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Carta de los Presidentes
del Consejo de Administracion

Seioras y sefores
accionistas:

Un afio mds nos es muy grato dirigirnos a ustedes para
informarles de la evolucion de Alba y de sus empresas
participadas en el pasado ejercicio 2011.

En 2011 la crisis econémica entré en una nueva etapa en
Europa con el grave deterioro en los mercados de la deuda
soberana de las economias “periféricas” de la zona Euro,
que ha llegado a poner en cuestion las bases de la Union
Europea y la propia moneda Unica.

Los problemas iniciales en Grecia, Irlanda y Portugal - paises
ya “rescatados” en 2010 - se han trasladado a los mercados de
deuda de Espafia e Italia, economias de mucho mayor tamafio
que pueden llegar a representar un riesgo sistémico para la
economia europea y para los mercados internacionales en caso
de impago o riesgo del mismo. La aparente incapacidad de

la Unién Europea para dar una solucién definitiva, econémica
pero también politica, a estos problemas ha permitido que la
crisis alcanzara proporciones alarmantes en la segunda mitad
del afio pasado. El ejemplo mds evidente lo podemos encontrar
en Grecia, cuyo primer rescate tuvo lugar en abril de 2010 y
que, dos afios después, todavia no ha encontrado una solucién
plenamente satisfactoria a la situacién de insolvencia efectiva de
sus arcas publicas.

Sélo la actuacion decidida del Banco Central Europeo a partir
de los Ultimos meses de 2011 ha permitido reducir la presion
en los mercados de deuda soberana y facilitar la financiacion y
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capitalizacion de las entidades financieras, imprescindible para
que el crédito vuelva a fluir en la economia en el medio plazo.

Hay que destacar que en el caso de Espafia y, en menor
medida, de Italia, gran parte del problema reside no tanto en
el endeudamiento publico sino en la falta de confianza de los
inversores en la capacidad de estos paises para reducir de
manera significativa los elevados déficits publicos actuales
en un entorno econémico de gran debilidad, con un elevado
endeudamiento privado, con altas tasas de desempleo y con
incertidumbres sobre la aun elevada exposicion de sus
entidades financieras al sector inmobiliario.

En este sentido, tanto el anterior como el actual gobierno han
adoptado en Esparia importantes medidas de reduccion del
déficit publico - via recorte de gastos corrientes e inversiones y
aumento de impuestos - y han acometido reformas estructurales
en dreas clave como el mercado laboral, el sistema de pensiones
y el sistema financiero. Estas medidas estdn orientadas a tratar
de reconducir las cuentas publicas en el corto y medio plazo

y dotar a la economia de la flexibilidad necesaria para retomar
una senda de crecimiento sostenible a medio y largo plazo,
recuperando al mismo tiempo la confianza de los mercados.

Por todo ello creemos que, lamentablemente, la economia
espanola, ya de por si con una de las mayores tasas de paro
de los paises desarrollados, continuard sufriendo en 2012,
especialmente en términos de desempleo. Sin embargo,
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Carta de los Presidentes
del Consejo de Administracion

esperamos que las reformas adoptadas o que se puedan
aprobar en los proximos meses sirvan para sentar las bases
de la recuperacion econdémica en los afios venideros.

No obstante, es importante resaltar que las duras medidas de
austeridad adoptadas en Espafia y en otros paises, aunque
necesarias, deben ser acompanadas de otras actuaciones
tendentes a favorecer el crecimiento econémico. En ausencia
de las mismas, la crisis econdmica se prolongara excesivamente
en el tiempo y podria incluso acabar afectando a paises que

ya han comenzado una timida recuperacion, como Estados
Unidos, o que practicamente han conseguido mantener su
ritmo de crecimiento en los ultimos afios, como Alemania o las
economias emergentes.

Las tensiones relacionadas con la crisis de deuda soberana

han tenido su reflejo en la evolucion de los principales indices
bursdtiles. Asi, en 2011 el Ibex 35 cay6 un 13,1% hasta 8.566
puntos, coincidiendo los minimos del afio con los momentos

de mayor tension en los diferenciales de la deuda publica en

los meses de julio, agosto y noviembre. Por razones obvias los
indices de las bolsas de Grecia (-51,9%), Portugal (-27,6%) e Italia
(-25,2%) se encuentran entre los peores de Europa en 2011.

Sin embargo, es necesario destacar que los grandes indices
del continente también se han visto afectados por estas
incertidumbres con importantes, aunque menos abultadas,
caidas. Asi, en el ejercicio, el Eurostoxx 50 ha sufrido una caida

del 17,1%, el CAC 40 del 17,0% y el DAX del 14,7%. La caida
en el FTSE 100, el principal indice de la bolsa britanica, fue mas
moderada (-5,6%) por su menor exposicion a los problemas de
la Zona Euro.

A nivel mundial, los indices de Estados Unidos presentaron un
comportamiento plano - S&P500 (+0,0%) y NASDAQ (-1,8%)

- mientras que el indice Nikkei 225 de la Bolsa de Tokio bajé un
17,3% y el indice Hang Seng de la Bolsa de Hong Kong cayd un
20,0%. Aunque hay factores locales que explican parcialmente
estas caidas - como el terremoto y posterior desastre nuclear
en Japon y las dudas sobre el crecimiento econémico en China
- estos mercados también se han visto lastrados por el temor

a que la crisis de deuda en Europa se pueda traducir en una
recesion econémica global.

Para 2012 la evolucion de la Bolsa espariola vendra
probablemente marcada por las medidas para reducir el déficit
publico y su impacto en la prima de riesgo y el resultado de la
reforma del sector financiero actualmente en marcha. A pesar
de las malas perspectivas macroeconémicas comentadas,
2012 puede no ser un afo necesariamente negativo para los
mercados de renta variable en Espafia si éstos anticipan una
mejora en las perspectivas de recuperacion futura.

Centrandonos en Alba, el Valor Neto de los Activos (NAV)
disminuyd un 28,2% en 2011 hasta 2.937 millones de euros al
cierre del ejercicio. Esta caida se explica principalmente por el
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descenso del 37,2% en el valor de nuestra cartera cotizada - en
gran medida por la caida en las cotizaciones de las acciones de
nuestras participadas pero también por la desinversion realizada
en ACS -y por los dividendos distribuidos en el ejercicio, entre
los que destaca el dividendo extraordinario de 3,00 euros brutos
por accién pagado en abril.

El NAV por accién, una vez deducida la autocartera, ascendia a
50,44 euros a 31 de diciembre de 2011, un 27,6% inferior al de
finales del ejercicio anterior. El mejor comportamiento del NAV
por accion respecto a |3 evolucion del NAV total es consecuencia
de la compra de acciones propias realizada en el ejercicio.

La cotizacion de las acciones de Alba cerrd el ejercicio en 30,23
euros, con un descuento del 40,1% sobre el NAV por accién
antes de impuestos. En el afio, |3 cotizacién de las acciones de
Alba se redujo un 21,4%, un comportamiento peor que el del
Ibex 35 (-13,1%) y el del Eurostoxx 50 (-17,1%). Sin embargo

si consideramos el dividendo extraordinario comentado
anteriormente la caida en la cotizacion seria del 13,6%.

El beneficio neto consolidado de 2011 fue de 406,2 millones
de euros, un 3,1% inferior al resultado del ejercicio anterior. El
resultado neto antes de impuestos aumenté un 21,5% en 2011
hasta 461,3 millones de euros.

El beneficio neto por accién alcanzé 6,96 euros, con un
descenso del 1,7% respecto a 2010. La compra de acciones
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Carta de los Presidentes
del Consejo de Administracion

propias y su posterior amortizacion ha provocado una mejor
evolucién porcentual del beneficio por accion que la del
beneficio total de la sociedad.

En este mismo informe pueden ustedes encontrar un anlisis
m3s detallado de las distintas partidas que integran la Cuenta
de Resultados y el Balance de Situacion de Alba, asi como
informacion detallada de la evolucion en el ejercicio 2011 de
todas nuestras sociedades participadas.

Pasamos a continuacion a comentarles las principales
operaciones realizadas por nuestra compafiia en el pasado
ejercicio.

A lo largo de 2011 Alba realizé inversiones por un total de 158,7
millones de euros, incluyendo el incremento de participacion en
Ebro Foods y en Indra, la compra de acciones propias y nuevas
inversiones de capital desarrollo a través de Deyd Capital; y, por
otro lado, redujo su participacion en ACS:

 Durante 2011 Alba adquirié una participacion adicional del
2,42% en Ebro Foods por 61,7 millones de euros. A finales
de afio, la participacion de Alba en Ebro Foods asciende
al 8,12% y es la quinta mayor inversion de la cartera de
participadas de Alba por valor de mercado.

+ Alba también increment6 su participacion en el capital de
Indra Sistemas con la compra de un 1,30% adicional por

24,5 millones de euros, situando su participacion al final del
ejercicio en el 11,32%.

En el afio Alba adquirié 509.194 acciones propias por un
importe total de 21,3 millones de euros, que representan

un 0,86% del capital social. En la Junta General celebrada

en mayo de 2011 se acordd la amortizacién de 1.030.000
acciones, equivalentes al 1,74% del capital social. A 31 de
diciembre de 2011 las acciones propias en cartera ascendian
a 73.872, equivalentes al 0,13% del capital.

Por su parte, los vehiculos de capital desarrollo gestionados
por Arta Capital (Deya Capital SCR, 100% participado por
Alba; Deya Capital Il SCR y Deyé Capital 11l FCR, éstos ultimos
participados por terceros) realizaron dos inversiones en 2011:

- Afinales de febrero, y en virtud de un acuerdo anunciado
en diciembre de 2010, estas entidades adquirieron una
participacion conjunta del 35,68% en el capital social de
Panaderias Navarras (Panasa) por 43,5 millones de euros.
De esta forma, la participacion indirecta de Alba en Panasa
es del 26,76% con una inversion de 32,6 millones de
euros. Panasa es una de las empresas lideres en Espafia en
la fabricacion, comercializacion y distribucion de productos
frescos y congelados de panaderia, bolleria y pasteleria.

- En el mes de marzo, adquirieron un 26,33% del capital
social de Flex, lider europeo en equipos de descanso,
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mediante una ampliacion de capital. La participacion
indirecta de Alba en Flex es del 19,75%.

« Por otro lado, Alba vendié en febrero de 2011 acciones
representativas de un 5,01% en ACS por 535,2 millones de
euros, a un precio de 34,00 euros por accién. Alba obtuvo en
esta venta plusvalias antes de impuestos de 187,5 millones
de euros y una rentabilidad del 18,1% anual durante un
periodo de 17 afios. A 31 de diciembre, la participacion de
Alba en esta Sociedad se situé en el 18,30% y representaba
el 44,7% del valor total de los activos a cierre del ejercicio.

De cara a 2012 mantenemos unas perspectivas moderadamente
positivas para nuestras participadas gracias a su buen
posicionamiento de mercado, fortalezas competitivas y,

muy especialmente, al gran esfuerzo de internacionalizacion
realizado en los ultimos afios y que les ha permitido reducir
sustancialmente su dependencia del mercado espariol, tan
severamente afectado por la crisis. Asi, en 2011 el 72,9% de
las ventas consolidadas agregadas de nuestras sociedades
participadas cotizadas se generd fuera de Espaiia, frente
aun 51,1% el afio anterior. Creemos que las actividades
internacionales continuardn ganando peso en todas estas
sociedades en los préximos afios.

Antes de terminar, quisiéramos hacer una referencia a la

celebracion, en 2011, del vigesimoquinto aniversario de la
actividad inversora de Corporacion Financiera Alba y poner
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Carta de los Presidentes
del Consejo de Administracion

en contexto los resultados obtenidos con la evolucion de la
economia y la sociedad espafiola en este periodo.

A pesar de la profunda crisis en la que nos encontramos
inmersos, hay que destacar el gran salto cualitativo y
cuantitativo experimentado por la economia espafiola en estos
anos. Asi, por ejemplo, segin datos del Fondo Monetario
Internacional, el PIB real se ha doblado, con un crecimiento
acumulativo medio del 2,8% anual, situando a Espafia entre las
primeras economias de la zona Euro. El PIB per cdpita a precios
corrientes ha aumentado un 6,9% anual, desde 6.347 ddlares
en 1986 hasta 33.298 ddlares en 2011, escalando varios
puestos en el ranking mundial. La fuerte mejora experimentada
se puede apreciar en el hecho de que en 1986 el PIB per
cdpita nominal espariol era apenas el 52,9% del aleman,
mientras que en 2011, y a pesar de la dura crisis actual, este
porcentaje asciende al 74,7%.

En este cuarto de siglo Espafia ha experimentado grandes
cambios sociales, entre los que podemos destacar la masiva
incorporacion de la mujer al mercado laboral (la tasa de
actividad femenina ha pasado del 29,6% al 52,9%), el
paulatino envejecimiento de la poblacion (la mediana de edad
ha aumentado de 32 a 40 afios y la proporcion de personas
mayores de 64 anos del 12,2% en 1986 al 17,1% en 2011)

y, especialmente en los Ultimos diez afos, el importante flujo
migratorio recibido, cercano a los 5 millones de personas, que
ha elevado el porcentaje de la poblacién extranjera registrada

hasta el 12,2% del total a finales de 2011, frente a menos del 1%
en 1986. La aportacion de la inmigracion ha permitido acelerar
el crecimiento de la poblacién, que ha pasado de 38,5 millones
en 1986 a 47,1 millones en 2011.

Por otra parte, el peso especifico de Esparia en el mundo ha
aumentado considerablemente. 1986 fue, de alguna manera,

el afio en que nuestro pais se reincorporé de forma relevante

al panorama internacional con el ingreso en la Comunidad
Econdmica Europea y en la OTAN. Actualmente Espafia es un
miembro activo y relevante en los principales foros y organismos
internacionales.

Centréndonos en Alba, vamos a repasar brevemente la evolucion
de las principales magnitudes de nuestra Sociedad en estos
veinticinco anos:

El NAV de Alba ha pasado de 271 millones de euros a
finales de 1986 a 2.936 millones de euros en 2011, lo que
implica un crecimiento acumulativo del 10,0% anual. Hay
que tener en cuenta ademds que Alba ha destinado mds de
1.500 millones de euros a la compra de autocarters, a la
distribucion de dividendos y a otras formas de remuneracion
a sus accionistas.

+ EI'NAV por accién, teniendo en cuenta las emisiones y
reducciones de capital realizadas, se ha incrementado un
8,9% anual en el mismo periodo.

Carta de los Presidentes del Consejo de Administracion

* La cotizacion de Alba se ha revalorizado un 5,4% anual desde
finales de 1986, en linea con el incremento anual del 5,6%
del IBEX 35 y superior al 3,9% anual del Eurostoxx 50. El
comportamiento de la accién de Alba es muy superior al de los
indices comentados si consideramos los ultimos 10 6 20 arios.

« Larentabilidad para el accionista de Alba, incluyendo
dividendos y otras formas de remuneracién, asciende al
7,2% anual. Si un accionista hubiera invertido 1.000 euros en
acciones de Alba en diciembre de 1986 y hubiera reinvertido
todos los dividendos netos recibidos desde entonces hasta
finales de 2011 en adquirir acciones adicionales, tendria a
finales del afio pasado acciones de Alba valoradas en més de
5.700 euros.

Este buen desempefio historico es consecuencia de unos
criterios claros y prudentes de inversién, con una vision de
generacion de valor y crecimiento rentable a largo plazo y
una razonable politica de diversificacion de riesgos y bajo
endeudamiento. Entendemos que estos criterios contindan
siendo vélidos después de todos estos afios y continuardn
guiando nuestra politica inversora en el futuro.

En cuanto al cumplimiento de las normas y précticas de Buen
Gobierno Corporativo, Alba ha seguido manteniendo un especial
interés por el mismo, con un cumplimiento generalizado de las
recomendaciones existentes en esta materia, principalmente
recogidas en el Documento Unico aprobado por la CNMV.

EYLIYIXVER
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Carta de los Presidentes
del Consejo de Administracion

En este sentido, como actuaciones més relevantes en esta
materia, cabe destacar la modificacion de los Estatutos Sociales
y del Reglamento de la Junta General para adaptarlos a las
Ultimas modificaciones normativas, |a aprobacién de un Cédigo
Etico y de Conducta aplicable a todo el personal del Grupo

y la aprobacién de un nuevo Reglamento de Conducta en

el 3mbito del mercado de valores, que incorpora las Ultimas
modificaciones normativas en esta materia.

Se han aprobado el Informe Anual de Gobierno Corporativo, que
expone detalladamente los aspectos relativos a la estructura de
propiedad y de administracién de la Compaiia, los sistemas de
control de riesgos y el seguimiento de las recomendaciones en
materia de buen gobierno societario, el Informe Complementario
con la informacion adicional solicitado por la CNMV y el Informe
sobre la Politica de Retribuciones del Consejo, estando todos
ellos a disposicion de los accionistas e inversores, asi como otros
informes adicionales por parte de las Comisiones del Consejo.

En relacion a la distribucién de resultados del ejercicio,

el Consejo de Administracién propone a la Junta General

de Accionistas el reparto de un dividendo ordinario de

1,00 euro por accién con cargo al ejercicio 2011, lo que
supondrd el abono, préximamente, de 0,50 euros por accion,
complementario al pagado de igual importe a cuenta en el mes
de octubre del afio pasado. Adicionalmente, a mediados de abril
de 2011, el Consejo de Administracion aprobd el reparto de un
dividendo extraordinario de 3,00 euros por accién.

Por otra parte, el Consejo somete a la Junta la adopcion de
otros acuerdos que se refieren a la eleccion, reeleccion o
ratificacion de Consejeros, la modificacion de los Estatutos
Sociales, la modificacion del Reglamento de la Junta General
de Accionistas, y la renovacién de la autorizacion para la
adquisicion de acciones propias.

Finalmente, queremos expresar nuestro agradecimiento a

los empleados de nuestro Grupo y de nuestras Sociedades
participadas por su profesionalidad, ilusién y entrega, y a todos
ustedes, nuestros accionistas, por su confianza y apoyo.

Cordialmente,
Juan March Delgado
Carlos March Delgado

Carta de los Presidentes del Consejo de Administracion
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Datos mas
Significativos

Econdmico - Financieros

Datos mas Significativos

En millones de euros salvo indicacién en contrario 20m 2010 2009 2008
Capital s0Cial 3 fiN dE M0 evvvririieiniiiiiiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieieeaenenee 58,3 ceeereen 59,3 teeninnn 60,8 ceueene 62,4
Patrimonio Neto a fin A€ 30 w.vuvueiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiicrccrr e 2.863 ........ 2.949 ........ 2.788 ........ 2.599
Acciones en circulacion (miles), promedio del 3M0 «...veuvenrenvenieniinienienieneeneenee. 58.363 ........ 59.271 ........ 60.293 ........ 61.937
3T T 1o 1 O e 406 .eeuenes 419 voenenen K1) 361
DIVIBENAOS «evenrnrnenruiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieieietetrataraeataeaeneneasasaseasncnencnns 234 ........ 59 ceenens 60 wevenenn 46
Beneficio Neto en Uros POr3CCION tuvueveiriiereeneieiuiieieineieearueieieenenecasneenes 6,96 ........ 7,08 ....e.. 6,48 ........ 5,83
Dividendo €n eUroS POr aCCION  wuvuvuenrnrnenenenenenenentaeueasnsasnensaseeeeesenesenenns 4,00 ........ 1,00 ........ 1,00 ........ 0,75

© 5 69060 6000000609090 006006090900006000060006000000060000600000600000060 00060060 00006000600600006006000060000060 0600000

Nota: Datos por accion calculados sobre el promedio de acciones en circulacién del ejercicio.
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Datos mas
Significativos

Bursatiles

Datos mas Significativos

201 2010 2009 2008

Cotizacion de cierre en euros por accién

2 D 44,40 ........ 38,99 .eenenn 40,50 ........ 46,06
T 1 27,43 ........ 29,28 ........ 23,49 ........ 20,54
UIIME +eueeernneerneeeenneeeneeeessesessneesnnsessnsennesssnsesnnsennsessnnsenneesnnnns 30,23 ..eennee 38,46 ........ 36,55 c.eennen 27,25
Capitalizacion bursatil a 31/12 (millones de eUros) ve.eevevereeveiinieieniareninreennnnes 1.762 eurenns 2.282 ........ 2.221 eueeee. 1.700

Volumen negociado

NUMEro de tituloS (MIIES) +ueueneneneneneneneneneeeeeeeeeeeeneeenenenenenenenencncncnencns 12.989 .eueeenn 19.365 .euenenn 23.004 ........ 33.483
MillONES € BUMOS vvrnerrnnreeneeeneeeneeeneeeneesoscosssonssssssosnsosasosnsssnsssnsonas 505 eeennes 675 eeennnn 745 ........ 1.182
Promedio diario (MilloNes de BUIOS) vueueeeeeenreeeneneeeeeenreeencneeeenensescacncasenns 2,0 vevennen 2,6 veenrenn 2,9 ceeennn 4,7
Rentabilidad por dividendo (sobre GItIMO Precio) «eeeveevervenrenrenrenienieneenreneaneens 13,2% vevenees 2,6% tevenenn 2,7% eueenn. 2,8%
PER (SODre GHtIMO PreECiO) «eueeerurenrnruenruernrareernrnerrneensneeesasaesesnesnsncensans 4,34 oneeen. 543 .ceue.. 5,64 ........ 4,67

LR R I R A I N R R I I N R N R R N R I I I I R N R I R I I R R R A N N R I A N N A N R I A A A AP SN A Y
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Datos mas
Significativos

La cotizacion de la accion de Alba se redujo un 21,4% en 2011,
peor que el Ibex 35, que disminuyd un 13,1% en el ejercicio. Sin
embargo, si consideramos el dividendo extraordinario de 3,00
euros por accién pagado en abril, la cotizacion de la accién de
Alba hubiera descendido un 13,6% en el afio, en linea con la
caida del Ibex 35.

Datos mas Significativos

Evolucion Bursatil de Alba en 2011

Precio Fuente: Bloomberg.

45,00
40,00
35,00
30,00
25,00
20,00
15,00

dic. 2010 mar. 2011 Jun. 201 sep. 2011 dic. 2011

== Precio por accion (€)

=== |bex 35 (base ALB)
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Datos mas
Significativos

La evolucién en bolsa de la accion de Alba durante los diez Evolucion bursatil de Alba en los ultimos
ultimos afos constata la significativa creacion de valor de nuestra 10 afios frente a Ibex 35 y Eurostoxx 50
sociedad en el largo plazo. Asi, desde diciembre de 2001,
el precio de la accion de Alba se ha revalorizado un 27,0%

mientras que el Ibex 35 ha subido un 2,0% y el Eurostoxx 50 ha et oI o v st g o
caido un 39,1%. En el grafico se puede apreciar la profundidad 250
del desplome bursétil de 2007 y 2008, la significativa 225
recuperacion posterior a partir de los minimos de marzo de 200
2009 y la recaida sufrida en 2011, causada principalmente por la
crisis de deuda soberana en la zona euro. 175
150
125
100
75
50
25
0
" dieor | dic.oz  dicos  dicos  dicos dic.os  dicor dicos  dic.os  diclo  dict
= Alba
we |bex 35

= Eurostoxx 50
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Datos mas
Significativos

Valor Neto de los Activos

Datos mas Significativos

En millones de euros salvo indicacion en contrario e BN LB 008,
Datos a 31/12

Valor Neto de 108 ACHIVOS () veevenrenrenrenrenreerereerenreereareereasneresesesasenses 2.937 eerenns 4.089 ........ 4.030 ........ 3.614
Valor Neto de los Activos en euros por acCion () w..eeeveenveeneeneinirinieinieennennnen. 50,44 ........ 69,63 ........ 67,18 ........ 58,64
Cotizacion €N €Ur0S POr 3CCION +uvverenerneeneeneinteneintenteneeneenerseesensensensensenne 30,23 ceeenens 38,46 ........ 36,55 ........ 27,25
Descuento respecto a Valor Neto de 10S ACtIVOS «eevverieeiiniieiiarieeieriecieiiecneenees 40,1% veveenns 44,8% .ouueen. 45,6% .evueens 53,5%

© 5 60060 0000 E0E0000O0EI00O0E000O0CCV000O0E000C0000CI0000C000E0OC00P0C0000C000E00000C000000CEIODLODN

(") Antes de impuestos.
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Datos mas
Significativos

El siguiente grafico recoge la evolucion del Valor Neto de los
Activos desde finales de 2001:

Datos mas Significativos

Evolucion del Valor Neto de los Activos
(a 31 dic.) antes de impuestos

Millones de euros

LR R R A N I R R I I I I R I I I I I R R R R R R N AN
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2.000
1.500
1.000
50
0
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Datos mas
Significativos

A continuacién se muestra, para el mismo periodo, |3 evolucion
del Valor Neto de los Activos por accion en circulacion, antes de
impuestos, a 31 de diciembre de cada ejercicio:

Datos mas Significativos

Evolucién del Valor Neto de los Activos
por accion (a 31 dic.) antes de impuestos

€ por accion
90,00
80,00 75,82

70,00 — 67,18 oo
60.00 58,64
50.00 4838 50,44
40,00 848 32,90 34,74
30,00 29,11
20,00
10,00
0,00

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 201
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Vd
Datos mas
Significativos
El NAV por accion de Alba se incrementé un 31,1% en el Evolucion del NAV antes de impuestos
plazo considerado. Este crecimiento del NAV por accién es por accion versus cotizacion

consecuencia de |a creacion de valor de nuestras sociedades
participadas en el periodo, del acierto en las decisiones de

inversion y desinversion adoptadas en el mismo y del positivo 8 00 et ettt ranrrareenaneeenaneses. iente:Bloomberg para precio por accion.
efecto para nuestros accionistas de la compra de acciones 250

propias y su posterior amortizacion. El diferente comportamiento 555
en el tiempo de la cotizacion de la accion y del NAV por accién
se debe a la evolucion del descuento al que cotizan las acciones
de Alba en el mercado respecto al valor de sus activos.

