacion y de publico en todos los paises en



los que se ha comercializado. La cuota de pantalla de Sogecable en las
peliculas espafiolas se ha situado en el ejercicio en el 42%.
Sogecable ha obtenido un beneficio neto consolidado en el ejercicio

2001 de 2,8 millones de euros (466 millones de pesetas).

Datos mas significativos

(En millones de euros, salvo indicacién en contrario) 1999 2000 2001
Fondos propios ... ... ... oo cov s e oen 1. 362,3 350,9 349,3
Ingresos 763,8 890,9 1.003,1
Beneficio (pérdida) neto ... ... ... co. cev el .ol (13,9) (11,4) 2,8
Numero de abonados (miles)

Canal Plus ... ... ... oo i e e e 1.766 1.758 1.871

CSD et e 813 1.052 1.230
Capitalizacion bursdtil (a 31-12) ... ... ... ... 6.172 2.037 2.522

www.sogecable.es




VODAFONE

Vodafone, el mayor operador mundial de telefonia mévil, ha continuado
su expansion internacional a lo largo de 2001, pasando a tener mds de 100
millones de clientes.

En 2001 Vodafone ha tomado el control de Japan Telecom, el tercer
operador de méviles de Japon. Esta adquisicién, ademds de ampliar la
cobertura internacional del Grupo, permitird a Vodafone aprovechar las
buenas oportunidades de crecimiento del mercado japonés y adquirir
experiencia en los servicios de datos, servicios de los que Japan Telecom
tiene un profundo conocimiento. También se han completado las adquisi-
ciones de Eircell, en Irlanda, y del 34,5% de lusacell, en México, y se¢ ha
aumentado la participacién en Airtel (Espafia) y Vodafone Australia hasta
el 91,6% vy 95,5%, respectivamente.

Desde el punto de vista operativo, Vodafone ha implantado la marca
“Vodafone” en los principales paises en los que estd presente. Esta deci-
sion facilitard la gestién de las inversiones publicitarias y la obtencién de
ahorros en costes.

La situacién financiera de Vodafone le ha permitido mantener el
rating A, en un afio en el que el resto de los operadores han visto perjudi-
cada su solvencia por el pago de las licencias de UM'TS. La desinversion
de activos no estratégicos y la capacidad de generacion de caja de la ope-
radora, han mantenido el nivel de endeudamiento por debajo del 9% de
la capitalizacion.

Vodafone ha alcanzado unas ventas de 13.492 millones de libras
(22.150 millones de euros) en los seis meses terminados en septiembre de

2001 que, a perimetro constante, representa un crecimiento del 13% res-



pecto al ejercicio anterior. El beneficio antes de intereses, impuestos y

amortizaciones, medido también a perimetro constante, ha crecido un

26% en estos seis meses, gracias al comentado crecimiento de las ventas y

a la mejora del margen en tres puntos porcentuales.

Datos mais significativos
(En millones de libras, salvo indicacién en contrario)

Clientes (millones) ... ...... oo vivven e o oo,
Recursos propios... ... ... ooo v ve v e L.

Ventas

EBITDA (2) ... oo

EBIT (3)
Beneficio neto

— Antes de Fondo de Comercio y Extraord.
— Después de F. de Comercio y Extraord....
Beneficio por accién (p/accién) (4)... ... ... ...

Capitalizacién bursitil (millones de £) (5)
Capitalizacién bursitil (millones de €) (5)

(1) EI ¢jercicio de Vodafone termina el 31 de marzo.

(2) Resultado antes de amortizacion, intereses e impuestos.
(3) Resultado antes de intereses e impuestos.

(4) Antes de Fondo de Comercio y Extraordinarios.

(5) Capitalizacion Bursdtil el 31/3 ¢ 30/9.

1/4/1999-

1/4/2000

1/4/2001

31/3/2000 (1) 31/3/2001 (1) 30/9/2001 (1)

53,3
140.833
16.590
5.504
3.977

1.276
487
4,71
214.000
351.000

www.vodafone.co.uk

83,0
145.393
21.428
7.043
5.019

2.304
(9.763)
3,75
125.000
206.000

99,8
138.445
13.492
4.778
n.d.