200
175
150
125
100
75
50
25
0
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Datos mas
Significativos

El gréfico incluido a continuacién muestra la evolucién en la

composicion sectorial de la cartera de Alba en los Ultimos afios.

Datos mas Significativos

Desglose sectorial del Valor Bruto de los Activos
(a 31 dic.) ()

* Dalor Bruto de los Activos, antes de descontar la deuda neta y los impuestos.

LR R R A N I R R N I I I R R I N R I R I R R R A I A N R R I A A I N X
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Vd
Datos mas
Significativos
La composicion de la cartera de Alba ha cambiado La categoria de “Varios” incluye en 2011 las inversiones en
sustancialmente en la Ultima década como consecuencia Clinica Baviera, Antevenio y las realizadas a través de Deya
de las inversiones y desinversiones realizadas y el Capital (Mecalux, Pepe Jeans, Panasa, Ros Roca, Flex y Ocibar).
diferente comportamiento bursatil de las participadas. Por El importante esfuerzo inversor realizado por Deyd Capital se
ejemplo, los sectores de Distribucion (Pryca - Carrefour) y refleja en el significativo cambio en el peso de esta categoria
Telecomunicaciones (Airtel - Vodafone), que representaban dentro del Valor Bruto de los Activos de Alba experimentado en
conjuntamente el 59% de la cartera de Alba a finales de 2002, los dltimos afios.

no estdn presentes en la misma desde 2006, siendo los sectores
mds relevantes a finales del afio pasado los de Construccion

y Servicios (ACS, 45% de la cartera) e Industrial (Acerinox,
20%). Asimismo, en 2009 y 2010 se han incorporado dos
nuevos sectores a la cartera, el de Tecnologia (Indra, 6%) y el de
Alimentacion (Ebro Foods, 6%).
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Datos mas
Significativos

Cartera de Participaciones

Estructura de las principales sociedades participadas de
la cartera de Alba a 31 de diciembre de 2011 (1):

Corporacion | v
Financiera
Alba (2)

Acerinox ACS Prosegur Indra Antevenio Clinica

Baviera

Deya
Capital S.CR.

100,00%

24,24% 18,30% 10,01% 11,32% 20,54% 20,00%

Abertis Iberdrola Hochtief Mecalux Flex Panasa Ros Roca Pepe Jeans il Ocibar
10,28% §18,83% 49,20% 9,00% 19,75% 26,76% Q19,04% 12,28% 21,66%
(1) Otras participadas: Arta Capital S.G.E.C.R., S.A. (62,5%) y Corporacion Empresarial de Extremadura, S.A. (0,94%).
(2) Participaciones a través de las sociedades Alba Participaciones, S.A. y Balboa Participaciones, S.A., ambas participadas al 100% por Corporacion Financiera Alba, S.A.

EYLIYTIEVER
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Datos mas

Significativos

Valor de la cartera a 31 de diciembre de 2011: u“l°r°fect'°°°“3°'s“(')

Porcentaje de Millones Euros por  Bolsa principal

Sociedades Asociadas con Cotizacion Oficial ... participacion | deewros  ......SHulo _ engquecotizan
ACS (2) tueneneneneneneneneneneneneeeeeeeeaeasesesasnsnsnsnencnsnsnsnsnenananns 18,30 ......... 1.319,0 ceevvnennnn 22,90 ....... Madrid
ACETINOX (2) wuvenrenrenrenrenrenrenrenrenrererererereseresensesssens 24,24 ......... 598,9 terirninnenn 9,91 cuvenne Madrid
PrOSEZUE (2) wevuennenruererurnernrnernrneenrneeernsnesnsnerssasessnsnasnsnns 10,01 .eveenen 208,7 ceeeneenennn 33,79 ....... Madrid
010 T ) 11,32 ceeenens 182,8 cevineenenns 9,84 ....... Madrid
0T o Yo e /) RN 8,12 veennnne 1794 cevunennnne. 14,35 ....... Madrid
CliNiCa BAVIETa (2) eeveerueniureninreninrnireienraienrneeenseensancnsnnns 20,00 ......... 21,2 eeienenenen 6,50 ....... Madrid
ANEVENIO (2) trvueniureninreenrnienrueeraeereeeensneernesnsasesnsansns 20,54 .eeeenen. 4,8 eevenenene. 5,56 ceuuenn Alternext Paris
Total valor en BolSa ...c.cvvvieiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieiiiee eeeeeaes 2.514,8
Total valor N lIbros «eeveveeeieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieieiieieiieieneciene ceenenes 2.439,8
Plusvalia I3tente ...cccoeviiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieniieiiieeies eeeeseees 75,0
Sociedades N0 COtIZAABS ...cvuverneiineiieeineeineeineeineeineeenneenncenae  eeneeenes 206,9
Inmuebles (t3sacion 8 31-dic-2011) vevveruiuieiieireiieiieiriiiiiieieieee eeeeneens 229,2

R R R R R R R R R R R N R R R I R R R R R R R N R A NS R PRI NP
(1) Cotizaciones al cambio ultimo del mes de diciembre.
(2) Participaciones consolidadas por el método de la participacion.
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Datos mas
Significativos

Se detalla a continuacion la evolucion de la cartera de
participaciones en los Ultimos ejercicios:

Datos mas Significativos

Porcentaje de participacion
Dariaciéon
31-12-2011 201 31-12-2010 31-12-2009

LI R I R R I B N I I I N R R I I R O I I I I N I R I R N R I A I A A N I I N N AR )

Sociedades Cotizadas

N 18,30 vevenrnns (5,01) vevervunnns 23,31 ceeeiinenenns 23,48
ACEFINOX +euveneeneensenernresenssesensensensenssnsensencensscsssascsssnsense 24,24 ceeeuenns " eecsssessans 24,24 coviiiiiininnnn 24,24
PrOSEEUN evnrrnerneineineiniineintineineiateneiacesenasscnesnsenssnsenscnces 10,01 ceeenrene - eecesesensee 10,07 cevnvininnnnnnn 10,01
3T N 11,32 veenenee 1,30 ceevecnnnens 10,02 ceveeniininnnns 10,02
EDrO FOOS «euvininiinininiininiiiiniiiiiniiiiinieiaineeieeneneeasacennes 8,12 evuennnn 2,42 vevieenannns 5,70 ceveniiniinnnns

CliNICa BAVIETa wuvvveueruiniieininiiniuineieenieearucnecesneneensaceeensacncs 20,00 .eeerneen EEETT TP, 20,00 ceenieiniennnnn 18,15
ANEVENMIO tuvnnenenntenerarereneeaseneenseneeneenceneoncensencnssscnssnsence 20,54 ceeeninne C eeeeenenaes 20,54 coiiiiiiiinnn 20,54

Sociedades No Cotizadas

1T 1 N 14,23 ceevneene < eeesseseesee 14,23 ceviiiniinnnnnn
PEPE JEANS tueintiniiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiei it et eeaaes 12,28 vevvveees 5 eeieeieenen. 12,28 eviveininnnnnn
TR T 26,76 veverenns 26,76 veverininies T ereereceseneens
RO 0o 19,04 ceveeeees - eeierieenen. 19,04 ceviiniinnnnns 16,74
FIBX tvuiniiiiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiiecatneieceeneiecacacnaaes 19,75 ceenenees 19,75 tevveveceens T eerececnenenees
L0710 N 21,66 ceveeveee - eeeereceens 21,66 cevniiinnninnn 21,66

En 2011 Alba adquiri6 un 26,76% de Panasa, un 19,75% de
Flex e incrementd su participacion en Ebro Foods un 2,42% y en
Indra un 1,30%. Por otra parte, vendié un 5,01% del capital de
ACS, situando su participacion en el 18,30% a finales de afio.

EYLIYTIEVER
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Datos mas
Significativos

Diversificacion sectorial

Si se agrega al conjunto de participaciones el resto de los

activos de Alba, todos ellos valorados a precios de mercado, se
obtiene la siguiente distribucién sectorial de las inversiones de la
Sociedad, segun la composicion de la cartera y precios al final de
cada uno de los ejercicios (en porcentaje):

Datos mas Significativos

Porcentaje del Ualor Bruto de los Activos total

COoNStrUCCION Y SEIVICIOS weveurrenrineinrenenaranenarncnesassnssascnssnsnce 45 cieveeens 58 tiiiiiininns 61 tieviiininens 68
T[T | 20 eeeenenns 18 vevevninenns 2 I 18
INMUEDIES wuvtviniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e eees 8 veenennnn 5 veviiiiennns 6 tiieeinienens 7
T T4 T N 7 eveenennn 6 cervnenenens LY 4
=TT 1101 o N 6 ceerenne 5 ciiiiiiennns 6 teeiiiininns
11117010 N 6 eeeenrnnn K < eeesceseserees
ORMOS tenernrenernrenerneinesnesneencencencencsnsesesssesssssasssssnssnssnsense 8 veenrnns 4 vieiiiininns 2 rieeieineenns 3
100 ......... 100 ..ovvnennnn 100 ..ooennnnnns 100

(En millones de euros )
Valor Bruto de 10S ACHIVOS weveveeurnineiirnineiurnieieiaeneiarneieiecncnenns 2951 wieenenes 4398 evirinnnnnn 4248 .oceiiiininnn 3.727
Valor Neto de los Activos antes de impUEStOS «evveeeeeeeeniierneneieenenenns 2.937 ceenenee. 4.089 .ienennnnnn 4.030 .eveiiinininns 3.614

LR R I R R R I B R N I I I I N R R I I I R I I I R R R R A N N RN NN RN
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Datos mas
Significativos

En el dltimo ejercicio el peso relativo del sector de Construccion =~ **ecscsereesererrccasarorerecscasceccrcanancs

y Servicios ha disminuido de manera significativa por el peor Servicios INAUSHAIES wuvveiieeiininiineniniiiiiiiiiiiiannne, 22%
comportamiento relativo de la cotizacion de ACS y por la CONSLrUCCION Y CONCESIONES wvvvveerruuunrerunnesreeennseeennnes 16%
reduccion de participacion realizada en el ejercicio. Medio AMbBIENE ..vuvvuniriuiiuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeieaes 6%

Participadas COtizadas «eueeerenrenieniiniiniiniiniinenarincnacnens 1%

En el 45% que representa el sector Construccion y Servicios

se recoge la inversion en ACS. Sin embargo, |3 amplia
diversificacion de actividades de esta compariia reduce de
manera significativa la aparentemente elevada concentracién
sectorial. Para un andlisis mas completo de la diversificacion de
la cartera de Alba deberia subdividirse este porcentaje entre los
diferentes sectores en los que estd presente ACS. En |3 siguiente
tabla, y como mera aproximacion indicativa, se muestra esta
subdivision seguin la aportacion de cada actividad al beneficio
neto de ACS en el ejercicio 2011:

95 60006060000 0000000600600000060000000600000D0DGELOIDLES




Informacion

Y 4 ® ® ®
Economico Financiera
Consolidada

La informacion financiera consolidada se ha elaborado de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

En la parte final de este informe figuran las Cuentas Anuales consolidadas,
auditadas por Ernst & Young, S.L., con una informacion mds detallada.

eI Ve
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Informacion Economico
Financiera Consolidada

Balance

La evolucién en el ejercicio 2011 de las principales partidas del
Balance de Alba ha sido la siguiente:

Las Inversiones inmobiliarias, inmuebles destinados a alquiler,
se situaban en 213,3 millones de euros frente a 221,9 millones
de euros en 2010. Esta disminucién con respecto al afio anterior
se debe, principalmente, a un cargo de 9,1 millones de euros
como menor valor de los inmuebles, de acuerdo con tasaciones
realizadas por expertos independientes, llevandose este importe
contra la Cuenta de Resultados en el epigrafe Variacion del valor
razonable de inversiones inmobiliarias.

El Inmovilizado material disminuyd de 12,0 a 11,3 millones de
euros debido, principalmente, a las amortizaciones del ejercicio.

Las Participaciones en asociadas disminuyeron en 427,9 millones
de euros. Este descenso se debe a la venta de una participacion
del 5,01% de ACS durante el ejercicio, a las variaciones de
patrimonio neto de las participadas y a los dividendos percibidos
de las mismas; estos tres elementos superan en su conjunto

a los ingresos por Participacion en beneficios de sociedades
asociadas y a los aumentos de participacion en Ebro Foods e
Indra, que incrementan este epigrafe.

Los Activos disponibles para la venta a largo plazo aumentaron
51,1 millones de euros por la adquisicién de participaciones del
26,76% en Panasa y del 19,75% en Flex.

El Otro inmovilizado financiero se incrementé en 9,9 millones
de euros debido, por un lado, a la recuperacion del valor de
activos financieros por 56,3 millones de euros cuya correccion
se realizé en 2009, y, por otro lado, a la utilizacién de bases
imponibles negativas y otras deducciones activadas en
ejercicios anteriores.

Los Activos financieros para negociar descendieron en 2011
de 25,4 a 1,8 millones de euros por las ventas de activos
financieros liquidos a corto plazo. Estas inversiones estdn
valoradas a precios de mercado a cierre del ejercicio.

La partida de Otros activos corrientes aumenté de 278,9 a
445,6 millones de euros. Este importe incluye 325,2 millones de
euros de saldos positivos de tesoreria y 120,4 millones de euros
de deudores que se componen, principalmente, de dividendos
aprobados pendientes de cobro y pagos a cuenta del Impuesto
sobre sociedades.

El Capital social se situaba en 58,3 millones de euros a 31 de
diciembre de 2011, con una disminucion de 1,03 millones
de euros respecto al afio anterior. Esta reduccion se debe a

la amortizacion de 1.030.000 acciones aprobada por la Junta
General de Accionistas de 25 de mayo de 2011.

Informacion Econémico Financiera Consolidada
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Informacion Economico
Financiera Consolidada

Las Reservas de la compafiia se incrementaron de 2.520,1

a3 2.605,5 millones de euros, aumento que corresponde
principalmente a la distribucién del resultado del ejercicio anterior
compensada, en parte, por las variaciones en las reservas de las
sociedades participadas - basicamente por compras de acciones
propias, ajustes por la valoracion de los instrumentos financieros
y diferencias de cambio -, por el reparto de dividendos y por la
reduccion de capital comentada anteriormente.

La partida Dividendo a cuenta ascendia a 204,7 millones de
euros y recoge los dos dividendos a cuenta del resultado de 2011
distribuidos durante el ejercicio: 175,5 millones de euros de un
dividendo extraordinario de 3,00 euros brutos por accién pagado
en abril y 29,2 millones de euros del dividendo ordinario a cuenta
de 0,50 euros brutos por accién pagado a finales de octubre.

En Acciones propias se recoge el coste de la autocartera de
Alba que, a 31 de diciembre de 2011, ascendia a 3,0 millones de
euros y representaba el 0,13% del capital social de la compafiia
(73.872 acciones).

El Beneficio del ejercicio se situé en 406,2 millones de euros,
un 3,1% inferior a los 419,4 millones de euros obtenidos el
ejercicio anterior.

Por todo lo anterior, el Patrimonio neto alcanzaba al cierre
del ejercicio 2.863,0 millones de euros, lo que supone una
disminucion del 2,9% sobre el afio anterior.

El epigrafe Provisiones se situ6 en 2,8 millones de euros y
recoge las constituidas por la Sociedad para la cobertura de
gastos, quebrantos o responsabilidades probables o ciertas,
procedentes de litigios en curso derivados del desarrollo de la
actividad.

Los Acreedores a largo plazo corresponden a deudas con
entidades de crédito con una duracién superior al afio, asi como,
en menor medida, a fianzas recibidas de arrendamientos. La
deuda financiera era de 250,0 millones y se corresponde con
contratos financieros asimilables a un préstamo con vencimiento
en junio de 2014.

Los Acreedores a corto plazo, que incluyen tanto préstamos
bancarios como otras deudas, disminuyeron de 621,6 millones
de euros a 308,2 millones de euros, por el vencimiento en
junio de un préstamo de 250 millones de euros, asi como por el
menor endeudamiento bancario debido a las ventas de activos
realizadas en el ejercicio.

Informacion Econémico Financiera Consolidada




2 7 Informe Anual 2zon Corporacién Financiera Alba Informacion Econémico Financiera Consolidada

Informacion Econdomico
Financiera Consolidada

Balance Consolidado Activo

. . . A3zide A3ide A3ide

antes de la Distribucion de diciembre  diciembre diciembre

. . En millones de euros de 20n 2010 2009
Beneflc‘os P 5 6P 0 E B ETLPL OOV P EENETILODLEVPLENCETILPILELEIPDLEPLENOIPLEDEVIPILODLEVIPLEPLODLEIPLENEIPRLOENLEIYROENOIBLOEDGETY

INVersiones INMODIlIBMIAS «.ueeeeerneerneerneeeneeeneeeneerneeeneesncesnceansesnsesnsesnsesnssansesnssanaenns 213,3 ceeeenen 221,9 ceeennnn 229,2

INMOVIliZAdO MALEMIAl <. veenneeneernierteiterneernteineeaneeeneeaneeaneeancesnceancesnseanseansesnseanaenns 11,3 vevennne 12,0 ceenenen 12,9

InMOoVilizado MAterial NELO ....uvineiiniiiiiiieiiieiiieieneieeeeeeonaeonsconssonssonssonnsonnsonnsonnsns 224,6 .eeenees 233,9 ..eeennn 242,1

Participaciones €N 3S0CIAAS «euvurueuinininininiuiniuiuiueuiueeererimirieieieieieieneeeccscncncncncncnes 2.439,8 eeuenne 2.867,7 ........ 2.723,7

Activos disponibles para 1a venta 3 1arg0 plazo ...eeeieeiieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiaiieenae. 206,9 ceienene 155,8 ceeneen 38,9

Otro iNMOVilizado fINANCIENO +.eueeereieriineieeeieneeeereeneeeneeoseosconssonssoessonssossonssonsssnnsss 146,0 veeeeens 136,1 ceveenne 81,8

INMOViliZado fINANCIEND +..ueineeiniiiieieeieiieeineeeneeeneeeneeenseenseensecnseensecnnsennsenneennaes 2.792,7 ........ 3.159,6 ........ 2.844,4

Total iINMOVIIZAA0 ..enneinniiniiiiiiiiiiiiiiieiteieeineeeneenasennceanscanscsnscsnsesnscsnsennscnnsennse 3.017,3 ........ 3.393,5 ........ 3.086,5

Activos fiNaNCIEros Para NEZOCIAM ....cuiuiieruiniieinirierurriernteeeasaresesarcsnsassssasessssnsassns 1,8 ceneeene 254 ........ 22,5

Otros aCtiVOS COMTIEMTES wevvveurrierennreoannreosenesooensscooessscossnssosensssssssssosssasssssasssssnsssons 445,6 cevveeen 2789 ........ 361,9

TOtAl ACHIVO «eunneinniiniiineiineeineeineenneeaneennsennccanseanscnscnscnscansesnscnnsesnsensennscnnsannse 3.464,7 ........ 3.697,8 ........ 3.470,9
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Informacion Econdomico
Financiera Consolidada

Informacion Econémico Financiera Consolidada

Pasivo
A3ide A3ide A3ide
diciembre diciembre diciembre
En millones de euros de 20m 2010 2009
L T Y0 | 58,3 teeerees 59,3 ceenenn 60,8
RESEIVAS +evtttieeeeennnnnnneeeeeeeoeossssnsssnsssscescosossssssnsssssssssssssssssssasnsssssssssssssssnnnnnes 2.605,5 ceeenens 2.520,1 ....... 2.397,0
ACCIONES PrOPIBS «oveeuenenenenenensnsnsarasasasasnsnsssssasssssssssssssssssnsssssssssssssssasassssssssssncs (3,0) ceeennn (20,8) ...... (31,4)
DIVIJENGO 8 CUBMEA wueuenenenenenrnenrnrnrnrnenenenencneneneeesesesesesesesssesessssnsnsnsnsnsncncncncnenns (204,7) ....... (29,4) ...... (30,1)
Beneficio del EJErCICIO veueenarnrierriniririniiniinientietentietiaseecnesescrsnsonronsonsonsonsonsansnsans 406,2 ceeeenee 4194 ....... 390,6
ACCIONIStAS MINOMILAMNIOS +eveeeeneennnnnneeeeeeeeoseesnnnasnssssscossssssssnssssssssssssssssssssnnssssssssss 0,7 cevennns 0,7 eveene 0,7
Lo L0 01101 T T (o 2.863,0 ..uuueee 2.949,3 ....... 2.787,6
PrOVISIONES +euuuurieinnieeenneeeeenneeosnnseosnssosennssosensscssssssossnssssssssssssnsscsssassossnsssssnns 2,8 terienns 4,4 ....... 6,8
Ofros Pasivos NO COMMIEMTES ..evuutiruieieieieieieteieteieteieeeieeereeesseesscessccssccsecssecssccnsccnnces 38,7 veenneen 45,6 ....... 30,7
DEUAE fINBNCIErA +uueenneerneerneeeneenneeeneeaneeeneeaneesneeensesneeensesnsesnseansesnseanseanseanseanaenns 250,0 .eeeeens 750 .eueen 325,0
Otras deudas 3 1argo Plazo vuveuevereniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiititinteitinteneentencessnscencns 2,0 ceveenns 1,9 eveens 1,9
Acreedores 3 1argo Plazo ......cceveviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii et e e aae 252,0 ........ 76,9 ....... 326,9
DEUda fINBNCIEE +uvvererennrennreenreenreensosnsoonsosnsosnssossssssssnsssssssssssssssssssssssssssssssnsssns 294,6 veverens 6123 ....... 313,0
Otras deudas 3 COMO PlaZ0 «evevevniniiiieiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiieeniieearnetecacneiecacaes 13,6 ceenenne 9,3 ceenens 59
Acreedores 3 COMO PlAazZo ....c.vuvueieiniiiiiuiiiiiiniiiieiiiiiiiiieiiieitieeniieeateieeesneiecasaenaes 308,2 ........ 621,6 ....... 318,9
TOtAl PASIVO «euuueiiniiineiinieineeineeineeenseenseensesnsconsconsosnscnnscsnscsnsosnscsnscsnsesnsesnsssnsannse 3.464,7 ........ 3.697,8 ....... 3.470,9
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Informacion Economico
Financiera Consolidada

Cuenta de Resultados

En 2011 Alba obtuvo un Beneficio neto de 406,2 millones
de euros, lo que supone una disminucion del 3,1% frente a
los 419,4 millones de euros del afio anterior. Sin embargo, el
resultado antes de impuestos aumentd un 21,5% hasta 461,3
millones de euros.

El beneficio neto por accién se redujo un 1,7% en el ejercicio,
pasando de 7,08 a 6,96 euros por accion.

Los ingresos por Participacion en beneficios de sociedades
asociadas cayeron un 35,5% hasta 241,9 millones de euros,
principalmente por los menores resultados aportados por ACS
(-42,6%), tanto por la reduccion de participacion del 23,31% al
18,30% como por los menores resultados obtenidos por esta
Sociedad en el ejercicio (-26,7%) como consecuencia de los
importantes resultados extraordinarios obtenidos por la misma
en 2010.

Los Ingresos por arrendamientos, procedentes de las
inversiones inmobiliarias, se situaron en 15,5 millones de
euros, un 1,2% inferiores a los obtenidos el afio anterior. A 31
de diciembre de 2011 el nivel de ocupacion de los inmuebles
ascendia al 90,7%.

Segun valoracion de expertos independientes, el valor estimado
del patrimonio inmobiliario se redujo 9,1 millones de euros en
2011, cargdndose este importe 3 la partida Variacion del valor
razonable de inversiones inmobiliarias. Esta reduccion de valor
representa un descenso del 4,1% sobre el valor estimado a
finales del ejercicio anterior de aquellos inmuebles existentes

en la cartera de Alba en ambas fechas. A 31 de diciembre de
2011 el valor razonable de los activos inmobiliarios en alquiler se
situaba en 213,3 millones de euros.

La reduccion de los Ingresos financieros, que pasaron de

34,2 319,0 millones de euros, se debe, principalmente, a los
ingresos no recurrentes obtenidos en el ejercicio anterior por los
activos liquidos, como las comisiones recibidas en los contratos
de compromiso de préstamo de acciones con ACS para la
Oferta Publica de Canje sobre Hochtief AG.

El epigrafe Deterioro de activos recoge un abono de

56,5 M€ para ajustar el valor en libros del inmovilizado
financiero a la mejor estimacion de su valor razonable actual,
suponiendo una recuperacion parcial del deterioro realizado
en ejercicios anteriores.

El Resultado de activos recoge un beneficio de 185,3 millones
de euros por el resultado obtenido en la venta de participacion
en ACS ya comentada.

Informacion Econémico Financiera Consolidada

Los Gastos de explotacion se mantuvieron estables
en el ejercicio en 17,1 millones de euros. Estos gastos
representaban el 0,58% del NAV antes de impuestos a
31 de diciembre de 2011.

El aumento de los Gastos financieros, que pasaron de
23,4 a3 28,1 millones de euros, se debid, principalmente,
a la valoracion de diversos instrumentos financieros

de cobertura de tipos de interés.

El Impuesto de Sociedades de 55,1 millones de euros en
2011 recoge principalmente el impacto fiscal de las plusvalias
de la venta de activos obtenidas en el ejercicio. El ingreso de
39,6 millones de euros de 2010 procedia en gran medida

de la activacion de las bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores atendiendo a criterios de recuperabilidad de

las mismas.
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Informacion Econdomico
Financiera Consolidada

Cuenta de Resultados
Consolidada (1)

Informacion Econémico Financiera Consolidada

B P U S
Participacion en beneficios de sociedades 3S0CIadas «eueeeenrneieiuiieieiniiiieiniiiieiniieieieneieenenees 241,9 ceenenen 3751 ....... 4441
INgresos por arreNdamieNtoS Y OtF0S wuvueeeeeueueueueaeueusueesmeremerisieieieieieeeencncscncacacncacaes 15,5 «eeeeene 15,7 weenenn 16,3
Variacion del valor razonable de inversiones inMODIliarias «...eeeeeeereereereeneeneeneeneeneeneencencanenaes (C) P 8,4) ...... (18,4)
INGMESOS fINANCIEIOS tuveuuenarurenerurenereeteneenteneiutentesssssescssescssnscnsonssnsensensensosssnsans 19,0 ........ 34,2 .o.eeen 20,8
DEteriord dE BCHIVOS +euvuuenrurentnreenrureniuretureetreeenraeentaeeeuseeeesasensasensasesasecnsesenss 56,5 seevunne ©eeeeees (100,1)
RESUIAd0 08 BCHVOS euvruenriuinineiniuiiieeniieiuineieieiniieeerneieeeeaeieeasacseseesceessacecacscnees 185,3 weeeneee 6,3 ceenent 70,9
I 1 509,1 ........ 4229 ....... 433,6
[OF: I (o T[S =300 Lo o1 o N (17,1) ceeneas 17,1) ...... (16,9)
GaSLOS fINANCIENOS wueuveutnrueniurentuitiuiuitniuitiurttuteeturaeentueeeasetaseeessserssereasansasee (28,1) «eveeee (23,4) ...... (20,9
AMOTLIZACIONES «vvveunenenrenreueenrensensensensensensenssnssnssnsenssnsenssnsssssasssssnssnssassnssassnss (1,0) weveeee (1,0) ...... (1,0
Provisiones para resgos ¥ GaST0S ueeeuerenereneranetrneesneeineeineesneesneesnecsnscsnsssnscsnscsnncsnacnns Ceeeeeees S eeeens 0,4
IMPUESLO SODIE SOCIEAAAES «evvvnenrenenrueniureniurininreienrueeiueeeneeereeenraeensasesasesnsanenss (55,1) ceereee 39,6 .euene. (2,8)
AT o1 (1,6) eevreee (1,6) ...... (1,8)
I T (102,9) ....... 3,5) ...... (43,0)

31T T 7o B 7 Y 406,2 ........ 4194 ....... 390,6

Beneficio NEto POr 3CCION (BUMDS) «euevernrurnrurenenrneerneenrueeeraenersnernsneensnseesaseesssnennsnnans 6,96 ........ 7,08 ....... 6,48

L R I T T I T I T S S O S T S T
(1) Esta Cuenta de Resultados se presenta agrupada segln criterios de gestion, lo que explica las diferencias que se producen en algunos capitulos con los datos que figuran
en las Cuentas Anuales.




e . i

Informacion
sobre Sociedades
Participadas




3 2 Informe Anual 2om Corporacién Financiera Alba Informacion sobre Sociedades Participadas

Sociedades Participadas

ACS

Descripcion de la compaiiia

ACS es la primera empresa de construccion y servicios en Espafia, con una presencia muy significativa en otros sectores
fundamentales de la economia como el de la energia y el de las infraestructuras.

En los ultimos afios ACS ha dado un fuerte impulso a la expansion internacional de sus negocios tradicionales, especialmente en
construccion. Este esfuerzo culminé el afio pasado con la toma de una participacion de control y la consiguiente consolidacion por
integracion global de Hochtief a partir del 1 de junio de 2011.

Con esta integracion, ACS se convierte en unos de los mayores grupos de construccion y de concesiones de infraestructuras del

mundo en términos de ventas y cartera de obra, contando con una presencia muy destacada en Europa, Norteamérica, Australia,
Asia y Oriente Medio.

[=] 371 [m]

[=]%
www.grupoacs.com n
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Sociedades Participadas

Datos financieros mas significativos ACS estructura su actividad en tres grandes dreas de negocio:
Construccion, Servicios Industriales y Medio Ambiente.
En millones de euros salvo indicacion en contrario 201 2010 2009
e e st s ettt sesesens s st sasasasetane L F| 4o de Construccion engloba las actividades de
VBINTAS teeieernnnnneeeeeooeoeeasssnssssesssococsasssnsssessssssscsasssnssssssssssccsasasnsssssssssssssasasnnnnne 28.472 cevunnns 15.380 ....... 15.387 construccion de obra civil, edificacién residencial y no
EBITDA t1ueitintiiteieiietitinieneinteneineenteneiareneacasssssassssssssssensesssnsenssnsssssnsnsssssnssnse 2.318 .evenene 1.505 ....... 1.429 residencial, tanto de ACS, a través de Dragados, como de
5 R 1.333 eeunnee 1.099 ....... 1.074 Hochtief y sus filiales, siendo las mas relevantes Leighton
BENEAICIO MBI +uvevvensrensernsesssesseessessseseessesssesaessesssessesssanssenseensesssensesssenseessesses 962 vereren 1313 ....... 1.946 Holdings en Australia y Turner y Flatiron en Estados Unidos.
Hay que destacar el elevado peso de la obra civil en la
BENEfICIO POF 3CCION (BUMOS) «vevvrnrererrrnnnreernnnnseersnnneeesssnnsessssnnsesssnneseessnnsessnnsnsessnnnes 3,24 vevennn. 4,38 ....... 6,26 facturacion del Grupo.
Dividendo bruto pagado por 8CCION (EUMOS) «.vuveueurunenrurenrurentnrenenrarenrasensasenesaeensasensasences 2,05 ...cu.nee 2,05 ....... 2,05
Dentro de las actividades en obra civil, el drea de
TOUBI BCHVO +vvvevvenreenseessenseesesssesseeseesseseessessseaseessesssensesssenssesesssenseesesssensanns 47.988 e 34.185 ....... 31.361 construccion participa también en el diseio, licitacion,
Deuda fiNANCIEME NETA vuvueuernrnirernineierarieernttieeateeesasessecasesessasessssasessssasessssassssssases 9.334 .ueenne 8.003 ....... 9.271 financiacion y ejecuci?'n de Cf)nCBSiOﬂC.S. El Grupo ACS. f”s
DEUJ NELA COM MECUIMSO weuureneunreneensensssnssssssnsensonsonsonsensonsonsonsansessassssascsssnscnsons 3.369 ceeennnn 957 eennnn 302 U.na d(? Ia.s’empresas IId.e‘r 2 mve,l ’mundlal en.l’a promocion,
financiacion, construccion, gestion y operacion de nuevas
FiNaNCIaCion SiN MECUMSO tueveeerneeeeeneeesenneesesseeecseseeesesscsssssscssssscscssssscsssssssssssssssnnes 5.965 ........ 7.046 ....... 8.969 infraestructuras de transporte.
RECUISOS PIOPIOS (1) «eeneunentnrunenrutenrurenturenenrutensueenruseenseecnsasessasessnsasnsassnsasesnssnsns 3.319 eeeeen 4178 ....... 4.220
ATy 1o 1o 1o R 6191 .eeeeee 4.442 ....... 4.508 A través de Iridium, ACS posee participaciones en diversas
Deuda / Patrimonio NETO (%0) .veeeerreruunuerreeeeimunnieeeeeeetieenaeesaeeeereennnneesseeeesmennnnnes 150,8 wevveeee 180,2 ...eeee 205,7 concesionarias de autopistas, entre otros paises, en Espafia,
Estados Unidos, Chile, Grecia, Irlanda, Portugal y Reino Unido
Nota: Los datos de 2009 y 2010 estan presentados en términos comparables aplicando la NIC 31 y la interpretacion CINIIF 12. Los datos de 2010 no se han ajustado por y concesiones ferroviarias y de equipamiento pUb|iCO en

los cambios de perimetro acontecidos durante 2011. ACS consolida Hochtief por integracion global desde el 1 de junio de 2011.

(1) Fondos Propios menos Ajustes por Cambios de Valor. No incluye Socios Externos. Espafia. Por otro lado, Hochtief tiene una presencia activa

en el desarrollo y operacién de concesiones de autopistas,
aeropuertos y gestion de explotaciones mineras, entre otros.
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Sociedades Participadas

+ACS cuenta con una amplia experiencia en toda la cadena Uentas por Actividad Beneficio neto por

de valor de Servicios Industriales, desde la promocion, la actividad
ingenieria aplicada y la construccién de nuevos proyectos,
hasta el mantenimiento de infraestructuras industriales en los e®%o0 e ® ®o,
sectores de la energia, las comunicaciones y los sistemas de PY .. e®%°, .0 ° ° ® Lo 00, ® °
.. . . r [ ]
control, entre otros. Los Servicios Industriales se clasifican en () .0 e PO ® PY
dos grandes éreas: .. ° e 0 P .o ®
° ° 9 ® °
Instalaciones y Mantenimiento Industrial, que incluye ® : Total 2011: . i °. Total 2011: . .0
- s [
y ento Industrial, que incluy o% 28472ME€ © o  962ME
Redes, Instalaciones Especializadas y Sistemas de Control. °° ° ° °" . ®
[ ] [ Y
[ ]
. ® o o. ([ J ® .. o. ([ J
- Proyectos Integrados, que incluye Proyectos Llave o ° ° 9 ® o °
" i ®e ooo0® e [ ] [ ] ®
en Mano de, entre otros, energia eélica y termosolar y ®e ceo® L ® ®eo00° O
las inversiones realizadas en concesiones de lineas de e oo ®

transmision eléctrica en Latinoamérica.

e Construccion 69,4% e Construccion 36,1%

+ Finalmente, el drea de Medio Ambiente incluye las
actividades de recogida, gestion, tratamiento y reciclaje de
residuos urbanos e industriales, realizadas a través de su

® Servicios Industriales 24,7%
o Medio Ambiente 5,9%

® Servicios Industriales 48,0%
e Medio Ambiente 12,5%
e Participadas Cotizadas 3,4%

filial Urbaser. Estas actividades suelen realizarse en régimen
de concesién o mediante contratos a largo plazo. Urbaser
es una de las principales empresas de servicios urbanos

en Esparia, con una presencia creciente en Francia, Reino
Unido y Norteamérica, especialmente a través de plantas de
tratamiento de residuos.

Nota: Grafico elaborado en base a la contribucion de las diferentes actividades a las ventas y beneficio neto (excluyendo ajustes de consolidacion).
El beneficio neto por actividad incluye resultados extraordinarios en algunas de ellas, como las plusvalias obtenidas en venta de activos renovables
en Servicios Industriales o de concesiones de Iridium en Construccion.

El beneficio neto de “Participadas Cotizadas” incluye la aportacion de Abertis e Iberdrola al resultado neto una vez deducida la carga financiera
asociada, los impuestos y el ajuste realizado en el valor contable de la participacion en Iberdrola.

EYLIYIE VER
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Sociedades Participadas

Comentario sobre las actividades de la
compaiiia durante 2011

Aunque la consolidacion de Hochtief por integracion global

por vez primera en 2011 dificulta la comparacién con afios
anteriores, las distintas divisiones de ACS han presentado un
buen comportamiento operativo teniendo en cuenta la profunda
crisis economica actual. La estrategia de diversificacion sectorial
y geografica seguida por el Grupo en los Ultimos afios ha
permitido compensar la debilidad tanto de la edificacion como
de la obra civil nacionales con un mayor peso de los negocios
internacionales (72,5% de las ventas de 2011 y un 80,9% de

la cartera total a finales de afio) y de las actividades fuera de
construccion (63,9% del resultado neto consolidado de 2011).

ACS alcanzé unas ventas consolidadas de 28.472 millones

de euros, pricticamente el doble de las ventas comparables
obtenidas el ejercicio anterior por la consolidacion de Hochtief
a partir del 1 de junio, e increment6 el beneficio neto ordinario
de las operaciones continuadas un 8,8% hasta alcanzar 951
millones de euros.

El beneficio neto total ascendié a 962 millones de euros en
2011, un 26,7% inferior al resultado de 2010 por los menores
extraordinarios.

La cartera total del Grupo alcanzé 66.152 millones de euros a
finales de 2011, un 139,7% m3s que en el ejercicio anterior por
la consolidacion de Hochtief (-7,0% excluyendo este efecto).

Informacion sobre Sociedades Participadas

Datos mas significativos por actividad

Dariacion
En millones de euros 2011 2010 /10
Construccion
L1 T 3T T Y 19.802 ........ 5.703 ....... 247,2%
BENEMiCIO MELO weuueeneeineeineeineenneeineeeneeeneeeneeeneecnseenseenseenseenseenseenssenseensecnssennsennans 370 cevenene 187 veeene. 97,5%
L0 T T I [0 o 50.336 ceeeenns 11.088 ....... 354,0%
Servicios Industriales
L1 T 3T T 7.045 ........ 7158 ....... -1,6%
BENETICIO MELO weuueeneeineeineeineeineeeneeeneeeneeeneeeneecnsecnseensecnseensscnsecnssonseenssenssennsennans 492 .eeenen. 400 ....... 23,0%
L0 T - I [0 o 6.875 ieverens 6.846 ....... 0,4%
Medio Ambiente
L1 T 3T T Y 1.686 veveennn 1.511 ....... 11,6%
BENETICIO MELO teuueeneeineeineenneeineeineeeneeeneeeneeeneecnseenseensecnseenssenseenssenseenseenssennsennans 128 weeenens 152 eeeeen -15,8%
(07 T - I [0 o 8.941 ...veeee 9.669 ....... -7,5%
Empleados (plantilla MEdia) «.e.eeeenenrueniuieniuieiiiiiiieiieieeereeeraeeraeesaseensasensaens 164.923 weerreee 90.887 ....... 81,5%

Nota: El Beneficio neto de las actividades incluye resultados extraordinarios y el resultado de actividades interrumpidas y de activos disponibles para la venta.
Construccion incluye Hochtief por consolidacion global desde junio de 2011. Adicionalmente, Construccion incluye el negocio de concesiones de Iridium en ambos ejercicios.
Medio Ambiente no incluye Clece en ninguno de los afios, ya que esta clasificada como actividad interrumpida mantenida para la venta.
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Sociedades Participadas

Los datos de Construccién se vieron muy afectados por la
consolidacion de Hochtief desde junio. Asi, esta actividad
presentd unas ventas de 19.802 millones de euros, un 247,2%
mds que en 2010. Excluyendo Hochtief, las ventas hubieran
descendido un 13,7% por el negativo comportamiento de

la actividad nacional (-22,1%), como consecuencia de la
contraccion de la inversion publica en infraestructuras y por la
caida de la edificacion, tanto residencial como no residencial.
Las ventas consolidadas incluyen 16.859 millones de euros
correspondientes a ventas internacionales, un 85,1% del total.

El beneficio neto de Construccion fue de 370 millones de euros
en 2011, con un incremento del 97,5% en el ejercicio, incluyendo
las plusvalias obtenidas en la venta de varias concesiones de
Iridium, una vez superada su fase de lanzamiento.

La cartera asciende a 50.336 millones de euros a finales del
ejercicio, de los que 40.486 M€ corresponden 3 la incorporacion
de Hochtief. Excluyendo Hochtief, la cartera de construccion
habria descendido un 11,2%, afectada por una caida del 24,5%
en la cartera de obra nacional. La cartera internacional supone el
91,4% de la cartera total a finales de 2011.

En 2011, y por quinto afio consecutivo, Iridium, la filial de
concesiones de ACS, liderd la clasificacion de los principales
grupos concesionarios de infraestructuras del mundo segun la
revista especializada Public Works Financing.

Aunque a un ritmo inferior, Servicios Industriales mantuvo el
buen comportamiento de afios anteriores: la facturacion alcanzé
7.045 millones de euros, un 1,6% menos que en 2010, y el
beneficio neto 492 millones, un 23,0% mds que en el ejercicio
anterior, incluyendo las plusvalias obtenidas en la venta de
activos de energias renovables.

El 48,0% de las ventas de 2011 fueron internacionales. La
cartera aumento un 0,4% hasta 6.875 millones de euros a finales
del ejercicio, de los que 4.170 millones de euros (60,7% del
total) correspondian a proyectos internacionales.

Medio Ambiente alcanzé una facturacion de 1.686 millones de
euros en 2011, el 24,2% internacional, con un incremento del
11,6% respecto al ejercicio anterior.

El negocio doméstico aument6 su facturacion un 4,1% vy el
internacional lo incrementé un 43,7%. El beneficio neto se
redujo un 15,8% en el afio hasta 128 millones de euros, como
consecuencia de la contribucién en 2010 del beneficio de
Dragados SPL como actividad interrumpida.

La cartera disminuye un 7,5% en 2011, hasta 8.941 millones
de euros, de los que el 37,0% corresponde a mercados
internacionales.

Informacion sobre Sociedades Participadas

En las participadas cotizadas, la aportacion bruta de Abertis

al resultado 2011 de ACS fue de 74 millones de euros por
puesta en equivalencia, un 49,7% menos que en el ejercicio
anterior por la reduccion de participacion en agosto de 2010. La
contribucion de la participacion en Iberdrola fue de 373 millones
de euros, un 50,0% mas que en 2010, via los dividendos
devengados contabilizados como ingresos financieros.

Si tenemos en cuenta los gastos financieros netos de impuestos
asociados a estas participaciones y el ajuste de 180 millones de
euros realizado en la participacion en Iberdrola, la aportacion
neta de I3 participacion en Abertis al resultado de ACS fue de 36
millones de euros (-70,1% respecto al afio anterior) y nula en el
caso de Iberdrola.

eI VER
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Sociedades Participadas

Como se detalla en la siguiente tabla, en 2011 ACS realizé
inversiones por importe de 4.755 millones de euros y ventas de
activos por 1.854 millones de euros.

Inversiones en 2011

En millones de euros

CONSIUCCION 4eveennnrternneeeeennecoesnssosnssssesnsccsennssossnssssnnssos
Servicios INAUSEAIES vvveveerneerneeeneeeneeeneeeneeenacancoasonnconncanas
MedioO AMDIENTE «eerneerneerneenneenneeeneernecensecnscnnscanscsnscanscansen

L0 00T o

LR R R R A R R B R R N R I R R I I I R I I N R R R R R R R R A N N A R N N N R I I WA I AP )

Las inversiones operativas de Construccion corresponden
basicamente a compras de maquinaria para contratos de mineria
de Leighton (800 millones de euros) y proyectos concesionales
de Iridium y de Hochtief (1.121 millones de euros), mientras que
las desinversiones se refieren a concesiones de autopistas de
Iridium y venta de contratos de mineria de Leighton.

En Servicios Industriales, la mayor parte de las inversiones se
destinaron a proyectos de energias renovables como plantas
termosolares (482 millones de euros) y parques edlicos (135
millones de euros), lineas de transmision (407 millones de
euros) e instalaciones de almacenamiento de gas (68 millones
de euros). Las desinversiones incluyen activos de energias
renovables (400 millones de euros) y lineas de transmision en
Brasil (223 millones de euros).

Informacion sobre Sociedades Participadas

Inversion Inversion
bruta Desinversiones neta

..... 2.320 iiiiiiiniiinnnns 44 viiiiiiiinannns 1.376
..... 1.236 evenveinneannnne 680 teveiiinrinnnn 556
..... 93 tieieieinneans 229 iiiiiiiiinaen (137)
..... 1106 eeineiinennnnnn 0 ceeeeeeneennann 1.106
..... 4.755 iiiiiiiiiinnnne (1.854) ceeveninennnnn 2.902

A Medio Ambiente se destinaron 93 millones de euros para la
renovacion de equipos y mantenimiento de instalaciones de
tratamiento de residuos.

Adicionalmente, ACS invirtié 1.106 millones de euros a nivel
corporativo, de los que 1.080 millones de euros corresponden

a la adquisicién de un 21,9% adicional en el capital social de
Hochtief, del que un 3,6% se produjo a través del intercambio de
acciones ofrecido en la Oferta Publica de Adquisicién voluntaria
completada en febrero de 2011. Como ya se ha comentado,

ACS consolida por integracion global su participacion en Hochtief
desde el 1 de junio de 2011 al haber alcanzado una posicion
mayoritaria en la Junta General celebrada en el mes de mayo.

eI VER
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Por otra parte, es importante destacar que ACS distribuy6 614
millones de euros en dividendos a sus accionistas en 2011.

Con estas inversiones y desinversiones, el endeudamiento
neto consolidado de ACS a finales de 2011 asciende a 9.334
millones de euros, de los que 5.965 millones corresponden a
financiacion sin recurso al accionista. El 83,2% de la deuda sin
recurso estd ligada a la adquisicién de acciones de Iberdrola

y el resto a proyectos concesionales y a la adquisicion de la
participacién inicial en Hochtief.

Estructura accionarial

En 2011 Alba vendié un 5,01% de ACS por 535,2 millones

de euros, reduciendo su participacion hasta el 18,30% a 31 de
diciembre de 2011. Alba es el primer accionista de ACS y cuenta
con tres representantes en el Consejo de Administracion de la
compaiiia, D. Pablo Vallbona Vadell (Vicepresidente),

D. Juan March de la Lastra y D. Santos Martinez-Conde
Gutiérrez-Barquin.

Informacion sobre Sociedades Participadas

Estructura accionarial de
ACS a 31 de diciembre de 2011

® Alba 18,3%

Imvernelin, Alcor y otros 13,0%
e Inv. Vesan 12,5%
o Southeastern Asset Mgmt. 7,5%
@ |berostar 5,6%
o Free-float 43,1%

Fuente: Informe de Gobierno Corporativo de 2011.
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Evolucion bursatil de ACS

Durante 2011 la cotizacion de las acciones de ACS cay6 un
34,7% hasta 22,90 euros por accién frente a una caida del
Ibex 35 del 13,1%.

Informacion sobre Sociedades Participadas

Evolucion bursatil de ACS desde el
31 de diciembre de 2010

Precio Fuente: Bloomberg.
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Datos bursatiles mas significativos
201 2010 2009

Cotizacion en euros por accion (precios de cierre)

L 1 37,94 ........ 38,80 ....... 38,75
L0 21,75 eeeeeens 28,59 ....... 27,67
UMM +ueeeneenneeneernersnesnesneesnsssnssnnessnssnsssnessnsssnsssnsssnssnnssnessnssnnsssnssnnesnnssnessnees 22,90 ........ 35,08 ....... 34,81
Capitalizacion bursatil 3 31/12 (MIllONES 0 BUMOS) +vuverurrnrurenrurneenrueeraeeerneeernseeeosnensneensnns 7.206 .eeeennn 11.037 ....... 10.953
Rentabilidad por dividendo (bruto, sobre GHIMO Precio) ve.eeevenvenrenienrenreienrenrineerenrenreneeneenee 9,0% cevenees 5,8% .ucuee. 5,9%
PER (SODrE GHIMO PreCio) «evuvenenrenrenrenrenrenrenrenienrenrenrenrererenseseeesesesesensensensenses 71X veeeenes 80X cueenes 5,5x
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A través de su participacion en ACS, Alba tiene una participacion
indirecta en tres sociedades cotizadas: Abertis, Hochtief e
Iberdrola. El valor de mercado de las participaciones de ACS en
estas sociedades ascendia a 8.038 millones de euros al cierre
del ejercicio, y a 6.344 millones de euros si consideramos
Unicamente Abertis e Iberdrola.