1.702
(9.735)
2,51
102.000
168.000



BANCO URQUIJO

En el pasado ejercicio Alba ejercité parcialmente la opciéon de venta de
acciones de Banco Urquijo acordada con KBL, reduciendo su participa-
ci6n en el banco al 9,98%. La venta de un 12,76% del capital de Banco
Urquijo se ha realizado a un precio equivalente a valorar la totalidad del
Banco en 492,8 millones de euros (82.000 millones de pesetas), obte-
niéndose una plusvalia de 29,8 millones de euros (4.958 millones de
pesetas).

Sobre la participacién restante se dispone de una nueva opcién de
venta, ejercitable a partir del 1 de enero de 2004, a un precio resultante
de aplicar determinados multiplicadores bursdtiles y que no podrd ser
inferior al 80% del utilizado en la transaccién realizada en el pasado afio.

Como consecuencia de la especializacién de Banco Urquijo en banca
privada y mercado de capitales, sus resultados se han visto afectados por
la situacion desfavorable en la que por segundo afio consecutivo se han
visto inmersos los mercados financieros.

Asi, el incremento en un 16,1% del margen de intermediacién se ha
visto contrarrestado por unos descensos del 45,4% en resultados por ope-
raciones financieras y del 16,2% en ingresos por comisiones, capitulo este
ultimo donde el crecimiento en SIMCAVs no ha podido compensar la
caida de actividad en intermediacién bursatil y gestion de fondos.

La inversiéon crediticia ha experimentado un descenso del 1%, mante-
niéndose el indice de morosidad por debajo del 0,5%. Los recursos de
clientes descienden asimismo un 11,6%. Esta adversa coyuntura ha lleva-
do a la Direccién del Banco a poner en marcha un plan de mejora de la

eficiencia.



El beneficio neto atribuido al Grupo se situé en 17 millones de euros

(2.829 millones de pesetas), con un descenso del 30,7% respecto al ejerci-

cio anterior.

Datos mas significativos

(En millones de euros, salvo indicacién en contrario) 1999 2000 2001

Activos totales ... ... ... 4.370 4.864 5.494
Capital ... oo s v 93 93 93
Recursos propios ... .ooee v it v e 243 254 234
Beneficio neto ... ... el 21 25 17
Numero de oficinas ... ... ... ... oo oen s oas 57 58 58
Nuamero de empleados ... ... ... .o os s . 1.130 1.107 1.115
Fondos de inversién y patrimonios gestionados 3.626 3.558 3.329

www.bancourquijo.es




QUAVITAE

La actividad de Quavitae durante el ejercicio 2001 ha continuado con el
fuerte ritmo de crecimiento de afios anteriores. La cifra de negocio se ha
incrementado un 45% alcanzando los 34,8 millones de euros (5.790 millo-
nes de pesetas) frente a 24 millones de euros (3.993 millones de pesetas)
de 2000. E1 nimero de usuarios atendidos ha crecido un 14%, alcanzando
la cifra de 26.765.

Por lineas de negocio cabe destacar el fuerte incremento experimenta-
do en Ayuda a Domicilio, que creci6 en facturacién un 88%, y el nimero
de usuarios atendidos se incrementé en un 118% alcanzando la cifra de
5.900 domicilios.

En Centros de Dia y en Residencias se ha realizado un gran esfuerzo,
cerrando 2001 con 34 Centros de Dia con un total de 1.326 plazas, y 24
Residencias con 4.274 plazas. Algunos de estos centros se encuentran en
fase de construccién o de proyecto con el solar adquirido.

Durante 2001 se llevé a cabo un cambio estratégico de la compaiiia,
orientindose hacia el mercado privado. L.a nueva estrategia pivota sobre
el desarrollo de centros residenciales para personas mayores, tanto con la
puesta en marcha de nuevos proyectos, como por el mayor grado de avan-
ce de otros iniciados en 2000, entre los que destacan los siguientes:

¢ Inicio de obras, bien de rehabilitacién bien de construccién, de los
siguientes centros residencias:

— Villa Sacramento en San Sebastidn (123 plazas permanentes y 30
de dia).

— Can Granada en Palma de Mallorca (237 plazas permanentes y
30 de dia).

— Antoni M* Claret en Barcelona (245 plazas permanentes y 40 de dia).