Informacion sobre Sociedades Participadas

s e U ittt eennneeeaaaRertis L Hochtef L Jherdrola
A 1] T CoNCESIoNeS vevereueennnens CoNStrucCion «eveeeeeveeneenes Sector
de infraestructuras eléctrico
Capitalizacion bursatil (31/12) veveeeeeenrureinrenerneeorneearneeernennnes 9.576 teeerneinnnnn 3442 iiiniiiinannans 28.465
Participacion de ACS (31/12) vuvuueniureninreiininieninieinieinreennaees 10,28% eueuvenennnns 49,20% weeurniininienens 18,83%
Valor de mercado participacion ACS (31/12) euveerinreninrenenranennnns 984 ieviinieninns LK N 5.360
R 1 070 e 3915 ciiiiiinne 23.282 iiiiiiiiiiinninnn 31.648
EBITDA 20T tuniiiiiineiiiiintieeinnteeieneeceennecceensscccnsssscnnnaces 2454 iiiiiiinnn. 1.409 ciiiiiiiiiinnnnnn 7.651
Beneficio Neto 2011 .evuvuuiunreniunrenieieiernrerererereneensenses 720 eeveniineennee (Q10) I 2.805
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Acerinox

Descripcion de la compaiiia
Acerinox es una de las principales compaias en la fabricacién de acero inoxidable a nivel mundial.

La empresa cuenta con cuatro factorias de productos planos (en Espafia, Estados Unidos, Sudafrica y Malasia), tres fabricas
de productos largos (Roldén e Inoxfil en Espafa y NAS Long Products en Estados Unidos) y una extensa red comercial,
con almacenes y centros de servicio en mds de 25 paises.

Hay que destacar que la construccion de la primera fase de la nueva planta de acero inoxidable en Johor Bahru (Malasia) finalizo
en diciembre de 2011, estando la planta actualmente en operacion. La segunda fase estd actualmente en construccion y se espera
que entre en funcionamiento en 2013. El presupuesto de esta segunda fase asciende a 310 millones de délares.

wwuw.acerinox.es
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Uentas por region Uentas por sociedad
L) 0o
[ ] [ J eo® [ ]
...‘.0...... ....‘OC......
.. .. [ ) Y .. .. [ ]
e @ P .o o. {
Total 2011: ° @ Total 2011: %
)
4.672 M€ e 4.672ME€ o
o9 .° [ ]
o’ [ ] °® [ J
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°® o ®
® América 46,6% o NAS 47,1%
Europa 37,8% Acerinox Europa 30,3%
® Asia 8,8% e Columbus 17,2%
o Africa 6,3% e Otros 5,5%

® QOceania 0,5%
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Datos operativos mas significativos

201 2010 2009

L R I I I I I I R I R I I R R R R I R O I A R R A N A R N A A N R I I N )

Produccion anual en miles de toneladas

2T 2.021 ........ 2.060 ....... 1.806
LamMINACION €N CAlIENTE vuerurinieneinieniiniiniineisiieeieeieeieeneentenetetensensessesssssscsssescssnscnce 1.779 eeeennes 1.783 ...t 1.628
LaminNAcion €N fTH0 wuevueueieeueneiernieiiieiieieiuiieiiineieierneieieeseetesaeeensscseasacssasscnseasaces 1.270 ceeueens 1.291 ....... 1.071
Productos [arg0s (1. CAIENTE) «.veeeenrnrnrnrnrnrernrnrneneneneneneneeceeeereeeeesassrssasosasssesasasasasnsnsns 195 ceenenen 210 ....... 141
30T 1. Ta 0L 7.358 ceeneeen 7.386 ....... 7.328

Datos financieros mas significativos

En millones de euros salvo indicacion en contrario 201 2010 2009
VNS 4 uuueeeeeeeeeasnennneesoeoaeassansssssssssscasasssnsssssssssssssssssnsssssssssssssssssnsssssssssssssasns 4.672 cieennns 4.500 ....... 2.993
o KV 381 ceeeeen (165)
o R 192 veeeeeen 232 cieeenn (319)
BENESICIO MELO weverereeeeeeeeeeeeeeeeeesrnrnrsenenesenenenenenenenesesesesesesesesesasnsnsnsnsnsnenenenenens 2 123 waenens (229)
BENEfiCiO POF 3CCION (BUFOS) «evvurenrunenrurentnrenenrueenrueensueesnseeensasensasensnsnssnssesnsnsesnssnsns 0,30 cevreeen 0,49 ....... 0,92)
Dividendo y prima de emision brutos pagados por aCCiON (BUMOS) «.vevverrenrenrenrenrenrenrenrenreneeneense 0,45 .eevenen 0,45 ....... 0,45
L0317 4.071 ceveenne 4.240 ....... 3.618
Deuda fiNBNCIEra MELA veuueereeeeneeeeeeeeeeeeeeeeeeaeeensonnsonnsonnsonnsonsonnsosnsonnsosnsosnsosnsonnsons 887 viveenne 1.084 ....... 1.075
U0 10T 0T 1 o 1.881 veveenen 1.924 ....... 1.753
Deuda / Patrimonio NELO (%0) weueereneeeerenenrenenenseeeneneesenensesencnsesencnsesensnsesensesesensnsencnces 47,2 eveernn 56,3 weueens 61,3
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Informacién sobre Sociedades Participadas

Comentario sobre las actividades
de la compaiiia durante 2011

La produccién mundial de acero inoxidable subié un 3,3%

en 2011. Hay que tener en cuenta la fuerte recuperacion de

la produccion mundial en 2010 (+24,9%), que compenso las
caidas de los tres afios anteriores y devolvié la produccién anual
a su tendencia historica, con una tasa de crecimiento compuesto
cercana al 6,0% anual durante los Ultimos 60 afios.

Entre los diferentes mercados hay que destacar, una vez

mds, el fuerte crecimiento de la produccion en Asia y, muy
especialmente, en China. La produccién china aumentd un
11,9% en el afio y representaba ya el 39,2% de la produccién
mundial. En 2010, China se convirti6 en exportador neto de
acero inoxidable, aunque sigue importando productos de alto
valor afiadido. Es evidente la tendencia de desplazamiento de
la produccién hacia Asia lo que estd creando problemas de
sobrecapacidad en otros mercados, especialmente en Europa.

El dificil entorno econdmico y las turbulencias en los mercados
financieros han afectado de manera notable al mercado

del acero inoxidable en general, que fue deteriordndose
paulatinamente a partir de un buen primer trimestre, con
caidas en los precios del niquel y del acero inoxidable y en

la demanda, tanto final como de intermediarios. La situacion
fue particularmente negativa en el ltimo trimestre del afio,
exacerbada por la reduccién general de existencias de cara al
cierre del ejercicio, especialmente en Europa.

EYLIYIE Ve
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Reflejo de la evolucion de la demanda y de las turbulencias
financieras, el precio del niquel cay6 un 26,8% en 2011,
pasando de 24.960 a 18.280 ddlares por tonelada, anulando la
fuerte subida experimentada en 2010. El precio del niquel inici6
el afio con importantes subidas hasta alcanzar un maximo de
29.030 ddlares por tonelada a finales de febrero. Sin embargo,
comenzo a partir de entonces una marcada tendencia bajista
hasta caer a minimos de 16.935 ddlares a finales de noviembre
y recuperar ligeramente a final de ario.

Todas estas circunstancias han hecho especialmente dificil
para la industria mantenerse continuadamente en beneficios
operativos. En este sentido, destaca la fortaleza competitiva
de Acerinox, al ser el Unico fabricante europeo que obtuvo un
resultado neto positivo en 2011.

La anunciada absorcion de Inoxum, el negocio de acero
inoxidable de ThyssenKrupp, por parte de Outokumpu puede
ser una noticia positiva a medio plazo para Acerinox y para el
resto de productores europeos en la medida en que se traduzca
en recortes de capacidad que ayuden a reducir el exceso de
capacidad instalada en Europa.

En este contexto de mercado, los niveles de produccion de
Acerinox fueron ligeramente inferiores a los del afio anterior.

La produccién de aceria alcanzoé los 2,0 millones de toneladas,
un 1,9% menos que en 2010, mientras que en laminacion en
caliente la produccion fue de 1,8 millones de toneladas, apenas
un 0,2% inferior. La laminacién en frio, fase de mayor valor
afadido, disminuyd un 1,6% hasta 1,3 millones de toneladas. La
produccion de productos largos ascendié a 195 mil toneladas en
el afio, un 6,9% menos que en 2010.

Acerinox obtuvo en 2011 ventas de 4.672 millones de euros
(+3,8%), un EBITDA de 341 millones de euros (-10,6%) y un
resultado neto de 74 millones de euros (-39,9%).

A la fortaleza operativa de la Sociedad también ha contribuido
de manera relevante el Plan de Excelencia 2009-2010, que

ha permitido obtener ahorros recurrentes de 97 millones de
euros anuales. En febrero de 2011 la Sociedad aprobé el Plan
de Excelencia 2011-2012 con el objetivo de obtener ahorros
adicionales de 90 millones de euros anuales a partir 2013. Este
plan incluye los objetivos no alcanzados completamente en el
primer plan y otros nuevos, haciendo especial hincapié en la
mejora de eficiencia de las plantas, la gestion de compras y la
excelencia en la cadena de suministro.

Informacién sobre Sociedades Participadas

Acerinox tenia unos recursos propios de 1.881 millones de
euros y un endeudamiento neto de 887 millones de euros a
finales de 2011, siendo a largo plazo el 80% de la deuda. El
endeudamiento neto se redujo sustancialmente respecto a
diciembre del afio anterior pese a las inversiones acometidas,
gracias a la generacién de caja operativa y, muy especialmente,
a la buena gestion del capital circulante. Adicionalmente,
Acerinox diversificé sus fuentes de financiacion en 2011,
incrementando la deuda a largo plazo.

La fortaleza financiera de Acerinox le permite acometer las
inversiones previstas en el Plan Estratégico y consolidar la
retribucion al accionista manteniendo su endeudamiento en
niveles moderados.

Acerinox invirtié 177 millones de euros en 2011, un 20,9%
menos que en 2010 por el menor ritmo inversor en Bahru
Stainless (104 millones de euros frente a 154 millones de euros
el afo anterior), cuya primera fase estd plenamente operativa
desde finales de 2011. La segunda fase de inversiones en Bahru,
por un total de 310 millones de délares, estd actualmente

en ejecucion y se espera que el nuevo laminador en frio esté
operativo a principios de 2013.
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Estructura accionarial Estructura accionarial
de Acerinox a 31 de
Alba mantuvo estable su participacién en Acerinox durante diciembre de 201

2011 y se mantiene como el primer accionista de la Sociedad
con una participacion del 24,24% de su capital social a 31 de

diciembre de 2011. Alba cuenta con tres representantes °® e0®o
en el Consejo de Administracion de la Sociedad: D. Santos @ °°%°°, .' PY
Martinez-Conde Gutiérrez-Barquin, D. Luis Lob6n Gayoso y o e . ®
D. Pedro Ballesteros Quintana. N o «®
o [ [ ] ®
® o e @
o °
°
o [
® o .
e ® ®%o0°

o Alba 24,2%
Nishin Steel 15,3%
e Omega Capital 11,8%
e Casa Grande de Cartagena 5,0%
® Metal One 3,8%
® IDC 3,1%
® Free-float 36,8%

Fuente: Informe de Gobierno Corporativo de 2011.
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Evolucion bursatil de Acerinox

La cotizacion de la accion de Acerinox disminuy6 un 23,6% en
2011, cerrando el ejercicio en un nivel de 9,91 euros por accion,
con un comportamiento peor que el del Ibex 35 (-13,1%).

Informacion sobre Sociedades Participadas

Evolucion bursatil de Acerinox desde
el 31 de diciembre de 2010

Precio Fuente: Bloomberg.
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Datos bursatiles mas significativos

201 2010 2009

Cotizacion en euros por accion (precios de cierre)

L 4 13,97 veeennee 15,38 ....... 15,55
0T N 8,08 weevenen 10,95 .....ee 8,00
T 9,91 weveeen 1313 weveees 14,53
Capitalizacion bursétil a 31/12 (Millones de eUros) euveuveerenrenreniiniiniiiireiireireeereeeeeneens 2471 weeueans 3.272 ....... 3.622
Rentabilidad por dividendo y prima de emision (bruto sobre GItiMO Precio) «veeveevenveerenrenreneenreneense 4,5% cevenens 34% ....e.e 31%
PER (SODIE GHIMO PrECIO) «evvunenrureninrenenrueniuieniuretratenrarentareenraeensaeensasensasescnsasensans 33,0X cenrenen 26,8X ceuenen n.s.
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Prosegur

Descripcion de la compaiiia

Con casi 40 afios de experiencia, Prosegur es la empresa lider en Espafia en la prestacion de servicios de seguridad privada, con
una importante presencia en otros paises de Europa y de Latinoamérica, habiendo entrado recientemente en el mercado asidtico.

En la actualidad Prosegur cuenta con mas de 400 delegaciones en 13 paises y con cerca de 150.000 empleados.
La empresa ofrece una amplia variedad de servicios a clientes corporativos y particulares, tales como vigilancia activa, control
de accesos, telecontrol y televigilancia, proteccion anti-intrusion y alarmas, gestion de efectivo, gestion de cajeros autométicos,

logistica de valores, consultoria y formacién en seguridad, proteccion contra-incendios y seguridad residencial para pequefias y
medianas empresas.

Of%::0

[=]
Www.prosegur.es n
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Datos financieros mas significativos

En millones de euros salvo indicacion en contrario 201 2010 2009
VENEBS 4uvueeeteeeeeeeseennnnnnseescessosossssssnnssscascssossssssnsssssssssssssssssasnssssssssossssssnnnnsssss 2.809 sieienen 2.560 ....... 2.187
EBITDA o iiiiiiiiinneneteteeeeeseennsneasesscescososssssssnnsssascssossssssnnsssssssssssssssssnnssssssssossns 364 ciiiennn 347 ....... 295
BBl eiieiiiiieieeeeeeeeeeeeneonsontoncontonconsenssncsssssossonsonsonsonsonsonsonsnsonsssssssssansonsansons 284 iieenene 263 ceeeene 231
5T o103 =1 (o 167 vevennns 161 ....... 148
BenefiCio POr 3CCION (BUMOS) «evurerrenrenrenrenrinrinrinienrinrereneenreneenreseeensesensesensesensenses 2,85 cevenees 2,69 couens 2,46
Dividendo bruto pagado por aCCION (BUMOS) +evveurerrenrenrenrenrenrenrenrenrenrenrenrererenrensensensenses 0,98 ........ 0,88 ....... 0,79
L0317 2192 ceveeann 1.976 ....... 1.603
Deuda fiNANCIENA NELA «eeuueerneerneeieeeneeaneeeneeeneeaneesncesnsesnsesnsesnsosnsssnsssnsssnsosnsosnssnnsons 360 ceerenn. 174 ....... 234
PAtriMONIO NEO tuuuuueeeeeeeeeeeseesnnneseeeeeeocosossssssssnsscsscssossssssssssssssssssssssssssnsssssasssssns 671 cevennes 667 ..c.... 525
Deuda / PatrimOnio NEIO (20) veeeeeereneneeeeneneereneneenenensenensesencncnsesensnsencasesescnssencnsnsenes 53,7 everene 26,1 uen.. 44,6
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Comentario sobre las actividades de la Uentas por actividad Uentas por area geografica
compaiia durante 2011
Prosegur obtuvo en 2011 unas ventas de 2.809 millones PYC LIPS e®%o0
de euros, un 9,7% més que en el ejercicio anterior, con un .. e®®% %o o ° PY e 0%, o °
crecimiento de cardcter principalmente orgdnico y basado .. K ¢ . ® ° .o. ‘.. °
en la fortaleza de sus actividades en Latinoamérica. El EBIT ° o ) : ° . )
alcanz6 284 millones de euros, con un crecimiento del 8,2% e Total 2011: - ©® g . o @
respecto 3 2010 ®e T e °. Total 2011: ¢ L4
P | oL 2809Me ., °L 2809ME .
° [
El beneficio neto consolidado aumentd un 4,1% hasta 167 °°, o .. PR ‘o. ..
millones de euros. El menor crecimiento del beneficio neto e ° o o % ° 9
. - . [ ] ...... L [ ) ®e 00..
frente a ventas y EBIT se explica principalmente por un tipo { ° ®
. . . oo © [ W)
impositivo superior en 2011.
e Vigilancia 48,3% ® Latinoamérica 54,0%
® |VGE 39,1% ® Espanfa 33,9%

e Tecnologia 12,6% e Ofros paises europeos y Asia 12,0%
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Todas las lineas de negocio aumentaron sus ventas en el
ejercicio: un 13,5% en Logjstica de Valores y Gestién de Efectivo
(LVGE), un 11,6% en Tecnologia y un 6,3% en Vigilancia.

Por dreas geograficas, ha sido de especial relevancia la evolucion
de las ventas en Latinoamérica, con un crecimiento del 20,3%
frente a las caidas del 2,3% en Espafia y del 0,6% en el conjunto
de la zona Europa & Asia. Latinoamérica, con una facturacion
total de 1.518 millones de euros en 2011, representd el 54,0%
del total del grupo, mientras que el negocio doméstico supuso
ya sélo el 33,9% de las ventas de Prosegur.

También a nivel de resultados se puede apreciar la distinta
evolucion de las dos dreas geogréficas en que Prosegur
descompone sus actividades. Asi, el crecimiento del 8,2% de
EBIT consolidado se divide en un crecimiento del 28,6% en
Latinoamérica y en una caida del 29,3% en Europa & Asia.

Es importante destacar el elevado margen operativo de las
actividades latinoamericanas (14,4%), que explica que el peso
de las mismas en el EBIT consolidado fuera del 77,1%, muy
superior a su aportacion a la facturacion.

Las inversiones operativas ascendieron a 120 millones de
euros en 2011, un 48,1% superiores a las realizadas en 2010.
Adicionalmente Prosegur continud con su politica de compras
selectivas de compafiias en mercados clave, completando en
este ejercicio 12 adquisiciones por un valor conjunto de 125
millones de euros. La mayor parte de estas transacciones se

realizaron en Latinoamérica pero también se acordaron compras
en Alemania, Francia, Espafia y Singapur, siendo ésta la primera
incursion de Prosegur en Asia. Por otra parte se creé una joint-
venture con un operador local para prestar servicios de Logjstica
de Valores y Gestion de Efectivo en la India.

Estas inversiones elevaron el endeudamiento neto de Prosegur
hasta 360 millones de euros a finales de 2011, ligeramente
inferior al EBITDA obtenido en el ejercicio.

En marzo de 2012, Prosegur anuncid la adquisicién del grupo
brasilefio Nordeste por 359 millones de euros reforzando su
liderazgo en este pais. Fundada en 1970, tiene presencia en 13
estados brasilefios y unas ventas estimadas de 345 millones
de euros en 2011, de las que el 56% corresponde a Logistica
de Valores y Gestion de Efectivo, el 40% a Vigilancia y el 4%
restante a otras actividades.

Estructura accionarial

A 31 de diciembre de 2011 Alba tenia una participacion del
10,01% en el capital social de Prosegur, sin cambios respecto
al afio anterior. D. Isidro Ferndndez Barreiro representa a Alba
en el Consejo de Administracion de la Sociedad, siendo su
Vicepresidente desde diciembre de 2007.

Informacién sobre Sociedades Participadas

Estructura accionarial
de Prosegur a 31 de
diciembre de 201

0o®%0,
[ oo [ ]
.. ".

e Gubel 50,1%

Alba 10,0%
e AS Inversiones 5,3%
o Free-float 34,6%

Fuente: Informe de Gobierno Corporativo de 2011.
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Evolucion bursatil de Prosegur

Durante 2011 la cotizacién de la accién de Prosegur cayé

un 19,8% hasta los 33,79 euros por accion, que contrasta

con la caida del 13,1% del Ibex 35. Desde finales de 2008,
Prosegur acumula una revalorizacion cercana al 45%, una

de las mayores de la Bolsa espariola en ese periodo. Este
excelente comportamiento se debe a las mejoras continuadas en
resultados de la Sociedad y su exposicién a mercados de fuerte
crecimiento, como Latinoamérica.

Informacién sobre Sociedades Participadas

Evolucién bursatil de Prosegur
desde el 31 de diciembre de 2010

Precio Fuente: Bloomberg.
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Datos bursatiles mas significativos

201 2010 2009

Cotizacion en euros por accion (precios de cierre)

L 4 46,32 ........ 47,07 ....... 34,80
MINIMA ¢ entiiniiiiiieiitiitiitiitiittinteentteseeeseteseeeseeeseeesneesessssssscssssossscsssssnsssnsns 27,25 .eeeen. 28,01 ....... 18,15
T 33,79 weeeenn 4213 eeeees 34,22
Capitalizacion bursétil a 31/12 (Millones de eUros) euveuveerenrenreniiniiniiiireiireireeereeeeeneens 2.085 .eueeees 2.600 ....... 2.112
Rentabilidad por dividendo (bruto, SObre GItiMO Precio) «eueeeeeeeeeereeeerueeerneeerneneerneensaeeesnennns 2,9% cevennee 2,1% uenee 2,3%
PER (SODIE GHIMO PrECIO) «evvunenrureninrenenrueniuieniuretratenrarentareenraeensaeensasensasescnsasensans 11,9X vevveees 16,2X cevenen 14,3 x
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Indra

Descripcion de la compaiiia

Indra es la empresa de tecnologias de la informacion y sistemas de seguridad y defensa lider en Espafia y una de las principales de
Europa y de Latinoamérica. Ofrece soluciones y servicios de alto valor afiadido para los sectores de Seguridad y Defensa, Transporte
y Tréfico, Energia e Industria, Servicios Financieros, Sanidad y Administraciones Publicas, Telecom y Media. Es la segunda empresa
europea en su sector por inversion en 1+D, con cerca de 500 millones de euros invertidos en los Ultimos tres afos.

La Sociedad opera en mds de 110 paises y cuenta con cerca de 36.000 profesionales. Indra continda incrementando su presencia
internacional que, en 2011, representa ya el 43,3% de las ventas totales con un importante peso de Latinoamérica y Europa.

Indra sigue un modelo de gestion global de las necesidades del cliente, desde el disefio de una solucién, pasando por su desarrollo e
implantacion, hasta su gestién operativa. Indra estructura su oferta en dos segmentos principales: Soluciones y Servicios.

+ Soluciones: Incluye una amplia gama de sistemas integrados, aplicaciones y componentes, propios y de terceros, para la
captacion, tratamiento, transmisién y posterior presentacion de informacion, basicamente enfocados al control y gestion
de procesos complejos. Asimismo, Indra posee una extensa oferta de consultoria, que incluye consultoria tecnoldgica, de
operaciones y estratégica.

+ Servicios: Engloba todas las actividades de outsourcing (externalizacion) de la gestion, mantenimiento y explotacion de sistemas y

aplicaciones para terceros, asi como la externalizacion de determinados procesos de negocio donde la tecnologfa es un elemento
estratégico y diferencial.

E:EE

www.mdracompany.com W - PP & m
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Datos financieros mas significativos

En millones de euros salvo indicacion en contrario 201 2010 2009
VENEBS 4uvueeeteeeeeeeseennnnnnseescessosossssssnnssscascssossssssnsssssssssssssssssasnssssssssossssssnnnnsssss 2.688 sieiinen 2.557 ....... 2.513
EBITDA o iiiiiiiiinneneteteeeeeseennsneasesscescososssssssnnsssascssossssssnnsssssssssssssssssnnssssssssossns 313 ceeienen 294 ....... 327
BBl eiieiiiiieieeeeeeeeeeeeneonsontoncontonconsenssncsssssossonsonsonsonsonsonsonsnsonsssssssssansonsansons 268 ieeeneee 252 ceeeeen 285
5T o103 =1 (o 181 vevrenns 189 .eeeee. 196
BenefiCio POr 3CCION (BUMOS) «evurerrenrenrenrenrinrinrinienrinrereneenreneenreseeensesensesensesensenses T cevenees 1,16 ceeenee 1,21
Dividendo bruto pagado por aCCION (BUMOS) +evveurerrenrenrenrenrenrenrenrenrenrenrenrererenrensensensenses 0,68 .eveuee. 0,66 ....... 0,61
L0317 3.525 ceeeeann 2.976 ....... 2.490
Deuda fiNANCIENA NELA «eeuueerneerneeieeeneeaneeeneeeneeaneesncesnsesnsesnsesnsosnsssnsssnsssnsosnsosnssnnsons 514 ceveeann 275 .eeenne 135
PAtriMONIO NEO tuuuuueeeeeeeeeeeseesnnneseeeeeeocosossssssssnsscsscssossssssssssssssssssssssssssnsssssasssssns 1.067 civiennn 1.014 ....... 977
Deuda / PatrimOnio NEIO (20) veeeeeereneneeeeneneereneneenenensenensesencncnsesensnsencasesescnssencnsnsenes 48,1% weeeeens 271% ..uen.. 13,8%
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Comentario sobre las actividades de la
compaiiia durante 2011

Indra obtuvo en 2011 unas ventas de 2.688 millones de euros,
un 5,1% superiores a las del afio anterior gracias en parte a

las adquisiciones realizadas en Brasil e Italia. Excluyendo estas
adquisiciones, el crecimiento de las ventas habria sido del 2,7%,
superior al objetivo anunciado a principios del ejercicio.

El resultado de explotacion o EBIT aumentd un 6,3% hasta 268
millones de euros por los importantes gastos de reestructuracion
incurridos en 2010. Excluyendo estos extraordinarios en el
ejercicio anterior, el EBIT recurrente cay6 un 6,1%.

El beneficio neto consolidado ascendié a 181 millones de euros
en 2011, un 4,0% menos que el afio anterior.

Estos resultados se obtuvieron en un entorno sectorial muy
complicado, con una fuerte presion en precios y una contencion

de los clientes en proyectos de inversion y en particular en el
desarrollo de soluciones. Como contrapartida también hay una mayor
preferencia por la externalizacion de servicios y procesos como forma
de ahorro de costes para los clientes y una mayor contratacion de
servicios de mantenimiento de aplicaciones ya instaladas.

La contrataciéon aumentd un 3,3% en 2011 hasta 2.976 millones
de euros (un 46,6% internacional) y la cartera de pedidos
ascendia 3 3.231 millones de euros a finales de afio, un 11,4%
mds que en diciembre de 2010. Esta cartera aporta una buena
visibilidad sobre los ingresos de 2012. El ratio de cartera sobre
ventas es superior a los de ejercicios anteriores.

Uentas por segmento

..0....‘..0..

[ ] o. ‘o.

Total 2011:

2.688 M€

...o. .o. ([

.. o..‘..o ..
LIPS PP [

@ Soluciones 67,4%
® Servicios 32,6%

Informacién sobre Sociedades Participadas

Uentas por mercados
verticales

Total 2011:
2.688 M€

o Transporte y Tréfico 22,2%
Seguridad y Defensa 19,0%

e Energfa e Industria 15,2%

® Telecomunicaciones y Media 14,8%

® Admin. Publicas y Sanidad 14,5%

e Servicios Financieros 14,3%
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El segmento de Soluciones representa la mayor parte de la
facturacion del grupo con unas ventas de 1.811 millones de
euros en 2011, un importe ligeramente inferior al obtenido en el
ejercicio anterior (-0,9%). Este estancamiento en ventas se debe
principalmente a la caida de ingresos en el sector de Seguridad

y Defensa, que ha sido compensada por el crecimiento en los
mercados verticales de Transporte y Tréfico y Telecom y Media.
La menor contratacion en Seguridad y Defensa también explica
el comportamiento plano de la contratacion en 2011 (+0,2%); sin
embargo, el ratio contratacion-ventas mejoro ligeramente, lo que
permitié continuar incrementando la cartera de pedidos hasta
2.216 millones de euros a finales de afo (+0,4%). Es importante
destacar que las adquisiciones de Galyleo y Politec no incidieron
en los resultados de este segmento, al estar ambas entidades
centradas en la prestacion de Servicios. El margen de contribucion
cayo un 4,8% hasta 338 millones de euros en 2011.

Indra ha profundizado este afio con 3 politica de diferenciacion
de su oferta de Soluciones con inversiones en todos los
mercados verticales, destacando las realizadas en Seguridad y
Defensa, transporte ferroviario, redes eléctricas inteligentes y
grandes sistemas para la industria bancaria y aseguradora.

Servicios presentd un buen comportamiento en el ejercicio,
aumentando sus ventas un 20,3%, hasta 878 millones de
euros. La contratacion crecié un 9,1% hasta 1.082 millones de
euros lo que, teniendo en cuenta las ventas realizadas, permitié
incrementar la cartera de pedidos un 46,7% hasta 1.015

millones de euros a finales de 2011. Por su parte, el margen de
contribucién aumentd un 12,9% hasta 127 millones de euros.
Estos crecimientos incluyen la aportacién de las adquisiciones
comentadas de Galyleo y Politec pero este segmento ha
obtenido crecimientos organicos relevantes: +12,0% en ventas,
+4,0% en contratacién y +30,0% en cartera a finales de afio.

En este sentido, la tendencia de los grandes clientes a la
concentracion de proveedores, ya comentada en ejercicios
anteriores, facilitd la renovacion y la firma de nuevos contratos
plurianuales de Servicios en todos los mercados verticales en los
que opera.

Por mercados verticales es resefiable el buen comportamiento
de Telecom y Media y Energia e Industria, mercados con un
elevado peso del segmento Servicios. En 2011, todos los
mercados verticales aumentaron sus ingresos salvo en Seguridad
y Defensa, afectado por las restricciones presupuestarias

en Espafa y por la reduccion de actividad en el programa
Eurofighter, compensada por una extension de la vida del
mismo. En todo caso, Indra espera una estabilizacion de los
ingresos de este importante mercado vertical (19,0% de las
ventas de 2011) en 2012.

Por dreas geogréficas, fue de especial relevancia la evolucion
de las ventas internacionales con un crecimiento conjunto
del 17,4% (+11,0% excluyendo Galyleo y Politec), destacando
Latinoamérica y Otros Paises (principalmente Africa, Asia y

Informacién sobre Sociedades Participadas

Australia), frente a la caida del 2,6% de las ventas en Espaiia.
Indra espera que las actividades internacionales continten
ganando peso en las ventas y cartera de pedidos del Grupo.

El endeudamiento neto de Indra aument significativamente en
el ejercicio por el crecimiento del capital circulante y las fuertes
inversiones realizadas, incluyendo adquisiciones. La deuda neta
a finales de 2011 ascendia a 514 millones de euros (+86,8%),
1,6 veces el EBITDA del ejercicio.




59 Informe Anual 2on Corporacion Financiera Alba

Sociedades Participadas

Estructura accionarial

En 2011 Alba adquirié un 1,30% adicional del capital social

de Indra por 24,5 millones de euros, incrementando su
participacion hasta el 11,32%. A 31 de diciembre de 2011 Alba
era el segundo mayor accionista de Indra. Alba cuenta con un
representante en el Consejo de Administracién de la compafiia,
D. Juan March de la Lastra.

Estructura accionarial
de Indra a 31 de
diciembre de 201

® Banco Financiero y de Ahorro 20,1%
Alba 11,3%

e Liberbank 5,0%

e Casa Grande de Cartagena 5,0%

o Free-float 58,6%

Fuente: Indra.

Informacion sobre Sociedades Participadas
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Evolucion bursatil de Indra

Durante 2011 la cotizacion de la accién de Indra se redujo un
23,1% hasta 9,84 euros por accién, con un comportamiento
peor en el afio que el Ibex 35 (-13,1%). Esta caida se explica por
3 ralentizacion de los resultados de la Sociedad en 2011 y por
su exposicion a negocios de consultoria - muy dependientes
del ciclo econémico - y organismos publicos - afectados por las
restricciones presupuestarias actuales.

Informacion sobre Sociedades Participadas

Evolucion bursatil de Indra desde
el 31 de diciembre de 2010

Precio Fuente: Bloomberg.
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Datos bursatiles mas significativos

201 2010 2009

Cotizacion en euros por accion (precios de cierre)

L 4 15,80 ........ 17,30 ....... 18,20
MINIMA ¢ entiiniiiiiieiitiitiitiitiittinteentteseeeseteseeeseeeseeesneesessssssscssssossscsssssnsssnsns 9,74 ceeennnn 12,18 ....... 13,25
T 9,84 weveenn 12,79 .eee... 16,46
Capitalizacion bursétil a 31/12 (Millones de eUros) euveuveerenrenreniiniiniiiireiireireeereeeeeneens 1.615 ceveeees 2.098 ....... 2.702
Rentabilidad por dividendo (bruto, SObre GItiMO Precio) «eueeeeeeeeeereeeerueeerneeerneneerneensaeeesnennns 6,9% cevennee 52% .euuuee 3, 7%
PER (SODIE GHIMO PrECIO) «evvunenrureninrenenrueniuieniuretratenrarentareenraeensaeensasensasescnsasensans 8,8 X cerrenes 11,0X cenennn 13,6 x
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Ebro Foods

Descripcion de la compaiiia

Ebro Foods es una compariia multinacional de alimentacién que opera en los segmentos de arroz y pasta. Tiene presencia comercial
o industrial a través de una extensa red de filiales y marcas en mds de 25 paises de Europa, Norteamérica, Asia y Africa, lo que le ha
permitido posicionarse como lider mundial en el sector del arroz y segundo fabricante mundial de pasta.

Ebro Foods cuenta con un amplio abanico de marcas lideres, siendo sus principales mercados Estados Unidos y Francia, mientras que
Espafia representa una pequeiia parte de su negocio (8,1% de las ventas en 2011).

La Sociedad ha experimentado una profunda transformacién en los Ultimos afios, expandiendo significativamente sus actividades
en arroz y pasta mediante adquisiciones (especialmente en Estados Unidos y Francia) y desinvirtiendo en negocios anteriormente
estratégicos para el Grupo como el azucarero (2008) y el ldcteo (2010). Ebro Foods ha conseguido integrar con éxito las
adquisiciones realizadas, consolidando posiciones de liderazgo en esos mercados y mejorando sustancialmente su rentabilidad.

Las desinversiones mencionadas permitieron a la Sociedad terminar 2010 practicamente sin endeudamiento financiero neto y contar
con la fortaleza necesaria para continuar su expansion en los sectores estratégicos de arroz y pasta.

wwuw.ebrofoods.es W ad OO = n
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En esta estrategia se enmarca la compra en 2011 del negocio
arrocero de Deoleo (antigua SOS) por 205 millones de euros,
que incluye actividades y marcas en Espafia, Estados Unidos,
Arabia Saudi, Portugal y Holanda. Adicionalmente y como parte
de este acuerdo, Ebro Foods suscribié parte de una ampliacion
de capital dineraria de esta Sociedad a finales de 2010,
invirtiendo 47 millones de euros en la toma de una participacion
del 9,3% en su capital social.

A finales de 2011, Ebro Foods anuncié el acuerdo para

comprar el negocio de pasta de la empresa Strom Products

en Estados Unidos y Canadd por 50 millones de dodlares. Este
acuerdo incluye las marcas No Yolks y Wacky Mac, centradas
principalmente en el dmbito de pastas saludables. Esta operacion
se enmarca en la estrategia de la Sociedad de reforzar su
presencia via adquisiciones en mercados y segmentos clave.

Informacion sobre Sociedades Participadas

Datos financieros mas significativos

En millones de euros salvo indicacion en contrario 2011 2010 2009
=] 11 1.804 .eveeeen 1.689 ....... 2.198
EBIT DA tiiitiiiiiieeeeeeeeeeeaeannseeeceeeeasasnsassssssscesssssnnnnsssssssssssssssnsasssssssasssssssnnnnnnsee 273 viienens 267 ceeeenn 308
BB aeitiniiiiintiiienttieeneieeensteoennseosenssosnnscosensscsssnsssssnssssssnssssensscsssnsssssnsssssnns 224 eieeens 212 ceeeen 240
BENESICIO MEO «euuennreneeeeeneaneneeeeneereneonsensensonsoncancencsnsnssnsenssnsonsonsensonsansonsansonsnne 152 teeeeenn 389 .eeeen. 177
BenefiCio PO 3CCION (BUFOS) +uvuvernruniuniuniniuniuiuiuiutuieuiaeeueueeaeaeraeaeeaeaeraeaesaenees 0,99 .eereeen 2,54 ... 1,15
Dividendo bruto pagado por 8CCION (BUMDS) «evveureunruniuniuniuniuniuiueneruenieneneeueneeaeneeaenees 0,89 .cuveeen 0,70 ....... 0,94
TOBI BCHVO tueeneeineeeneeeneeeneeenseenseenseensoensesnsconsesnsosnscsnscsnscsnscsnscsnsesnsosnsssnsasnsasnse 2711 evaeens 2.885 ....... 2.684
Deuda fiNANCIEra MELA «eeuueerneenneeineerneeeneeeneeeneceneeenseensccnscsnsconssenssonsssnsssnsssnssonnsannass 390 ceeeeeen 18 eeeee 557
PAtriMONIO NELO uvvueeeeeieereeseernnnaeeeeeseessosessssnsnsnsscsssosossssssnsnsssssssssssssssssasnssssssssss 1.588 veveeeen 1.607 ....... 1.298
Deuda / Patrimonio NEIO (0) «eeeereneereneneereneneesenensesencnsenencnsesencnsesensnsesensnsenensnsesensnses 24,6 veveeens 11 eneens 42,9
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Nota: Resultados consolidados reportados. En 2009 incluyen Puleva por consolidacion global y Azucarera Ebro como operacion discontinuada.




64 Informe Anual 2on Corporacién Financiera Alba Informacion sobre Sociedades Participadas

Sociedades Participadas

Comentario sobre las actividades de la Uentas por actividad Uentas por area geografica
compaiiia durante 2011
Ebro Foods aumentd sus ventas un 6,8% en 2011 hasta 1.804 e®%0, e® %0,

. . . » ([ [ ° [
millones de euros, impulsadas por por la incorporacién de los ° .. 0e®°%%0, e ® o «°°°°°. 0
activos arroceros comprados a SOS. o °. o P ° @

Q@ o 0. ® ® .. .. [ ]
El EBITDA y el EBIT consolidados se elevaron un 2,1% y un ®.) Total 2011: =+ ® ® e Total . %o
. . ‘e ® otal 2011: -
5,9% respectivamente, hasta alcanzar 273 y 224 millones de ® o 1.804 M€ e ®
. ) ) o * . s ® 1.804 ME =« 4
euros. El ligero deterioro en margenes se explica principalmente ., N ° . °
por los elevados precios del trigo duro en el negocio de pasta, .... Lo . L4
por retrasos en la fabrica de Memphis y por el impacto negativo PY .0. o .0’ ©® °o® ° e
del tipo de cambio. o, *°* o°

el tipo de cambio ®eo0® °
El beneficio neto de operaciones en gestion continuada alcanzé
152 millones de euros, un 17,6% mas que en 2010 por el e Pasta 50,2% e Otros paises de la Union Europea 51,1%
incremento de los resultados operativos y el mejor resultado ® Arroz 49,8% Norteameérica 35,4%
financiero consecuencia del menor endeudamiento medio. El ® Espaiia 8,1%
beneficio neto total cayé un 61,0% respecto al del ejercicio ® Resto del Mundo 5,4%

anterior, de 389 millones de euros, que incluia las importantes
plusvalias de la venta de Puleva.

La rentabilidad sobre el capital empleado del Grupo (ROCE)
continud incrementdndose en el ejercicio, hasta el 22,2%,
muestra de la eficiente gestién realizada tanto en resultados
como en los activos de la Sociedad.
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Por dreas de negocio, las ventas en la division de Arroz
aumentaron un 13,5% hasta los 921 millones de euros por

la incorporacion ya comentada de los negocios de SOS.
Excluyendo esta adquisicion, el crecimiento organico de las
ventas ascendio al 3,0% aproximadamente. El EBITDA 'y el EBIT
crecieron un 10,3% (cerca del 6,0% excluyendo SOS) y un
14,8% respectivamente, hasta 136 y 114 millones de euros. Es
necesario resaltar que estos buenos resultados se obtuvieron a
pesar del impacto negativo del tipo de cambio y de los retrasos
en la maquinaria de empaquetado y paletizacion de la nueva
fabrica de Memphis. La rentabilidad sobre el capital empleado de
la division de Arroz se situd en el 18,8% en 2011, cerca de un
punto porcentual menos que la obtenida en 2009 y 2010.

Los resultados de la division de Pasta fueron afectados en

2011 por la importante subida del precio del trigo duro

que obligé a elevar, aunque no en igual medida, los precios
finales a los consumidores, con el consiguiente impacto en
volumenes y la necesidad de elevar la inversién en promociones
para compensar las agresivas politicas de precios de los
competidores, especialmente en Estados Unidos.

En 2011, las ventas de este negocio aumentaron un 1,4% hasta
928 millones de euros mientras que el EBITDA disminuyd un
10,0% hasta 144 millones de euros, que se debe principalmente
a la imposibilidad de trasladar al consumidor final las subidas

en el precio de las materias primas y, en menor medida, al
impacto negativo del tipo de cambio. La comparacién con el afio

anterior se ve también perjudicada por los excepcionalmente
altos mdrgenes obtenidos en ese ejercicio y por los gastos de
reestructuracion incurridos en Alemania. De forma similar al
EBITDA, el EBIT cayd un 11,0% hasta 119 millones de euros y el

ROCE disminuyé mds de cuatro puntos porcentuales hasta 26,1%.

Estructura accionarial

Durante 2011 Alba incrementd su participacion en Ebro Foods
hasta el 8,1% con la adquisicién de un 2,42% adicional por 61,7
millones de euros. A 31 de diciembre de 2011, la inversion en
Ebro Foods era la quinta mayor de la cartera de Alba por valor
de mercado. D. José Nieto de la Cierva representa a Alba en el
Consejo de Administracién de la Sociedad.

Informacién sobre Sociedades Participadas

Estructura accionarial
de Ebro Foods a 31 de
diciembre de 2011

0000,
® 000, O
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e Instituto Hispanico del Arroz 15,7%
Alimentos y Aceites (SEPI) 10,2%

e C.E. DAMM 9,7%

o Alba 8,1%

® Casa Grande de Cartagena 3,4%

o Free-float 52,9%

Fuente: Informe de Gobierno Corporativo de 2011.
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Sociedades Participadas
Cotizadas

Evolucion bursatil de Ebro Foods

Durante 2011 la accion de Ebro Foods cayé un 9,3% hasta los
14,35 euros por accion, frente a una caida del 13,1% del Ibex
35, con una revalorizacién acumulada superior al 46% en los
Ultimos tres afios. Esta tendencia positiva se debe a la buena
evolucion de los resultados de la Sociedad, a la exitosa venta de
los negocios azucareros y lacteos y a su continuada expansion
en los sectores de arroz y pasta, tanto orgdnicamente como
mediante adquisiciones, apoyada en su excelente situacion
financiera y en su experiencia en adquirir e integrar negocios.

Informacion sobre Sociedades Participadas

Evolucion bursatil de Ebro Foods
desde el 31 de diciembre de 2010

Precio Fuente: Bloomberyg.
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Sociedades Participadas

Datos bursatiles mas significativos

201 2010 2009

Cotizacion en euros por accion (precios de cierre)

1 16,97 veeeennn 16,76 ceeuenn 14,52
MINIMA ¢ entiiniiiiiieiitiitiitiitiittinteentteseeeseteseeeseeeseeesneesessssssscssssossscsssssnsssnsns 12,27 ........ 12,80 ....... 7,92
1 14,35 veeeeeen 15,83 woeeeee 14,53
Capitalizacion bursatil 3 31/12 (Millones de €UM0S) +eueurureniuierinreiireieraieirenireereeenraeensaes 2.208 ceeeneen 2436 ....... 2.201
Rentabilidad por dividendo (bruto, Sobre GltiMO Precio) veeveveeeereeeeeueeeenrneerueeeraeeeseerncneennnns 6,1% veeeenn 4,4% ....... 6,6%
PER (SODIE GHIMO PrECIO) «evvunenrureninrenenrueniuieniuretratenrarentareenraeensaeensasensasescnsasensans 144X cerveeen 6,3X ceeenne 12,4 x
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Sociedades Participadas

Clinica Baviera

Descripcion de la compaiiia

Creada en 1996, Clinica Baviera es la empresa lider en Espafia en la prestacion de servicios oftalmoldgicos para la correccion
de problemas oculares tales como miopia, astigmatismo, presbicia o cataratas. A 31 de diciembre de 2011, Clinica Baviera
contaba con 66 clinicas y consultorios oftalmoldgicos, de los cuales 44 se encuentran en Esparia, 19 en Alemania, Austria y
Holanda (a través de su filial Care Vision) y 3 en Italia.

Adicionalmente ofrece servicios de medicina y cirugia estética a través de Clinica Londres. A finales de 2011 contaba con
14 centros en Espafia, donde presta servicios de medicina estética, cirugia plastica y tratamiento de la obesidad, entre otros.

Entre ambas actividades, el Grupo realizé en 2011 mds de 70.000 intervenciones quirdrgicas y atendié mds de 120.000
visitas médicas.

www.clinicabaviera.com W ead OO & n
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Sociedades Participadas

Datos financieros mas significativos

En millones de euros salvo indicacion en contrario 201 2010 2009
VENEBS 4uvueeeteeeeeeeseennnnnnseescessosossssssnnssscascssossssssnsssssssssssssssssasnssssssssossssssnnnnsssss L2 S 90 .eeeeen 83
EBITDA o iiiiiiiiinneneteteeeeeseennsneasesscescososssssssnnsssascssossssssnnsssssssssssssssssnnssssssssossns 14 ceeeennn 14 .ooeen "
BBl eiieiiiiieieeeeeeeeeeeeneonsontoncontonconsenssncsssssossonsonsonsonsonsonsonsnsonsssssssssansonsansons 8 ireienn 8 ceeennn 4
5T o103 =1 (o 5 teeeenns 5 ceneeee 2
BenefiCio POr 3CCION (BUMOS) «evurerrenrenrenrenrinrinrinienrinrereneenreneenreseeensesensesensesensenses 0,33 cevenees 0,32 .ouuees 0,11
Dividendo bruto pagado por aCCION (BUMOS) +evveurerrenrenrenrenrenrenrenrenrenrenrenrererenrensensensenses 0,26 ceveuees 0,19 ....... 0,00
L0317 58 vevenene 57 ceeeen. 59
Deuda fiNANCIENA NELA «eeuueerneerneeieeeneeaneeeneeeneeaneesncesnsesnsesnsesnsosnsssnsssnsssnsosnsosnssnnsons 5 teeenans 6 ceneenn 1
PAtriMONIO NEO tuuuuueeeeeeeeeeeseesnnneseeeeeeocosossssssssnsscsscssossssssssssssssssssssssssssnsssssasssssns 24 ciiiinen 22 eiienn 21
Deuda / PatrimOnio NEIO (20) veeeeeereneneeeeneneereneneenenensenensesencncnsesensnsencasesescnssencnsnsenes 22,1 veeneens 27,3 euuen. 51,6
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Sociedades Participadas

Comentario sobre las actividades de la
compaiia durante 2011

Continuando con su plan de expansion en Oftalmologa, el
Grupo Baviera ha continuado ampliando su capacidad en 2011
con la apertura de siete nuevos centros oftalmoldgicos, cinco
de ellos fuera de Espafia, y con dos traslados para mejorar sus
instalaciones y ampliar su capacidad. Es relevante el incremento
de la capacidad quirtrgica en oftalmologia, fundamental para
atender el crecimiento esperado en la cirugfa intraocular para el
tratamiento de la presbicia y las cataratas.

Por otra parte, y por primera vez en varios afios, Clinica
Londres ha abierto una nueva clinica en Espafia, aumentando
la capacidad quirurgica en Bilbao, ciudad en la que ya estaba
presente.

Uentas por unidad
de negocio

Total 2011:
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o Oftalmologia Espaiia 64,6%
Oftalmologfa Internacional 19,5%
® Estética 15,9%

Informacion sobre Sociedades Participadas

Uentas por paises

* Total 2011: °
©  9ame ¢

® Espafia 80,5%
® |nternacional 19,5%
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Sociedades Participadas

El drea de Oftalmologia, que representa la mayor parte de la
facturacion del Grupo, aument6 sus ventas un 5,1% en 2011
hasta 79 millones de euros, con incrementos de facturacion
tanto en Esparia (+4,6%) como en las actividades internacionales
(+6,8%), entre las que destaca la evolucion en Alemania. Este
incremento de ingresos demuestra la fortaleza competitiva de

la compafiia en un entorno econémico y de consumo muy
complicado, especialmente en Esparia.