— Sierra Alcubierre en Vallecas (Madrid) (141 plazas permanentes y
30 de dia).
La apertura de todas ellas se realizard en los tltimos meses de 2002.

e Constitucién de Rocavitae Centros Asistenciales, S.L., sociedad
participada al 50%. Promoverd la construccién de un centro residencial
privado para extranjeros en Gran Canaria, asi como el desarrollo de nego-
cio de Teleasistencia internacional.

e Constituciéon de Provitae Centros Asistenciales, S.L.., sociedad par-
ticipada al 50% y que promovera la construcciéon de un complejo turistico-
asistencial destinado a extranjeros mayores, en Villajoyosa (Alicante). Se
trata del primer proyecto de envergadura (35.000 m?* edificables) de estas
caracteristicas en la Costa Blanca.

e Apertura del centro residencial para mayores destinado a extranje-
ros en Marbella (141 plazas), a través de la sociedad Azul Centros Resi-
denciales, S.A., participada al 50%.

¢ Adicionalmente al desarrollo de los centros privados en el afio 2001,
se han inaugurado dos centros residenciales publicos:

— Ariznabarra (Vitoria), concesiéon administrativa otorgada a Quavi-
tae por 50 afios, y dependiente de la Diputacion Foral de Alava.
— Jazmin (Madrid), primera residencia especializada en Alzheimer,

dependiente del Ayuntamiento de Madrid.

Datos mais significativos

(En miles de euros) 1999 2000 2001

Recursos propios ... ... .o coe e ven ves vnn .o 8.143 15.853 16.866
Cifra de negocio... ... oo vev ver ces e e e 17.225 24.020 34.796
Cash flow neto ... ......ccocoo i vin ven een oo 1.833 2.110 2.651
Beneficio neto ... ... oo iv it it et e e 968 949 974

www.quavitae.es



UNIPSA

En el ano 2001 el Grupo UNIPSA ha intermediado un volumen de pri-
mas de 167,7 millones de euros (27.900 millones de pesetas), que supo-
nen un crecimiento del 16% respecto al ejercicio anterior. Este crecimien-
to es superior a la media del sector, que se situé en el 2,7%. Los ingresos
por prestaciéon de servicios de todas las empresas del Grupo ascienden a
13,7 millones de euros (2.288 millones de pesetas), un 7,6% mis que el
ano pasado. El crecimiento en ingresos fue inferior al del volumen de pri-
mas intermediadas debido a que el incremento de negocio se ha experi-
mentado principalmente en sectores en que el margen bruto de las opera-
ciones es inferior a la media.

Durante 2001 se ha constituido Carrefour Correduria de Seguros, con
el objetivo de comercializar seguros orientados a particulares en cada uno
de los Centros Comerciales del Grupo Carrefour. La actividad de esta
sociedad ha comenzado en 2002, ejercicio para el que se tiene previsto
implantar puntos de venta de seguros en unos 54 centros. UNIPSA parti-

cipa en esta correduria con un 25%.

Datos mas significativos

(En millones de euros) 1999 2000 2001

Volumen de primas... ... ... ... covcee e een aes 110,8 144.,6 167,7
Ingresos consolidados ... ... ... ... ... ... ... ... 4,3 4,9 5,2
Beneficio antes de impuestos ... ... ... ... ... 1,9 2,6 2,9
Beneficio atribuible neto ... ... ... ... ... ... ... 1,5 2,0 2,2

www.unipsa.com



XFERA

Xfera es la sociedad adjudicataria de la cuarta licencia de telefonia movil
en la que, junto con Alba, estin presentes socios de prestigio internacio-
nal como ACS, Sonera y Vivendi.

A lo largo de 2001 Xfera ha tenido que afrontar importantes cambios
en el mercado de las telecomunicaciones, que han afectado las perspecti-
vas de la compania como cuarto operador. Ademads de la alta penetracién
de los servicios de telefonfa movil, que supera ya el 70% de la poblacidn,
se ha producido un retraso en la llegada de los terminales de nueva gene-
raci6n que ha impedido el lanzamiento de los servicios.

Estos nuevos terminales permitirdn ofrecer nuevos servicios a los
clientes, como acceso movil a Internet, productos multimedia con imagen
y soporte grifico de alta calidad y desarrollarin el comercio y banca elec-
tronica utilizando el terminal mévil.

A pesar de estas dificultades Xfera ha mantenido un intenso esfuerzo
de inversion, centrindose en el despliegue de la red y en el desarrollo de
plataformas de servicios. En el momento de su lanzamiento comercial,
aprovechard las ventajas de ser un nuevo entrante, como la capacidad de
utilizar tecnologia y equipamiento de dltima generacidén, sin tener que
compatibilizar diferentes tecnologias y servicios heredados. También con-
tard con una eficiente estructura de costes, gracias principalmente a las

infraestructuras compartidas con otros operadores.



Datos mas significativos

(En millones de euros) 2000 2001

Recursos propios 305 367
Inmovilizado ... ... ... .o coo e 201 663
Gastos Capitalizados e 64 281
Resultado de Explotacion (1) 34 13
Beneficio Neto (1) ..o oo o in o e e e e e e e 0 7

(1) Resultado de Explotacion y Beneficio Neto incluyen los ingresos por capitalizacion de gastos.

www.xfera.com




OTRAS SOCIEDADES

A continuacién se comenta la evolucién de March Gestion, MSI, Palio y
Princes Gate. A cierre del ejercicio, estas sociedades tenian un valor en
libros de 30,2 millones de euros (5.020 millones de pesetas) y suponian el

1% del valor liquidativo de Alba.

MARCH GESTION DE FONDOS
MARCH GESTION DE PENSIONES

"Tras iniciar sus operaciones en enero de 2001, March Gestién de Fondos
y March Gestién de Pensiones han desarrollado su actividad en un entor-
no muy desfavorable, con enfriamiento econémico global y caidas genera-
lizadas en los mercados de valores, que ha supuesto un desplazamiento
del ahorro desde las instituciones de inversion colectiva hacia inversiones
consideradas refugio, como los depésitos bancarios o los activos inmobilia-
rios. Pese a ello, se cierra el ejercicio con un total de activos gestionados
de 523 millones de euros (87.020 millones de pesetas).

En Fondos de Inversion, la aversion al riesgo mostrada por el participe
se ha traducido en un importante trasvase desde los fondos de mayor ries-
go, de renta variable y mixtos, hacia los fondos de dinero, con el consi-
guiente efecto negativo sobre la comision media.

Todo ello no ha impedido concluir este primer ejercicio en ambas
Gestoras con un modesto beneficio, pese a haber amortizado en su totali-

dad los gastos de establecimiento y puesta en marcha.



MSI (MOBILE SYSTEMS INTERNATIONAL)

En el ejercicio 2001 MSI ha mantenido el ritmo de fuerte crecimiento en
nimero de clientes e ingresos. Este crecimiento ha permitido obtener un
EBI'TDA positivo de 28 millones de délares (31,7 millones de euros) en
2001, y garantizar asi la capacidad de autofinanciacién de las operaciones.

Destacan los buenos resultados obtenidos en la Repiiblica Democriti-
ca del Congo, donde se han conseguido 100.000 suscriptores nuevos en
poco mds de un afio y en Gabdn, pais pequeio pero rico en petréleo,
donde, en el periodo de un ano, MSI alcanz6 50.000 clientes. En Tanza-
nia se completé la adquisicién de un 35% de T'T'CL, el operador de tele-
fonia fija del pais, y se lanzaron los servicios de telefonia mévil en
noviembre.

MST contintia buscando oportunidades de crecimiento en Africa,

donde en el medio plazo espera acudir a nuevas licitaciones.

Datos mais significativos

(En millones de délares, salvo indicacién en contrario) 1999 2000 2001

VENtas ... oo oo ver cit e s e e e e e 19 58 153
EBITDA ... (16) (17) 28
EBI'T o (22) (34) 7N
Beneficio Neto ... oo cov oo ce et e e 2) (40) (14)
Clientes (1) ..ot it it it e e e e e 41.000 163.000  604.000

(1) Sdlo se incluyen los clientes de cada filial en proporcion a la participacion de MSI en la misma.

www.msi-cellular.com



PALIO

E12001 ha sido un afio dificil para las empresas de tecnologia y telecomu-
nicaciones, sectores en los que la sociedad holding Palio centra sus inver-
siones.

A lo largo de 2001, y como en ¢jercicios anteriores, Palio ha continua-
do aumentando de manera significativa el peso en su cartera de las inver-
siones en sociedades no cotizadas. Proyectos como MSI (empresa que
ofrece servicios de telefonia movil en Africa) o Failsafe (empresa que
ofrece en Singapur la subcontratacion de servicios informdticos para gran-
des compaiiias) evolucionan bien pese a las condiciones desfavorables del
mercado.

La inversion en Palio ha permitido a Alba tener acceso a la posibilidad
de coparticipar en la inversién en sociedades no cotizadas.