El EBITDA de Oftalmologia se redujo un 4,4% en 2011 hasta
15 millones de euros, con una caida del 7,4% en Espafia y

una mejora del 20,2% en los negocios internacionales. La
caida de mérgenes en Espafia se debe al cambio de mix de
producto hacia un mayor peso de la cirugia intraocular y a los
mayores gastos de marketing realizados en el ejercicio. En la
parte internacional, el incremento de rentabilidad se explica en
gran parte por la absorcién de costes fijos a medida que se van
realizando nuevas aperturas, especialmente en Alemania.

El drea de Estética mejord un afio mads sus resultados en 2011
en un muy dificil entorno de mercado en Espafia, manteniendo
las ventas en 15 millones de euros aproximadamente (+0,8%)
pero reduciendo sustancialmente las pérdidas por segundo
afo consecutivo hasta alcanzar un EBITDA negativo de apenas
138.000 euros en el ejercicio.

A nivel consolidado, las ventas ascendieron a 94 millones
de euros en 2011, un 4,4% superior 3 las obtenidas en el

ejercicio anterior. En cambio, el EBITDA se redujo un 0,1% en el
ejercicio, hasta 15 millones de euros, por las causas expuestas
anteriormente en Oftalmologfa. Las menores amortizaciones y el
mejor resultado financiero han permitido que el beneficio neto
aumente un 3,2% hasta 5 millones de euros.

La Sociedad invirti6 cerca de 7 millones de euros en 2011,
un 30,8% mds que el afio anterior, de los que el 71,1%
correspondié a la apertura de nuevas clinicas y traslados y
el resto al mantenimiento y reposicion de equipos y centros
existentes.

A pesar del incremento de las inversiones y el dividendo
distribuido en el ejercicio, la Sociedad ha continuado reduciendo
su endeudamiento neto, que ascendia a 5 millones de euros a
finales de 2011.

Estructura accionarial

En 2011 Alba mantuvo estable su participacion del 20,00% en
el capital social de Clinica Baviera, siendo su mayor accionista.
Alba estd representada en el Consejo de Administracion de la
compafiia por D. Javier Ferndndez Alonso.

Informacién sobre Sociedades Participadas

Estructura accionarial

de Clinica Baviera a 31 de

diciembre de 2011
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® Eduardo y Julio Baviera 19,6%
Alba 20,0%

e 7Zriser 10,0%

o Inv. Dario3 9,1%

® Southamerican Farming 5,0%

o Free-float 36,3%

Fuente: Informe de Gobierno Corporativo de 2011.
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Sociedades Participadas

Evolucion bursatil de Clinica Baviera

La cotizacion de la accion de Clinica Baviera bajé un 9,7%
en 2011, hasta 6,50 euros por accion a finales de afio, un

comportamiento superior a la caida del 13,1% del Ibex 35.

Informacion sobre Sociedades Participadas

Evolucion bursatil de Clinica Baviera
desde el 31 de diciembre de 2010

Precio Fuente: Bloomberg.

10,00
9,00
8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00

dic. 2010 manr. 2011 Jun. 201 sep. 2011 dic. 2011

=== Precio por accion (€)

=== |bex 35 (base CBAV)




73 Informe Anual 2on Corporacién Financiera Alba Informacién sobre Sociedades Participadas

Sociedades Participadas

Datos bursatiles mas significativos

201 2010 2009

Cotizacion en euros por accion (precios de cierre)

L 4 8,62 tivennen 9,10 ....... 9,55
MINIMA ¢ entiiniiiiiieiitiitiitiitiittinteentteseeeseteseeeseeeseeesneesessssssscssssossscsssssnsssnsns 6,29 veveeens 587 ....... 6,50
T 6,50 ceeeeen 7,20 ....... 8,00
Capitalizacion bursétil a 31/12 (Millones de eUros) e.veuveerenrenienrinrinieiireniirerieereeeneeneens 106 veeeenee M7 eeeenee 130
Rentabilidad por dividendo (bruto, SObre GItiMO Precio) «eueeeeeeeeeereeeerueeerneeerneneerneensaeeesnennns 4,0% ceveeens 2,6% ceuenne 0,0%
PER (SODIE GHIMO PrECIO) «evvunenrureninrenenrueniuieniuretratenrarentareenraeensaeensasensasescnsasensans 19,7 X cenveeen 224X ceuenen 72,7 x
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Sociedades Participadas

Antevenio

Descripcion de la compaiiia

Antevenio es una de las empresas lideres en Espafa en el sector del marketing digital y actualmente ofrece servicios de publicidad
Web, marketing de resultados de afiliacion, marketing mévil, e-mail marketing y comercio electrénico. A pesar de la crisis econémica
actual, Internet es el Unico segmento del mercado de la publicidad en el que se esperan fuertes crecimientos en los préximos afios.
Antevenio es la Unica empresa espafiola cotizada en Alternext. Actualmente cuenta con oficinas en Madrid, Barcelona, Buenos Aires,
Ciudad de México, Mildn y Paris.

En los dltimos afios Antevenio ha incrementado sustancialmente su plataforma de productos, con la entrada en el sector de
publicidad en el teléfono mavil o la adquisicion de Shopall, y geogréfica, con la apertura de oficinas en Francia y Reino Unido,
adquisiciones en ltalia y Latinoamérica y el lanzamiento desde Espafia de sus productos en diversos paises europeos en los que
actualmente no est3 fisicamente presente. Antevenio apuesta decididamente por el lanzamiento de nuevos productos y servicios y la
expansion internacional de sus actividades, estrategia que continuara en los préximos afios.

Las ventas brutas alcanzaron 24,2 millones de euros en 2011, lo que supone un aumento, puramente organico, del 13,6% respecto
al afo anterior. El EBITDA y el resultado neto crecieron un 35,0% y un 41,4% en el ejercicio respectivamente, hasta 3,6 y 1,3
millones de euros. El aumento en resultados se debid, principalmente, al [anzamiento de nuevos productos y servicios y a la mejora
de resultados en dreas de expansion que, al estar en fase de lanzamiento, lastraron los resultados en ejercicios anteriores.

wwuw.antevenio.com W o« OP & n
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Sociedades Participadas

Datos financieros mas significativos

En millones de euros 2011 2010 2009
PAtriMONIO NETO uvuuueeeeeeeeeeeseesnnneseeeeeescosossssssssnssesscssossssssssssssssssssssssssssnsssssasssssns 16,6 cevennes 16,3 ....... 16,0
VENESS +euunnnnneneeeeeeeoosesssnnnnssssceocossssssnsasssssessossssssssasnssssssssossssssssnssssssssssssssnnnas 24,2 viiennnn 21,3 ....... 171
EBITDA 1 intiiiitiiiiintiiienntteeenstesensseosnstosennssosenssosssssssssnsssssnnsssssnsscsssnsssssnsssssns 3,6 ceeeenns 2,7 weeenns 2,7
BENEfICIO MEIO eerernrenernreneeneenreneaneeneaneenconensenscnsonsensonsonsonsansonsansonssscsssssenssnsansons 1,3 evecene 0,9 ceeuen. 1,2

Estructura accionarial

A 31 de diciembre de 2011 Alba era el mayor accionista

de Antevenio con una participacion en la sociedad de un
20,54%. Alba cuenta con un representante en el Consejo de
Administracion de la compaiiia, D. Javier Fernandez Alonso.

Informacion sobre Sociedades Participadas

Estructura .accionarial
dg !-\nteuemo a3ide
diciembre de 2011

o Alba 20,5%
Aliada 20,2%
@ Joshua Novick 11,9%
® E-Ventures Capital 10,3%
o Free-float 37,1%

Fuente: Antevenio
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Sociedades Participadas

Evolucion bursatil de Antevenio

Las acciones de Antevenio cotizan en Alternext, que es un
mercado europeo especializado en empresas de pequefia y
mediana capitalizacion bursatil con sede en Paris y parte de
NYSE-Euronext. La cotizacion de la accion subié un 5,9%

en 2011 finalizando el afio en 5,56 euros por accion, un
comportamiento superior al del indice de referencia Alternext
All-Shares (-7,5%) y al del Ibex 35 (-13,1%).

Informacion sobre Sociedades Participadas

Evolucion bursatil de Antevenio
desde el 31 de diciembre de 2010

Precio Fuente: Bloomberg.
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Sociedades Participadas

Datos bursatiles mas significativos

201 2010 2009

Cotizacion en euros por accion (precios de cierre)

L 4 6,20 ceeuneen 6,34 ....... 6,60
MINIMA ¢ entiiniiiiiieiitiitiitiitiittinteentteseeeseteseeeseeeseeesneesessssssscssssossscsssssnsssnsns 4,50 .eeeeens 4,26 ....... 4,36
T 5,56 erenens 525 ....... 6,50
Capitalizacion bursétil a 31/12 (Millones de eUros) e.veuveerenrenienrinrinieiireniirerieereeeneeneens 23 ceeriens 22 ceueens 27
Rentabilidad por dividendo (bruto, SObre GItiMO Precio) «eueeeeeeeeeereeeerueeerneeerneneerneensaeeesnennns 0,0% evennee 3,8% cuuenne 0,0%
PER (SODIE GHIMO PrECIO) «evvunenrureninrenenrueniuieniuretratenrarentareenraeensaeensasensasescnsasensans 16,8 X cevreees 27,6 X eueens 23,1x
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Sociedades Participadas

Mecalux

Mecalux es una de las principales empresas en el mercado de sistemas de almacenaje a nivel mundial. Su actividad consiste en el
disefio, fabricacion, comercializacion y prestacion de servicios relacionados con las estanterias metdlicas, almacenes automdticos y
otras soluciones de almacenamiento, contando con una tecnologia puntera en el sector.

Mecalux tiene una amplia presencia internacional, con ventas en mds de 70 paises. Cuenta con centros productivos en Esparia,
Polonia, Estados Unidos, México, Brasil y Argentina y con una extensa red comercial y de distribucion que le convierten en el lider del
mercado de estanterias en el sur de Europa, Nafta y Mercosur.

A 31 de diciembre de 2011, Alba tiene una participacion del 14,23% en el capital social de Mecalux, un 5,23% directamente y un
9,00% a través de Deyd Capital SCR.

www.mecalux.es m
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Sociedades Participadas

Pepe Jeans

Pepe Jeans se dedica al disefio y distribucion de ropa y otros articulos de moda, siendo Pepe Jeans London y Hackett las marcas
ensefia del Grupo. La empresa fue fundada en Londres en 1973.

Adicionalmente, Pepe Jeans es el agente en exclusiva y master franquicia de Tommy Hilfiger en Esparia, Portugal y Andorra y cuenta
con una joint-venture con Coach Inc. - empresa lider en bolsos y articulos de piel en Estados Unidos - para la distribucion de sus
productos en Esparia, Portugal, Reino Unido y Andorra.

Pepe Jeans realiza la gran mayoria de sus ventas a través de canales mayoristas (principalmente grandes almacenes, tiendas
multimarcas y franquicias) y de su red de tiendas y puntos de venta propios, empleando distribuidores terceros para acceder a
mercados internacionales en los que no estd directamente presente. Mas de dos tercios de sus ventas se realizan fuera de Espania,
principalmente en otros paises europeos.

A 31 de diciembre de 2011, la participacion de Alba, a través de Deyd Capital, en Pepe Jeans era de un 12,28%.

www.pepejeans.com n
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Sociedades Participadas

Panasa

Fundado en 1968, el grupo Panasa (Panaderias Navarras) es uno de los principales fabricantes de pan, bolleria y pasteleria, fresca y
congelada, en Espafia, con un posicionamiento Unico en su mercado.

A través de Berlys, su principal marca, ofrece sus productos a mas de 16.000 clientes incluyendo panaderias, hoteles, restaurantes,
grandes superficies y otras tiendas de alimentacion, gracias a su amplia red de distribucion repartida por toda la Peninsula Ibérica,
contando ademds con una red de mas de 180 tiendas propias situadas en Navarra y Pais Vasco, donde distribuye sus productos
frescos y congelados.

Cuenta con unas modernas instalaciones productivas habiendo realizado un fuerte esfuerzo inversor en los Ultimos afos.

El 28 de febrero de 2011, los vehiculos de capital desarrollo gestionados por Arta Capital (Deya Capital, Deya Capital 1 y Deya Capital
[11) adquirieron una participacion del 35,68% en Panasa.

A 31 de diciembre de 2011, la participacion de Alba, a través de Deyd Capital, en Panasa era de un 26,76%.

wwuw.berlys.es n
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Sociedades Participadas

Ros Roca Environment

Ros Roca centra su actividad en la fabricacion de bienes de equipo y en el disefio y desarrollo de sistemas y procesos de ingenieria
aplicados al medio ambiente. Actualmente Ros Roca es una de las empresas lideres a nivel mundial en estas dreas de actividad
exportando a mds de 70 paises. Desde su fundacion en 1953, la filosofia de Ros Roca se basa en el respeto absoluto al entorno y en
el desarrollo de toda aquella ingenieria medioambiental que mejore la calidad de vida de las personas.

Ademés de la fabricacion y venta de bienes de equipo que cubren el ciclo completo de recogida y tratamiento de residuos
(recolectores compactadores sobre camiones, maquinaria para limpieza viaria y equipos para la limpieza de alcantarillado), Ros Roca
también ha desarrollado en los Ultimos afios, desde sus propios departamentos de I+D+i, modernos sistemas para el tratamiento

de todo tipo de residuos tales como plantas de seleccion, compostaje y transferencia de residuos, asi como las mds avanzadas
tecnologias en plantas de biometanizacién y tratamiento de purines para la obtencién, mediante un proceso medioambientalmente
limpio, de energia eléctrica y biogds. Adicionalmente, Ros Roca desarrolla sistemas para la recogida neumética de los residuos.

Con una clara vocacion internacional, Ros Roca tiene su sede en Téarrega (Lérida) y cuenta con importantes filiales y otros centros de
produccién en Reino Unido, Francia, Alemania, Brasil, México y Malasia.

A 31 de diciembre de 2011, la participacion de Alba, a través de Deyd Capital, en Ros Roca era de un 19,04%.

wwuw.rosrocaenvironment.com W b 9P m m
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Sociedades Participadas

Flex

Flex es una de las principales empresas en equipos de descanso en Europa con una fuerte presencia en Latinoamérica. Fundada en
1912, fabrica y comercializa colchones, almohadas, camas articuladas y otros accesorios.

Gracias a una potente cartera de marcas - entre las que se incluyen Flex, Vi-Spring, Mash y Molaflex, entre otras - es el mayor
fabricante de equipos de descanso de Espafia, Portugal y Reino Unido (segmento lujo) y cuenta con un excelente posicionamiento
en Chile, Brasil y Cuba. Més del 75% de la actividad del Grupo se produce fuera de Espafia. Cuenta con plantas de produccion
localizadas en Esparia, Portugal, Reino Unido, Brasil, Chile y Cuba.

Adicionalmente, el Grupo posee una red de mas de 130 tiendas bajo las marcas Noctalia, Plumax y And So To Bed (Europa y
Oriente Medio).

El 21 de marzo de 2011, los vehiculos de capital desarrollo gestionados por Artd Capital (Deyd Capital, Deya Capital Il y Deyd Capital
1) alcanzaron un acuerdo para tomar una participacion del 26,33% en Flex. El accionariado restante estd formado por diversas ramas

de la familia fundadora.

A 31 de diciembre de 2011, la participacion de Alba, a través de Deyd Capital, en Flex era de un 19,75%.

www.flex.es n
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Sociedades Participadas

Ocibar

Ocibar se centra en la promocion y explotacion de puertos deportivos en régimen de concesion, contando actualmente con varias
concesiones en operacion en las Islas Baleares y destacando Port Adriano en Calvid (Mallorca) e Ibiza Magna.

En abril de 2007 Ocibar obtuvo la concesion para la construccion y explotacion de una ampliacién de Port Adriano. Esta ampliacion
incluye 82 amarres para embarcaciones de entre 20 y 60 metros de eslora y una zona comercial de més de 4.000 metros cuadrados,
convirtiendo a Port Adriano en uno de los principales puertos para embarcaciones de gran eslora del Mediterrdneo. La ampliacion
estd plenamente operativa desde la segunda mitad de 2011, tanto en la parte maritima como en la zona comercial.

A 31 de diciembre de 2011, la participacion de Alba, a través de Deyd Capital, en Ocibar era de un 21,66%, siendo el segundo
accionista de la Sociedad.

wwuw.ocibar.com n
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Actividad
Inmobiliaria

Alba disponia a finales de 2011 de mds de 82.000 m? de
superficie alquilable y 1.100 plazas de garaje, principalmente en
edificios de oficinas ubicados en Madrid y Barcelona.

El valor contable de los inmuebles se actualiza anualmente con
base en la tasacion efectuada por un experto independiente,
quien a 31 de diciembre de 2011 los valoré en 213,3 millones
de euros, lo que supone una disminucién del 4,1% respecto al
afo anterior. A pesar de la reduccién de valor experimentada
este afio, el importe de tasacion supera al valor neto de la
inversion en 75,7 millones de euros.

Los principales ratios del mercado de alquiler de oficinas en
2011y 2010, obtenidos de los estudios de mercado efectuados

por las principales consultoras especializadas, son los siguientes:

Actividad Inmobiliaria

Contratacion de OfiCiNGS «.veeeeeeeereenreenreenreseeesnsosnsesnscsnscanncnns
RENtA MEAIa cuueerneeinriineiiereiaeeiaeeiaeenacennsennscnnsennscnnscnnscnnne

Tasa de desocupacion @ 31.12.2011 evevviniieininiieininiieineeneenenens

Madrid Barcelona
.................................. 22,0% .evereiinninns +13,0%
.................................. 6,50 tiiiiiiniiannnn -8,2%
.................................. ,4% evieeinnnnnns 13,7%

Alba ha obtenido mejores resultados que la media del
sector. El nivel de desocupacion al final del ejercicio de
2011 se situd en el 9,3%.

Los ingresos por arrendamientos de inmuebles ascendieron a
15,5 millones de euros en el ejercicio, un 1,2% inferiores a los
de 2010. Los gastos directos de la actividad inmobiliaria han
aumentado un 3,6%, situdndose en 2,9 millones de euros.

La rentabilidad bruta calculada sobre la valoracion a fin
de afio ha aumentado, pasando de un 7,06% en 2010 a
un 7,25% en 2011.

Durante el ejercicio se han realizado inversiones por importe
de 0,6 millones de euros para mejorar, tanto a nivel
constructivo como de instalaciones, los distintos inmuebles
que lo requerian.




Informe de
Auditoria




8 7 Informe Anual 2on Corporacion Financiera Alba Informe de Auditoria

Informe de
Auditoria




Cuentas Anuales Consolidadas de
Corporacion inanciera Alba, S.A.
Yy Sociedades Dependientes
Correspondientes al Ejercicio 2011



89 Informe Anual 2om Corporacién Financiera Alba Cuentas Anuales Consolidadas

Cuentas Anuales

3
Consolidadas
Balances de Situacion Activo
Consolidados
En miles de euros Notas 201 2010
al 31 de diciembre de 2011 y2010 P N T T R R R R Iy
Inversiones iNMODIlErias «...veeeeireieriiiieiiiiiieiiiiiiiiiiiieiiiniieenenees 5 eriiiiiiieae 213.320 ceeeeenienennns 221.880
INmMovVilizado Material «.cuveeeriuiniiiinieiiiiiiiiieiiiieiieeieieiieieiaenenees 6 teeneiiiniinnns 11.330 wevernrnenennes 11.974
ACHVOS INEANGIDIES tuvirviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeiesiecneonscns cessessessescesss 68 terierierierens 99
INVErsioNes €N 3S0CIAAAS ¢vevrererrreenrueieieeneieearueiececnenecasacnecacncnees T eereiniininnenans 2.439.819 weveverinrennns 2.867.708
Activos financieros disponibles para 1a venta ....c.eeeveeeiiiiieiniiiinininnnns S 206.907 eeveveiernnnnes 155.802
Otros activos fINANCIETOS «eveveeeerrueiierniieiurineieriieiareiececnenecnaes 9 e, 101.951 ceevennvennnen. 45.631
Activos por impuesto diferido «..eeeeeeiiiiniiiuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinenenens 19 e 43.945 .ivevureinennns 90.435
ACtIVO MO COMTIENTE ..uvvvviniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieitiieiatenciacascnssasees  ceseescencencnnes 3.017.340 ............... 3.393.529
Clientes y otras cUENtas 3 CODIar weueevveereneeurueneierneiecnrnenececnenecnnes L 120.359 ceverneiecnnnns 75.523
Activos finanCieros Para NEZOCIAM veuveririniniuruiuriiiiiseieieieieieieienenese cececesececsanns 1779 cvevneinennnnns 25.403
Efectivo y otros medios equivalentes .....eeeeeenininininiiiiiiiiiiiiiiiiiiane. 12 evieiiiiinenens 325197 teverirnncnnnns 203.371
ACHIVO COTTIBNTE ..uuvvviniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieitiieiatencineesennsesees  ceseencencencnnes 447329 ...ceevenennnen 304.297
TOtal BCHIVO ..vivvinniniiiniiiieiieioneonioncsnionssesonsssseasssssnssnssnsons  sessssseasescesss 3.464.669 ............... 3.697.826
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Cuentas Anuales
Consolidadas

Cuentas Anuales Consolidadas

Patrimonio Neto y Pasivo

R a4 PPN .o S S
(610 oo | N L 58.300 .eerurernnnnns 59.330
Reservas por ganancias aCUMUIAES weuveereiiiiinieniiniiniieiiarieciesiecneee sevesessescscens 3.630.812 .evevierenrnnns 3.443.161
ACCIONES PrOPIBS «evevernrneenruernrnesrnseernsneesnessnsessnsnesnsnesnsnesnns 13 eeeeeneeenaes (2.976) veveeenrecannas (20.757)
OIS TESETVAS «eveurnenrnensnencncacasassssssssssssnsnsnsnsnsnsnsnsnsnsnssanses LK T (619.149) eveeenrnnnnnns (503.755)
DiVIJENDO 8 CUBMES wuvuenenenenenrnrnenrnrncnsnsncnsnencnsncncacessenansnsnannes K (204.672) weeeenenenennns (29.424)

Patrimonio Neto ......cociiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieinntesiinneee cecessecesssecees 2.862.315 ....ccevenneene 2.948.555
INtereses MIiNOMtarioS «eeeeeeeereeeieieseeeesareoesnsecoeenscceensscssnnssssenss  secessssssssnssse 680 teeerieienniens 699

Patrimonio Neto Total .......ccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiciieeee ceeesceecnaceeees 2.862.995 ....cceeenneen. 2.949.254
Deudas con entidades de Crédito wevveeeenrenernrenieneinioneieseasaesencncnnes 17 eeeeieiiieneenens 250.000 .eceeeerenronns 75.000
Otros Pasivos fiNANCIENOS weueeeeereereenrenernsensonsenronssaseaseascacssscasnns 9 i 2.019 ceeeveeiinnnens 1.936
PrOVISIONES evvtienntiiiinniiiientieienteeienseseenseceeenscocensscosnnssconnns I T 2.755 civieiinniennns 4.434
Pasivos por impuesto diferido «..veeeevereeierniiiiuriieierniieierrnenecaeenes 19 i 38.667 iverierenrnnns 45.637

Pasivo N0 COTTIENtE .......cccociiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeiies ceeeeeccsccnnees 293.441 ...cccaeeeneee. 127.007
Proveedores y otras CUENtas 3 PAZAr «ueueeeurnenenenenencncaensnsnensnsssnnnns T6 eveiiniiiiinenns 13.627 weveevinnnnnes 9.225
Deudas con entidades de CrEdIt0 weveeeerneenerreniensenreneensencenceacncnass 17 eeiiiiiiiinens 294.606 .ecerinrensnnns 612.340

Pasivo COMTIENTE ....cccevieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiitiieeieteiees cecessccssccnnces 308.233 ....cceeenneen. 621.565

Total patrimonio NEtO Y PAsiVO ......cccevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiees cereeneaeaeaenes 3.464.669 ............... 3.697.826
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Cuentas Anuales
Consolidadas

Cuentas de Pérdidas
y Ganancias Consolidadas

correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2011y 2010

Cuentas Anuales Consolidadas

En miles de euros Notas 201 2010

Participacion en el resultado del ejercicio de las asociadas «.c.eueeerneneieennnens T eeeviieininininns 241.865 ceveereiecnenns 375.148

INgresos Por arreNdaMIENtOS «eueeerueeerueneieeneneieraeereeneneeasacececncnees 22 eiiiiiiiieenae 15476 ceeveenvennnen. 15.670