La evolucién de la composicion de la cartera de inversion de Palio se

refleja en el cuadro adjunto:

Epigrafe 2000 2001

Participaciones en sociedades no cotizadas ... ... ... ... ... 58,2% 72,0%
Participaciones en sociedades cotizadas ... ... ... ... ... ... 18,4% 20,3%
Deuda de alto rendimiento ... ... ... ... oo cov cer ven eun il 10,4% 5,7%
TESOTEITA oot et e e e e et e e e e e e 13,0% 2,0%
TOTAL o e e 100% 100%

www.palio.ch



PRINCES GATE

Princes Gate es un fondo norteamericano en el que, junto a otros inverso-
res internacionales, participa Morgan Stanley encargado, ademads, de la
gestion del mismo. Tiene un capital comprometido de 1.625 millones de
doélares (1.847 millones de curos), de los que 50 millones de délares (57
millones de euros) corresponden a Alba, destinado a inversiones en
empresas no cotizadas de Estados Unidos y Europa pertenecientes a
diversos sectores y en las que la inversion por parte del fondo supere los
50 millones de ddlares (57 millones de euros). El periodo de inversiones
finaliza en marzo de 2004.

Durante el ejercicio 2001 el fondo ha realizado inversiones por impor-
te total de 67,6 millones de délares (76,6 millones de euros), de los cuales
2,6 millones de délares (2,9 millones de euros) fueron aportados por Alba.
La inversiéon mas significativa del periodo ha sido la realizada en Axis,
compaiifa de seguros creada a final de afio para aprovechar el desequili-
brio entre oferta y demanda que presentaba el sector asegurador, con el
correspondiente incremento de las primas percibidas. La inversion total
en Axis fue de 50 millones de délares (56,7 millones de euros), de los que
2 millones de délares (2,3 millones de euros) fueron aportados por Alba.

A finales de 2001, Princes Gate habia realizado inversiones brutas por
importe de 200 millones de délares (227 millones de euros), correspon-

diendo a Alba 7 millones de délares (8 millones de euros).



ACTIVIDAD INMOBILIARIA

Durante 2001 los ingresos netos alcanzados por el arrendamiento de
inmuebles ascendieron a un importe total de 9,8 millones de euros (1.631
millones de pesetas), representando un incremento del 31% en relacién
con el afio 2000. Asimismo cabe destacar que durante el ¢jercicio los edi-
ficios en régimen de alquiler de Alba, han estado ocupados en su prictica
totalidad.

Las principales operaciones llevadas a cabo, en relacién con la cartera
inmobiliaria de Alba, son las siguientes:

e Adquisicién de un edificio completamente alquilado, con una
superficie de 11.000 m? de oficinas, 600 m? para usos complementarios y
400 plazas de garaje, por un importe de 18 millones de euros (3.000 millo-
nes de pesetas), situado en el entorno de la Urbanizacién La Florida de
Madrid.

e Venta de la participacién (26,3%) en la sociedad Porto Pi, S.A., pro-
pietaria del Centro Comercial del mismo nombre, ubicado en Palma de
Mallorca. El importe de la operacién ascendié a 9 millones de euros
(1.500 millones de pesetas) y supuso una plusvalia de 6,6 millones de
euros (1.100 millones de pesetas).

e Construccion de una nave-almacén, alquilada desde la finalizacién
de la obra, en el Poligono Industrial de Inca (Mallorca), de 2.500 m? de
superficie cubierta. Su valoracién asciende a 1,4 millones de euros (233
millones de pesetas).

En enero del presente ejercicio 2002, Alba ha llevado a cabo una ope-
racién de compra en el edificio Master’s I, situado en AZCA, principal

conjunto urbanistico integrado en el distrito de negocios de Madrid. En



dicho edificio se han adquirido seis plantas de oficinas, con una superficie
alquilable de 6.550 m?, y 113 plazas de garaje. Actualmente, estas oficinas
se encuentran arrendadas en su totalidad.

LLa operacién ha supuesto una inversion de 28,4 millones de euros
(4.725 millones de pesetas).

En la actualidad los 110.000 m? que integran la cartera de inmuebles
de Alba representan una inversion total de 167 millones de curos (27.786
millones de pesetas), estimdndose su valor de mercado en unos 218 millo-
nes de euros (36.325 millones de pesetas). Estd compuesta en un 87% por
edificios de oficinas, y el 13% restante por edificios industriales mixtos y

establecimientos hoteleros.