Variaciones de valor razonable de inversiones inmobiliarias «.....c.cceveeenranens L (9121) vevreceniannnes (8.388)
Resultado de la enajenacion de activos financieros y otros activos «....c.eeeeeee. Ty cvvviiininnnns 185.283 everenenenenes 6.294

Deteriord de aCtIVOS «evueurerinruienrureniureiiuiuieeuieeueeiueeeeuraeeeeeenes 6Y9 ceviiiiinininns 56.484 ceviriereninnns (47)
GaStOS dE PErSONEl wueeeerernrnrnrnrnrneneneneeeeeeeeeeneesessassasasasasnsnsnss 23.8 ceeeininieieenns (9.572) cevevnrnrnnnnns (9.387)
Otros gastos de eXplOtaCION ..eeeeeeueueueneeeeeeeeeeeeeeerarrrsasasasasnsnsnns 22 eeeenrnenenes (7.539) verenenenrnnene (7.736)
AMOTHZACIONES +everrurenenrenenrurenrasensusensusenensnsensssensasensnsessnsanens  sevessesessascnss (998) creenranenrans (1.007)
Beneficio/(pérdida) de explotacion ...........cccceeuviuiiniiniiiiiniiniineeies eeneenceneeneens 471.878 ceeeernvnnnens 370.547

INZresos fiNANCIENOS «vveverenrierierieeierieenereenteneentensentonsensessancnnss 23D ciiiiiiiiieenn. 19.040 eeverierenennns 34.177

Gastos financieros y diferencias de CambI0 ....ccevuveniuieiiiiiiiiieiiiiiiiies cereeeneeeene. (21.879) ceerrernnennans (23.356)
Variacion de valor razonable de instrumentos financieros «....o.eeeeeieeernenenns 23.C ceeniieininiiens (6.195) vevruvensannnes

Resultado fIN3BNCIErO .....ccvvveieiiiiiiiiiiiiiiiiieeiieeeeenaeneenacnecnennee eeeescescencenens (9.034) ...cceuenenee. 10.821

Beneficio/(pérdida) antes de impuestos de actividades continuadas ..........  ..ccceceeeeene. 462.844 ........e..... 381.368

Gasto por iMpUESto SODre SOCIEAIUES «veverererereeeeearearrrarararasncnnnes 19 teeereereereenes (55.114) wevverecenanens 39.617

Beneficio/(pérdida) de actividades continuadas .............cceueeuiincinciies ceeicenceneenenns 407.730 .ceverrernnnnn. 420.985

Resultado consolidado del €Jercicio .........cccoeeviiiiiiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiies ciiiiiiiiieeneen. 407.730 ....cceeneenen. 420.985
Resultado atribuido a intereses MINOMLarios «eveeveeerueiereineieierueierecenees  ceevecececacnees 1.556 eveeererennnes 1.615

Resultado consolidado del ejercicio atribuido al grupo...........cccceeeveieies i 406.174 ............... 419.370
Acciones en circulacion promedio del afio (excluidas acciones propias) «ec.eeeee  ceceerarnennes 58.363.359 .iverierenrnnns 59.271.325

Ganancia basica y diluida por accion (EUrOS/aCCION) wevvruveriurerireienruienees cereeveeneenenns 6,96 teruriiinienias 7,08
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Cuentas Anuales
Consolidadas

Estados Consolidados
del Resultado Global

correspondiente a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2011y 2010

Cuentas Anuales Consolidadas

En miles de euros Notas 2011 2010

Resultado consolidado de la cuenta de pérdidas y ganancias ..........ccceeee ciiiiiiniiiinnne. 407.730 ...cccuennenen. 420.985

Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio

Por valoracion de instrumentos fiNANCIErOS «eveeeererereereeerneeerueeeeencees  cevenencessncenns (237.439) vevreceneennnns (153.681)
POr iNVErSiONES €N 3SOCIAABS «evevrerererereraraeaeasarassnsnsasasasasasnsnss T eevvvnrnennes (237.439) verenenininnens (153.681)
POT OtrOS GJUSTES wuvvvenrurenrurenenrenenrueenrureneureeeseeensasensasenensenens  ceveasesenseccnss (101) veuvenracennans (110)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto .... . ....cceeeee.e. (237.540) ....cuvennennn. (153.791)
Resultado global total ..........ccccviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniriies e, 170.190 ............... 267.194
Atribuidos 3 I3 entidad dOMINANEE c.vvveenieniiniiiiniiniiiiieiiiiieiiiiiieiees ceaveecessescnnss 168.634 cevvereerenrnns 265.579
Atribuidos 3 intereses MINOMtAMOS vvveeerrerrenreneeareareeseaseesseseesnesascas  sessessessessanss 1.556 ceverenrseronnes 1.615
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Cuentas Anuales
Consolidadas

Estados de cambios en el
Patrimonio Neto Consolidado

correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2011y 2010

Reservas por
Capital ganancias Acciones Otras Dividendo Patrimonio Intereses Patrimonio

En miles de euros social acumuladas propias reservas a cuenta neto  minoritarios neto total

Saldo al 1deenero de 2010 .......cccevuiiniiniiniiniiniinrnncinrnecencnnens 60.760 ......... 317251 ......... (31.401) ...... (384.973) ........ (30.050)........ 2.786.847 .......... 705 ........ 2.787.552
Variaciones en el patrimonio neto consolidado de las asociadas (nota 7) ..... eeeenes (34.899) ........ eeeeens (118.782) ...t " eeeeees (153.681) ......... " eeeenes (153.681)
o Ceveeeeens (110) veveenne Ceeeeees ©eeeees Ceeeeee (110) ceeneenne Ceeenee (110)
Beneficio del €JErciCio weueevveeeinerurineieriieiurieiieenineeeraeeeeecncenes eeeeenees 419.370 .....en. eeeeens © eeeeeens < eeeeees 419.370.......... 1.615.000euee. 420.985
Total ingresos y gastos del €erCiCio wevueurvrenrureniuieieniuiineuienearenennes e 384.361 ... veeeeas (118.782) ........ e 265.579 ceuuinenne 1.615.0cueueee 267.194
Dividendo a cuenta del €Jercicio aNerior «....eeeeeerueueererereeeeerenenenenss - eeeenees (30.050) ........ veeens " eeeenee 30.050........  eeeeenes " eeenes -
Dividendos pagados en el ejercicio (N0ta 3) .e.vevveriuneuniuiuniuiunennenns Ceeeeae (29.645) ........ Ceeeens ST (29.424) ....... (59.069) ......... (1.621)...u.ee. (60.690)
AMOTtizacion de CaPItal weveevvueniuiiiiniiiiniiiiiiuiiiiiiiiiiieeieenenans (1.430) ........ (54.016) ..uv.e. 55.446 ....... ST e e T e -
Compra de acciones propias (N0t3 13) w.euvuveriureenrurerurernrenenranenss Ceereaees Ceeeeeees (44.802) ...... ©eeeees Ceeeeees (44.802) ......... Ceeeenes (44.802)
Saldo al 31 de diciembre de 2010 ...........ccevviiniieiiniieiiniieciecnnens 59.330 ......... 3443161 ......... (20.757) ...... (503.755) ........ (29.424)....... 2.948.555.......... 699......... 2.949.254
Variaciones en el patrimonio neto consolidado de las asociadas (nota 7) ..... eeeenees (122.045) ........ eeeens (115.394) ........ - eeeees (237.439) veuunennn " eeenee (237.439)
L0 1 © eeeeeees (101) ........ LTI ST S eeeees (101) eeenennnn EIETTTIN (101)
Beneficio del €Jercicio weveevernineieiuiieieiniiiiuiiiiiieiiniieiiineieenenees ereeeees 406.174 ......... eeeees © ereeees © eveeees 406.174 .......... 1.556.c0cuuee. 407.730
Total ingresos y gastos del €JErciCio «uvveeereeriierniieiuineieieeiieinineeens eeereees 284.028 ......... eeeeens (115.394) ........ © eveeees 168.634 ...uuuenes 1.556.c0uuuee. 170.190
Dividendo a cuenta del €Jercicio aNterior vu.e.veeurereniurenenreeraeensanens Ceeeaees (29.424) ........ Ceeens ©eeenes 29.424 ........ N Ceeeenes -
Dividendos pagados en el €jercicio (N0t 3) «.veveurureninrenenreenrunennanens Cveeaees (29.113) ........ Ceeens ©veeaes (204.672) ....... (233.785) ... (1.575)........ (235.360)
AMOTtizaCion de CAPItal «.veeeeeenrnrnrnrrrernrnenensnencececeseaeaearososnnes (1.030) «.eeuene (37.840) ........ 38.870 ....... ©eeeeeees © eeeens S PPN -
Compra de acciones propias (N0ta 13) weeeeueeerereeereeeerneeerneneensncenns eeeene eeeenees (21.089) ...... " eeeenes " eeeeees (21.089) ......... " eeeenes (21.089)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 ........cocevviiniiniiniiniieiiniieiinnnnens 58.300 ......... 3.630.812 ......... (2.976) ...... (619.149)........ (204.672) ....... 2.862.315.......... 680 ........ 2.862.995
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Cuentas Anuales
Consolidadas

Estados de Flujos de
Efectivo Consolidados

correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2011y 2010
(Nota 28)

Cuentas Anuales Consolidadas

En miles de euros Notas 2011 2010

Actividades de explotacién

ResuItado del EJErCiCiO e ruereieiniieieiiiiieiiieiiiiiiieiiiiiieieieieeienees eeeseesecececnees 406174 cevieveiennenns 419.370
Ajustes del resultado
AMONTIZACIONES tuvvrrnrrineeineeineeinerenesesesenesesesesssssssssssessssssssss  secsscesssssscens 998 terererniennnen 1.007
Variaciones valor razonable de inversiones inmobiliarias ......c.cceeuennen.. 5 e 91271 ereiernrnennes 8.388
Participacion en el resultado del ejercicio de las asociadas.........ccvuennnn. T eeeerrnenenenes (2471.865) eveecncananens (375.148)
ReSUIAd0S 0 BCHVOS «evverenreniniueninieninreiinrnieiaeeereeraeenranens 2T L (241.767) evuvenincenens (6.051)
INGTESOS fINANCIENOS «uvvvenenrunenrureniurenirererarerarerusenesasensaens 23D i, (19.040) ceunenranenrans (34.177)
GaStoS fINANCIETOS tuvevruiniieiniiiiuiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiniiateneieeenees ceevecccecacnces 21.879 ceveeeneinrenens 23.356
Variacién de valor razonable de instrumentos financieros .....oeeeeeenenenens 23.C ieeviiiiininenens 6.195 ceiiiiininininne
IMPUESLO d€ SOCIEAAUES +vvvurnrenrunrnrurenrnrneenrneenrneeerasnessnesnsanans 19 eeeieeeeenaes 55114 vevieceneennnns (39.617)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Compras inmMovilizado fiNANCIEND +e.vuverinrureniuieiiiniiiaieiirenirenenes TY8 tevinveinnanenns (137.317) vevurenranennas (126.991)
Ventas inmovilizado finanCiero.....eeeveeniieieiieiiiiiiiiiiieiiieeninennnnes T eeeviiiininiianns 535160 ceevernececnnnns 18.309
Compras de inversiones iNMObIlIarias «..eueeveeureieniuieieniiiinreieeaenes 5 v (561) vervenennrennen (1.118)
Compras de inmovilizado material € intangible .....ocvevininiiiniiiininnane. 6 errieiiniiinens (126) veveerrecennnns (109)
Compras/ventas de activos fiNaNCIEr0S. «.uveeeerueeerareerreeearneeorneensaes  cevneeseacacsnnes 21.280 cevreernnsennnns (116.941)
Cobro de dividendos...vueeveiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiecienenees eeeveesececacnees 170.760 ceuvnerecaenenns 189.189
Cambios del capital CIrCUIBNE «.vvvvuiiiieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiee cevececnenecacnes © eeeecesesessane 7.029
Pagos fraccionados del impuesto de SOCIEdades . ceurueneieininiiniiiiiiiiines eereenececnenees (64.390) ceenenranenrans
L0 T o1 o e 652 ceerenienencnnns (889)
Caja neta de actividades de explotacion .........ccoevvenvuiiiiiiiiiiiiiiieees ceececeneenenens 522.267 cceeuveennennnnn (34.393)
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Cuentas Anuales
Consolidadas

>>

En miles de euros Notas 2011 2010

Actividades de inversion
COMPIas QUIOCAMENE «uvuverranenrurenenraeenrasensuseensnsensasesasesnsancnss LK T (21.089) ceerenranenrane (44.802)
Caja neta de actividades de iNVErSioN .........cccoeveiininiiiiiiiiiiiiiiiiiies ceeveeeceneaeens (21.089) .............. (44.802)

Actividades de financiacion

Pago de diVIENdOS «uveueureninruniniuieniuiiiriiiraieiareereeraeensanens K, (233.785) vevneerunenrans (59.069)
INTEFESES MELOS wuvururenrurenrurenenrenenraeerueeeuseesasensasesasensnsasens  sesessesensascnss (2.839) cevrerenrannnns 10.886
Deudas con entidades de Crédito...coeuiuiniuiuiuiuiuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiies eeereeaeaeaeaeaes (142.734) evueenincanias 49.376
Caja neta de actividades de INVersion ..........ccceeveieieiiiiiiiiiiiiiiiines ceveveienenenene. (379.358) .eevenrenennnn 1.193
Incremento/(Disminucion) Caja Netd........ccceueueneeneinerneeneeneeneenes ceeeneeneencenens 121.820.ccceucennnnnns (78.002)
Efectivo y otros medios equivalentes 8 01/01 (N0t 12) cvuvureniureninieniirenes ceevenveceneanens 203.371 teverenrnnennans 281.373
Efectivo y otros medios equivalentes 8 31/12 (M08 12) ceeuvurenrueernreneoeneee ceveecrecensncens 325197 cerieceneennnns 203.371
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Cuentas Anuales
Consolidadas

Memoria Consolidada

correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2011

1. Actividades

Corporacion Financiera Alba, S.A. (Alba) es una sociedad
domiciliada en Madrid, Espafia, con un conjunto de
participaciones significativas en una serie de empresas, con
actividades en distintos sectores econémicos, que se detallan
mds adelante. También forman parte de sus actividades
basicas la explotacion de inmuebles en régimen de alquiler

y la participacién en empresas a través de la actividad de
Capital Riesgo.

Alba, dada la actividad a la que se dedica, no tiene
responsabilidades, gastos, activos, provisiones y contingencias
de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en
relacién con el patrimonio, |3 situacion financiera y los resultados
de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en las presentes cuentas anuales consolidadas
respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

2. Bases de presentacion de las
Cuentas Anuales Consolidadas

2.1. Principios contables

Las cuentas anuales consolidadas de Alba correspondientes

al ejercicio anual concluido el 31 de diciembre de 2011 han
sido formuladas por el Consejo de Administracion en su sesién
del 26 de marzo de 2012, y han sido elaboradas de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (de
ahora en adelante, NIIF) adoptadas por la Union Europea, de
conformidad con el Reglamento (CE) ndmero 1606/2002 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 19 de julio, asi como las
modificaciones posteriores, de modo que reflejan una imagen
fiel del patrimonio y de la situacién financiera consolidada

de Alba a 31 de diciembre de 2011, de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos
de efectivo consolidados que se han producido en el Grupo en
el ejercicio finalizado en esta fecha.

Los principios y criterios de valoracién aplicados se detallan

en la Nota 4 de esta memoria consolidada. No existe ningin
principio contable o criterio de valoracién de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales
consolidadas, se haya dejado de aplicar.

Se presentan, a efectos comparativos, con cada una de las cifras
que se desglosan en las presentes cuentas anuales consolidadas
las correspondientes al ejercicio anterior.

Cuentas Anuales Consolidadas

Las politicas contables utilizadas en la preparacion de las
cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2011 son las mismas que
las aplicadas en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2010, excepto por las
siguientes normas e interpretaciones que son aplicables a los
gjercicios que se inician desde el 1 de enero de 2011, inclusive:

+ NIC 24 “Desgloses sobre partes vinculadas”.

+ CINIIF 19 “Cancelacion de pasivos financieros con
instrumentos de patrimonio”.

« CINIIF 14 “Pagos anticipados cuando existe la obligacion
de mantener un nivel minimo de financiacion”.

* Mejoras a las NIIF (mayo 2010).

La aplicacion de estas modificaciones e interpretacion no ha
tenido un impacto significativo sobre estos estados financieros
consolidados intermedios.

El Grupo no ha adoptado de forma anticipada ninguna

norma, interpretacion o modificacion, publicada que todavia

no esté vigente.

El Grupo estd evaluando el efecto que podria tener sobre las
politicas contables, la situacion financiera o los resultados del
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Grupo, la siguiente enmienda, publicada por el IASB y aprobada
por la Unién Europea, pero todavia no aplicable:

+ Enmienda a la NIIF 7 “Desgloses — Traspasos de activos
financieros”: Aplicable a los ejercicios que se inicien a
partir del 1 de julio de 2011.

A la fecha de publicacion de estos estados financieros
consolidados, las siguientes normas y modificaciones habian
sido publicadas por el IASB pero no eran de aplicacion
obligatoria y no habian sido aprobadas por la Unién Europea:

+ Enmienda a la NIC 12 “Impuestos diferidos— Recuperacion
de los activos subyacentes”: Aplicable a los ejercicios que
se inicien a partir del 1 de enero de 2012.

» Enmiendas a la NIC 1 “Presentacion de partidas de otro
resultado global”: Aplicable a los ejercicios que se inicien
a partir del 1 de julio de 2012.

+ NIIF 9 “Instrumentos financieros” y enmiendas a la NIIF 9y
ala NIIF 7 “Fecha de aplicacion obligatoria y desgloses en la
transicion”: Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir
del 1 de enero de 2015.

+ NIIF 10 “Estados Financieros Consolidados”: Aplicable a los
ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2013.

NIIF 11 “Acuerdos Conjuntos”: Aplicable a los ejercicios
que se inicien a partir del 1 de enero de 2013.

NIIF 12 “Informacion a Revelar sobre Intereses en Otras
Entidades”: Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir
del 1 de enero de 2013.

NIIF 13 “Medicion del Valor Razonable”: Aplicable a los
ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2013.

NIC 19 revisada “Beneficios a los Empleados”: Aplicable a los
ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2013.

NIC 27 revisada “Estados Financieros Separados”: Aplicable a
los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2013.

NIC 28 revisada “Inversiones en Asociadas y Negocios
Conjuntos”: Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir
del 1 de enero de 2013.

Enmiendas a la NIC 32 “Compensacién de activos financieros
y pasivos financieros”: Aplicable a los ejercicios que se
inicien a partir del 1 de enero de 2014.

Enmiendas a la NIIF 7 “Desgloses - Compensacién de activos
financieros y pasivos financieros”: Aplicable a los ejercicios
que se inicien a partir del 1 de enero de 2013.

Cuentas Anuales Consolidadas

El Grupo estd actualmente analizando el impacto de 3 aplicacion
de estas normas, modificaciones e interpretaciones. En base

a los andlisis realizados hasta la fecha, el Grupo estima que la
aplicacion de estas normas y modificaciones en el periodo de
aplicacion inicial no tendrd un impacto significativo sobre los
estados financieros consolidados.

Las cuentas anuales consolidadas se presentan en miles de €
salvo que se indique lo contrario.

En relacion con los aplazamientos de pago a proveedores en
operaciones comerciales, en el ejercicio 2010 resulté por
primera vez de aplicacion la Resolucién de 29 de diciembre
de 2010, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
sobre la informacion a incorporar en la memoria consolidada
de las cuentas anuales en relacién con los aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales. En virtud
de lo dispuesto en su Disposicion Transitoria Segunda, en el
primer ejercicio de aplicacion de esta Resolucion, la Sociedad
suministraba exclusivamente la informacion relativa al importe
del saldo pendiente de pago a los proveedores, que al cierre
del mismo acumulaba un aplazamiento superior al plazo

legal de pago.

Considerando lo anterior, el ejercicio 2011 ha sido el primero
en el que Alba ha presentado informacion sobre: i) el importe
total de pagos realizados a los proveedores en el ejercicio,
distinguiendo los que hayan excedido los limites legales de
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aplazamientos; ii) plazo medio ponderado excedido de pagos v iii)
importe del saldo pendiente de pago a proveedores que al cierre
del ejercicio acumule un aplazamiento superior al plazo legal de
pago, por lo que la informacion presentada en 2010, en primera
aplicacion, no se podrd comparar con la presentada en relacion
al presente ejercicio.

2.2. Utilizacién de juicios y estimaciones en la

elaboracion de las cuentas anuales consolidadas

Para la preparacion de determinadas informaciones incluidas

en estas cuentas anuales consolidadas se utilizan juicios y
estimaciones basadas en hipétesis que afectan a la aplicacion de
los criterios y principios contables y a los importes del activo,
pasivo, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados
en ellas. Las estimaciones mds significativas utilizadas en la
preparacion de estas cuentas anuales consolidadas se refieren a:

- Las pérdidas por deterioro y la vida util de los activos
materiales (nota 4.b).

- Lavaloracion de los fondos de comercio de consolidacion
para determinar la existencia de pérdidas por deterioro de
los mismos (nota 4.c).

- El valor razonable de determinados activos financieros no
cotizados (nota 4.d).

Las estimaciones e hipétesis utilizadas son revisadas de forma
periédica. Si como consecuencia de estas revisiones o de
hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones,
su efecto se registrard en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada de ese periodo y de periodos sucesivos, de
acuerdo con la NIC 8.

2.3. Sociedades dependientes

Se consideran sociedades dependientes las que forman junto
con la sociedad dominante una unidad de decisién, que se
corresponden con aquéllas en las que la sociedad dominante
tiene capacidad para ejercer control, entendiendo éste como
la capacidad para dirigir las politicas financieras y operativas de
una sociedad. La sociedad presume que existe control cuando
posee la mayoria de los derechos de voto, tiene la facultad de
nombrar o destituir a la mayoria de los miembros del 6rgano
de administracion, puede disponer, en virtud de los acuerdos
celebrados con otros socios, de la mayoria de los derechos de
voto, o ha designado exclusivamente con sus votos a la mayoria
de los miembros del 6rgano de administracion.

En el momento de adquisicion de una sociedad dependiente,
sus activos y pasivos se calculan a sus valores razonables en la
fecha de adquisicion. Cualquier exceso del coste de adquisicion
con respecto a los valores razonables de los activos netos
identificables adquiridos se reconoce como fondo de comercio.
Cualquier defecto del coste de adquisicion con respecto a los
valores razonables de los activos netos identificables adquiridos,

Cuentas Anuales Consolidadas

es decir, descuento en la adquisicion, se imputa, en su caso,
a resultados en la fecha de adquisicion.

La participacion de terceros en el patrimonio del Grupo y en los
resultados del ejercicio se presenta en los epigrafes “Intereses
Minoritarios” dentro del Patrimonio Neto Total del Balance

de situacion consolidado y “Resultado atribuido a intereses
minoritarios” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada,
respectivamente.

De acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, las sociedades del grupo se han consolidado por
el método de integracion global, integrdndose en las cuentas
anuales consolidadas la totalidad de sus activos, pasivos,
ingresos, gastos y flujos de efectivo una vez realizados los
agjustes y eliminaciones correspondientes de las operaciones
intra-grupo.
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A continuacion se muestra la informacion correspondiente al 31 En el ejercicio 2010 se constituyo la sociedad Balboa
de diciembre de los afios 2011y 2010: Participaciones, S.A.U., propiedad en su totalidad de Alba
Participaciones, S.A.
Po 4 Gl)ﬁe neto en l’u:ll'imonilo n:to Ernst & Young es el auditor de Alba Participaciones, S.A., de
rcentaje de ibros antes antes de resultados [ . - . )
Sociedad dependiente Actividad ~ Afios  participacion  de consolidar no digtvibuidos  Resultado D2 Capital, S.CR. de Régimen Simplificado, S.A. y de Artd
© 8 600 686000006060 0006060600000600000060600000C06000000OC0GCOPILOEEONGEEOIPIOEDOEIIOIOVOAIOIROROAEONRAEOTIOIOOEOROEOVYOIOLOGOROEOVYOOETOTCTTOIOLOEODGTS Cap|ta|’SGECR’SA
Alba Participaciones, S.A. ........ Inversion mobiliaria .... 2011 .......... 100,00 eveveenenn 17633 evvenenn 2.114.147 ...... 423.600
Castell6, 77, 5° planta 2010 ceuennenns 100,00 ........... 117.633 ...ueenen. 2.135.998 ...... 208.148

28006-Madrid

Arta Capital, Sociedad Gestora de .... Sociedad Gestora..... 2011 evennnnn 62,50 cevnuennnn. 1156 wevennnnn 1.722 ...... 4.150
Entidades de Capital Riesgo, S.A. de Entidades de 2010 .eveenenen 62,50 cevunennn 1156 cevuenenns 1.722 ...... 4.307
Pza. Marqués de Salamanca, 10 Capital Riesgo

28006-Madrid

Balboa Participaciones, S.A.U. ..... Inversion mobiliaria .... 2011 .......... 100,00 ceveennnnnn 8.929 civnunnn 16.057..c.... (7.128)
Castell6, 77, 5° planta 2070 cevvvnnnnn 100,00 cevennnnnnn 5.000 .eeeennnnn 4.946 ...... 1.115
28006-Madrid

Deya Capital, S.C.R. de Régimen......... Sociedad de .... 2011 .......... 100,00 ..evvennen 184.255 .......... 190.281 ...... (4.212)
Simplificado, S.A. capital riesgo 2010 ceeeeenens 100,00 ........... 133.321 evenennnn 137.530 ...... (4.235)
Pza. Marqués de Salamanca, 10

28006-Madrid

© 5 6006006000060 0600000600600006006000000660°00000060900 0000600600000 G6000 0600600000600 0060 00600600060 06000600000GCT
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2.4. Sociedades asociadas Sociedad %mmﬁde"“mc'pac'm
Se consideran sociedades asociadas aquéllas sobre las que asociada/ Auditor Domicilio Social Actividad A 31-12-2011 A 31-12-2010
Alba tiene una influencia significativa aunque no alcance una
participacion del 20%. Para determinar la existencia de influencia Acerinox, S.AA. .....coiiiiiiiiininns Santiago de Compostela, 100 ...coeeneeneen. Fabricacion y venta .....ccc.eeee. 24,24 ..... 24,24
significativa, la sociedad dominante considera, entre otras KPMG Auditores (Madrid) de acero inoxidable
situaciones, la representacion en el Consejo de Administracion,
la participacion en el proceso de fijacion de politicas y la ACS, Actividades de ............... Avda. de Pio XII, 102 wevevenereennnns Construccion ..eeeeeeeeeen. 18,30 ..... 23,31
permanencia de la participacion. Construccion y Servicios, S.A. (Madrid) y servicios
Deloitte
A continuacién se muestra la informacion correspondiente a
los ejercicios 2011y 2010: Antevenio, S.A. ................ll Marqués de Riscal, 11 .......c.ceeeees Publicidad .............. 20,54 ..... 20,54
BDO Audiberia (Madrid) en internet
Clinica Baviera, S.A. ............... Paseo de la Castellana, 20 .....eeeenneennn Servicios de mediCing ...eeveeennn. 20,00 ..... 20,00
Ernst & Young (Madrid) oftalmoldgica y estética
Ebro Foods, S.A. .........cceeene. Paseo de la Castellana, 20 c...ceeeenneennn Alimentacion .....cceeeeee. 8,12 ..... 5,70
Deloitte (Madrid)
Indra Sistemas, S.A. ............... Avda. de Bruselas, 35 ..ccoeeviiinnnns Nuevas tecnologias «.c.eeeeeneens 1,32 ..... 10,02
KPMG Auditores (Alcobendas - Madrid)
Prosegur, .......ccceviiiiininnnnnn. Pajaritos, 24 ....cceeinennnn Vigilancia, Transporte ........cc.eu.. 10,01 ..... 10,01
Compaiiia de Seguridad, S.A. (Madrid) de Fondos y Alarmas
KPMG Auditores

© 5 690 60 0P ELEI0P00E0EI00ODETOLO0CETL00O0ET00E0000C00000ET00E0OC00P0E00E0C000E00000006006000ONDGT
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Durante 2011 se ha comprado un 2,42% de Ebro Foods, S.A. 3. Distribucion de Resultados
y un 1,30% en Indra Sistemas, S.A. Asimismo el porcentaje de
participacion en ACS, Actividades de Construccion y Servicios, La distribucion del beneficio del ejercicio 2011 que el Consejo
S.A. se ha reducido debido a la venta de un 5,01%. de Administracion propondrd a la Junta General de Accionistas
y la distribucién del beneficio del ejercicio 2010 aprobada por la
Durante 2010 se compré un 1,85% de Clinica Baviera, S.A. Junta General de Accionistas, son las siguientes:
y un 5,70% en Ebro Foods, S.A. Asimismo el porcentaje de
participacion en ACS, Actividades de Construccién y Servicios,
S.A. se redujo debido a la venta de un 0,17%. R A
Beneficio consolidado del €JerciCio «..vuvriiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieieieieneeeaene 406174 veveveiinennnnns 419.370
Bases de Reparto
Beneficio del ejercicio de 3 Sociedad DOMINANEE eeueueernrnrinrurneiernreeeararesecnreeeasasessacnsenes 230.778 eveeenciniencnnes 185.802
REMABNENTE +uenenenieinineitiieiitiiieititenteteteteeraeneeeeneneaerneneesencnsnssnenssensasnssnensnnes 137439 cevieveininnnnnnns 48.014
L 368.217 ..cvvevvrennnnnnn. 233.816
Distribucion
(=711 T3 TP 134432 veveeninenacnnnnns 175.279
A DIVIGENAOS «euvinrnriuiniiurnineiiininiieenietiieeeieesteemesestiessteerssesesasscscsssscssssessasencns 233.785 aevieeiiniiinnnnns 58.537
L 368.217 ..cevevvennnnnne. 233.816
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Los dividendos pagados por la sociedad dominante en los
gjercicios 2011 y 2010 han sido los siguientes:

N° acciones Miles
con derecho Euros/Accion de euros
Afio 2011
Dividendo a cuenta del €jercicio 2011 tuvveuininininenininiueecnieceennnnnns 58.219.918 tvriiiininiinininnnns 0,500 .eveininiininennnns 29.110
Dividendo extraordinario del ejercicio 2011 ...evviveiieiieiieeneiiecneennes 58.520.545 .ieiiiiiiiiniiiiininns 3,000 ciiiiiiiiiiininnens 175.562
Dividendo complementario del ejercicio 2010 ...cvvveeiierreeeeenenens 58.225.979 iiiiiiiniiiiininnnns 0,500 ciieiiiiiiiininnnns 29.113
Aiio 2010
Dividendo a cuenta del €jercicio 2010 ..eeuiueierniniieenineenrneneenenenes 58.847.458 .eiviiiiiiiiiiiniinnn. 0,500 ciiiiiiiiiiiiinnens 29.424

Dividendo complementario del ejercicio 2009 ...ccevveiieireieeenennns 59.290.790 ..iiviiniiniininiinnn. 0,500 .eieiiniiiiininnens 29.645

Cuentas Anuales Consolidadas

Se propone para su aprobacion por la Junta General de
Accionistas un dividendo complementario de 0,50 € por
accion para las acciones en circulacion a la fecha del pago
del dividendo.

El Consejo de Administracion ha presentado en la Memoria
individual de la sociedad dominante el estado de liquidez que
exige el articulo 277 de la Ley de Sociedades de Capital.
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4. Normas de valoracion

Las principales normas de valoracién utilizadas en la elaboracion
de las Cuentas Anuales Consolidadas han sido las siguientes:

a) Inversiones inmobiliarias (nota 5)

Las inversiones inmobiliarias, inmuebles destinados a alquiler,
se valoran inicialmente por su coste, incluyendo los costes de la
transaccion. Posteriormente se registran por su valor razonable
determinado por expertos independientes, de acuerdo con

la siguiente definicion: “Es el precio al que podria venderse

el inmueble, mediante contrato privado entre un vendedor
voluntario y un comprador independiente en la fecha de la
valoracién en el supuesto de que el bien se hubiere ofrecido
publicamente en el mercado, que las condiciones del mercado
permitieren disponer del mismo de manera ordenada y que se
dispusiere de un plazo normal, habida cuenta de la naturaleza
del inmueble, para negociar la venta”. Las variaciones del valor
razonable se incluyen en la cuenta de pérdidas y ganancias del
periodo en que se producen. Estas inversiones no se amortizan.

b) Inmovilizado material (nota 6)

En aplicacion de la NIIF 1 “Adopcién por primera vez de las
normas internacionales de informacion financiera” los inmuebles
de uso propio se registraron el 1 de enero de 2004 por su valor
razonable, determinado por expertos independientes tal como
se ha definido en la nota anterior, pasando a considerarse este

importe como coste de adquisicion. Este aumento de valor se
aboné al patrimonio neto del Balance de situacién consolidado.

El resto del inmovilizado material se valora a coste de
adquisicion, no se incluyen intereses ni diferencias de cambio.
Los costes de ampliacién, modernizacion o mejoras que
representan un aumento de la productividad, capacidad o
eficiencia, o un alargamiento de la vida til de los bienes, se
activan como mayor coste de los correspondientes bienes.

La amortizacion se realiza siguiendo el método lineal,
distribuyendo el valor contable de los activos entre los afios de
vida util estimada, de acuerdo con los porcentajes siguientes:

Porcentajes anuales

de amortizaciéon

Edificios y 0tras CONStrUCCIONES w.vvveeeenrnreeeeneiecnenenenns 236
INStalaciones tECMICAS +ueveerrurneierneneenreineeneneneeneneneens 8324
Elementos de transporte .o.veeeveeeeieenreieineeieenenennnns 16
Mobiliario Y ENSEres ..evverrereenieneinreniierineieeinrinennenns 10
Equipos para proceso de informacion ....ceeeeeeeeeieeieennnns 25

95 6090060600 00000600006060060000006000000060000060GLODLES
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Si el valor en libros de un activo excediera de su importe
recuperable, el activo se consideraria deteriorado y se reduciria
su valor en libros hasta su importe recuperable.

c) Inversiones en asociadas y Fondo de Comercio (nota 7)

Se contabilizan por el método de la participacion. Segun este
método la inversidn en asociadas se registra a coste, que incluye
la participacion de Alba en el patrimonio neto mds el fondo de
comercio que no ha sido asignado a partidas concretas de la
sociedad asociada. Este fondo de comercio no se amortiza y
anualmente se analiza si ha sufrido deterioro.

Los dividendos percibidos de estas sociedades se registran
reduciendo la inversion. Los resultados obtenidos por

estas sociedades, que corresponden 3 Alba conforme a su
participacion se incorporan, netos de su efecto fiscal, a la Cuenta
de Pérdidas y Ganancias adjunta en el epigrafe “Participacion en
el resultado del ejercicio de las asociadas”.

Los movimientos en el patrimonio neto en sede de una asociada
se reconocen de la misma forma en el patrimonio neto de Alba.

Se ha estimado el valor razonable de la participacion a fin

de evaluar la necesidad de ajustar el valor contable de la
participacion. Se ha considerado el mayor entre el precio de
cotizacion al cierre del ejercicio y su valor en uso, de acuerdo
ala NIC 36.

EYLIYIXVER
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En 2011 las sociedades asociadas en las cuales el precio de

cotizacion a fin de ario es inferior al valor en libros son Acerinox,

S.A., Clinica Baviera, S.A. e Indra Sistemas, S.A. En estos casos
para calcular el valor razonable se ha utilizado el método de

descuento de flujos de caja, deduciendo posteriormente el valor

de la deuda neta y los intereses minoritarios.

c.1) Acerinox, S.A.

Se ha utilizado el periodo de proyeccién 2012 3 2014. El
valor residual se ha calculado en base al flujo del dltimo afio
proyectado con una tasa de crecimiento a perpetuidad del
2,5% anual.

Los flujos de caja proyectados se han descontado a una tasa
del 8,6% basada en el coste medio ponderado del capital.

Para el célculo del descuento de flujos se han utilizado las
siguientes hipétesis:

« Estructura de capital: 75% capital y 25% deuda
« Tasa de Fondos Propios: 9,8%

+ Coste de la deuda después de impuestos: 4,7%
 Beta apalancada: se ha utilizado 1,22

« Valor razonable estimado: 11,99€/accion

c.2) Clinica Baviera, S.A.

Se ha utilizado el periodo de proyeccién 2012 a 2016. El
valor residual se ha calculado en base al flujo del dltimo afio
proyectado con una tasa de crecimiento a perpetuidad

del 2,0% anual.

Los flujos de caja proyectados se han descontado a una tasa
del 8,3% basada en el coste medio ponderado del capital.

Para el célculo del descuento de flujos se han utilizado las
siguientes hipétesis:

« Estructura de capital: 90% capital y 10% deuda

« Tasa de Fondos Propios: 8,7%

+ Coste de la deuda después de impuestos: 4,0%

+ Beta apalancada: se ha utilizado 1,00

+ Valor razonable estimado: 12,29€/accion

¢.3) Indra Sistemas, S.A.

Se ha utilizado el periodo de proyeccién 2012 a 2016. El
valor residual se ha calculado en base al flujo del dltimo afio

proyectado con una tasa de crecimiento a perpetuidad
del 2,0% anual.

Cuentas Anuales Consolidadas

Los flujos de caja proyectados se han descontado a una tasa del
8,1% basada en el coste medio ponderado del capital.

Para el célculo del descuento de flujos se han utilizado las
siguientes hipétesis:

« Estructura de capital: 85% capital y 15% deuda

+ Tasa de Fondos Propios: 8,7%

+ Coste de la deuda después de impuestos: 4,7%

+ Beta apalancada: se ha utilizado 1,00

« Valor razonable estimado: 16,70€/accion

En 2010 las unicas sociedades asociadas en las cuales el precio
de cotizacion a fin de afio fue inferior al valor en libros fueron
Clinica Baviera, S.A. e Indra Sistemas, S.A. En estos casos para
calcular el valor razonable se utilizé el método de descuento de
flujos de caja, deduciendo posteriormente el valor de la deuda
neta y los intereses minoritarios.

c.1) Clinica Baviera, S.A.

Se utilizé el periodo de proyeccion 2011 a 2013. El valor residual

se ha calculd en base al flujo del dltimo afio proyectado con una
tasa de crecimiento a perpetuidad del 2,0% anual.

EYLIYIXVER
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Los flujos de caja proyectados se descontaron 3 una tasa del
8,1% basada en el coste medio ponderado del capital.

Para el célculo del descuento de flujos se utilizaron las
siguientes hipétesis:

« Estructura de capital: 80% capital y 20% deuda

+ Tasa de Fondos Propios: 9,1%

+ Coste de la deuda después de impuestos: 4,1%

+ Beta apalancada: se ha utilizado 1,05

 Valor razonable estimado: 13,10€/accion

c.2) Indra Sistemas, S.A.

Se utilizé el periodo de proyeccion 2011 a 2013. El valor residual
se calculd en base al flujo del ultimo afio proyectado con una

tasa de crecimiento a perpetuidad del 2,0% anual.

Los flujos de caja proyectados se descontaron 3 una tasa del
7,3% basada en el coste medio ponderado del capital.

Para el célculo del descuento de flujos se utilizaron las
siguientes hipétesis:

« Estructura de capital: 90% capital y 10% deuda
« Tasa de Fondos Propios: 7,6%

« Coste de la deuda después de impuestos: 4,7%
+ Beta apalancada: se ha utilizado 0,77

« Valor razonable estimado: 16,27€/accion

d) Activos financieros disponibles para la venta (nota 8)
Incluye las inversiones realizadas en sociedades en las que

no se tiene influencia significativa y las que se hayan adquirido
por una sociedad de capital riesgo.

Los activos financieros disponibles para la venta se contabilizan
por su valor razonable, registrando las variaciones de valor

en el epigrafe “Otras Reservas” del Balance de situacion
consolidado adjunto. Cuando la inversién se venda la ganancia
o pérdida acumulada se traspasard a la cuenta de pérdidas

y ganancias consolidada.

Para las inversiones para las que no hay mercado activo,
sociedades no cotizadas, el valor razonable se ha determinado
utilizando el método de anlisis de multiplos comparables

o el método de descuento de flujos de caja, el més idéneo
para cada inversion.

Cuentas Anuales Consolidadas

Cuando hay evidencia objetiva de que el valor de un activo
financiero disponible para la venta se ha deteriorado,

se contabiliza la correspondiente correccidn valorativa.

Como minimo una vez al afio se realizan las valoraciones
individualizadas de todas sus participaciones, utilizando métodos
de valoracién generalmente aceptados y detectar si existen
indicios de deterioro, y en caso de confirmarse, proceder al
cdlculo y registro de la correspondiente correccion.

¢) Préstamos y partidas a cobrar (notas 9 y 10)

El Grupo valora los activos financieros incluidos en esta
categoria (otros activos financieros y clientes y otras cuentas

a cobrar) inicialmente por su valor razonable, que es el precio
de la transaccion. En aquellas operaciones cuyo vencimiento
es inferior al afio y no tienen un tipo de interés contractual, asi
como para los dividendos a cobrar y los desembolsos exigidos
sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera
recibir a corto plazo, se valoran a su valor nominal, dado que el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

Posteriormente, estos activos financieros se valoran al coste
amortizado, y los intereses devengados se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del
interés efectivo. Al menos una vez al afio, y siempre que se
tenga evidencia objetiva de que un préstamo o cuenta a cobrar
se ha deteriorado, la Sociedad efectua los test de deterioro.

En base a estos andlisis, la Sociedad efectua, en su caso, las
correspondientes correcciones valorativas.

EYLIYIXVER
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La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros
es la diferencia entre el valor en libros y el valor actual de los

flujos de efectivo futuros que se estime que se van a generar,
descontados al tipo de interés efectivo.

Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su
reversion, se reconoceran como un gasto o ingreso,
respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La
reversion por deterioro tendrd como limite el valor en libros
del crédito que estaria reconocido en la fecha de reversion
si no se hubiese registrado el deterioro de valor.

f) Pasivos financieros (nota 17)

Los pasivos financieros incluyen, basicamente, las deudas con
entidades de crédito, que se contabilizan, inicialmente, por el
efectivo recibido, neto de los costes incurridos en la transaccion.
En periodos posteriores se valoran a coste amortizado, utilizando
la tasa de interés efectiva.

Alba utiliza instrumentos financieros derivados, para cubrir

el riesgo de tipo de interés. Estos instrumentos se registran
inicialmente al valor razonable de la fecha en que se contrata

el derivado y posteriormente se valoran al valor razonable en
cada fecha de cierre. Los derivados se contabilizan como activos
financieros cuando el valor razonable es positivo y como pasivos
financieros cuando el valor razonable es negativo. Cualquier
pérdida o ganancia procedente de cambios en el valor

razonable de los derivados se reconoce directamente

en la cuenta de resultados.

g) Activos y pasivos financieros para negociar

(nota 11 y nota 16)

Son los que se adquieren con el propdsito de venderlos en

el corto plazo, incluidos los instrumentos derivados que no
forman parte de coberturas contables. Las variaciones del valor
razonable de estos activos se reconocen en resultados. En el
caso de sociedades cotizadas el valor razonable es la cotizacion
a la fecha del balance.

h) Acciones propias (nota 13)

Las acciones propias se registran minorando el patrimonio neto.
No se reconoce ningun resultado por compra, venta, emision,
amortizacion o cancelacion de los instrumentos de patrimonio
propios de Alba.

i) Provisiones (nota 15)

Las provisiones se registran para las obligaciones presentes que
surgen de un suceso pasado cuya liquidacion es probable que
suponga una salida de recursos y se pueda hacer una estimacion
fiable del importe de la obligacion. Si el efecto del valor
temporal del dinero es significativo, el importe de la provision se
descuenta, utilizando una tasa antes de impuestos. Cuando se
descuenta, el incremento de la provision derivado del paso del
tiempo se registra como gasto financiero.

Cuentas Anuales Consolidadas

j) Impuesto sobre sociedades (nota 19)

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula
mediante la suma del impuesto corriente, que resulta de aplicar
el correspondiente tipo de gravamen a la base imponible del
ejercicio menos las bonificaciones y deducciones existentes,

y de las variaciones producidas durante dicho ejercicio en

los activos y pasivos por impuestos diferidos registrados.

Se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto
cuando corresponde a transacciones que se registran
directamente en el patrimonio neto, en cuyo caso el impuesto
correspondiente también se registra en el patrimonio neto, y en
las combinaciones de negocios en las que se registra con cargo
o abono al fondo de comercio.

k) Sistemas alternativos de planes de pensiones

Alba tiene externalizados dos sistemas alternativos de planes de
pensiones de prestacion definida. A estos sistemas alternativos
de planes de pensiones tendrdn derecho los empleados que,

al alcanzar la edad de jubilacién en la plantilla de Corporacion
Financiera Alba, S.A. o de alguna sociedad dependiente al 100%,
causen baja en la misma por tal motivo.
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Las principales hipétesis utilizadas en 2011 y 2010 para realizar A continuacion se detallan los resultados de la valoracion

la valoracion de estos compromisos han sido: actuarial realizada.
0 060000 009000000090 0060000000069000600060900000eBDOLE 3'/'2/20" SI/IZ/ZOIO
Tablas de mortalidad y SUPErVIVeNCid...eevueereaenenns PERM/F 2000 NP COMPromisos POr PENSIONES MO CAUSAUAS «.eveveenrneenrnerernennsnsnernsneensnenssasnssnsnenssnsessssnesnsnssnsnessnnans 26.635 ceeenrennens 34.216
Interés técnico pactado en las pélizas................. 4,00% - 6,00% DEVENZAA0S «euveurnrneentuenteueneieesrueteeeeseseessueseeesseseessssssessssseessscsssssssssesssssssasssnsessassssssnsnces 18.615 vevrennnnnes 25918
Crecimiento IPC wvveeriineniiiiiiiiiiiiieiiinenanee. 2,00% NO JEVENZAAOS teuuininininiititiiiiiiitieitiititieitiettteeatattieentneessucesasssneessasncsssssneessasnssssnsnces 8.021 vevuvnennns 8.298
Crecimiento salarial «...coceveveveiiiiiiiiiiiiiinennne. 2,50%  Valor razonable de los activos del plan (POlIZas) +..e.veeeniueuinruieniuieireiiiiiiiriierreeieeeerneeraeesasansnnns 20.435 veerennnanns 26.356
Evolucion bases Seguridad SOCial «.....veveveeveuean. 2,000p "o etevseseseseseesetesenateaeteantonatantttantenatonatattaanatattantenatonatatsaanataanonanas
Edad de jubilacion «...ceeeeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniens 65

Las contribuciones relativas a ambos sistemas son reconocidas m) Reconocimiento de ingresos y gastos

en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta y se desglosa Los ingresos y gastos se imputan segun la corriente real

en la nota 23.a. de bienes y servicios que representan, con independencia

del momento en que se produce la corriente monetaria o
I) Transacciones con pagos basados en instrumentos financiera que de ellos se deriva, y atendiendo siempre al fondo
de patrimonio (nota 25) econdémico de la operacion.

Alba clasifica su plan de opciones sobre acciones como
liquidacion de la transaccion en efectivo. Hasta su liquidacion

el pasivo se valora por su valor razonable, calculado como la
diferencia entre la cotizacion al cierre del ejercicio y el valor
razonable de la opcion, imputdndose a la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias consolidada cualquier cambio de valoracion. El gasto
de personal se determina en base al valor razonable del pasivo
y se registra a medida que se prestan los servicios en el
periodo de tres afos.
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5. Inversiones inmobiliarias

En este epigrafe se contabilizan los inmuebles destinados a
alquiler. C.B. Richard Ellis, S.A., especialista en tasaciones de
este tipo de inversiones, ha valorado estos inmuebles 3 31

de diciembre de 2011 y 2010. La valoracién ha sido realizada
de acuerdo con las Declaraciones del Método de Tasacion-
Valoracién de Bienes y Guia de Observaciones publicado por la
Royal Institution of Chartered Surveyors de Gran Bretania, y esta
basada en el método de Descuentos de Flujos de Caja y en el
de Comparacion.

Cuentas Anuales Consolidadas

La distribucion geogréfica es la siguiente:

Ualor razonable
2011 2010
MBAMIA tenaeenneenntenneenneenaterasesasonasoasosnsonasosasosnsosasosnsosasosasosasssasosasssasosasosasssasssasssnsssassnns 173.000 eevvvennns 179.100
BArCEIONE weureiinniiiaiiaieiaeerateiateraeerateeacesacoasonnconnsonnsonasosnsosasosnsosnsosasosasosasosasasasssnsanasanns 34.500 cereenrens 36.400
PalMa de MallOrCa «euuueenneineeeeeeneeenaeenaeenaeeanceencenceasesnsonnsonnsosnsonnsonnsosnsesnsasasennsesnssnnsannsanns 3.770 ceeennnnn 4.400
RESTO eeeneeeneeneenaeeeaeeaaeeaneeaneeanceneennconncenncennsennsennsennsesnsennsennsennsonnsennsennsennsennsonnsonnsanns 2.050 ceveeennnn 1.980
Saldo al 31 de diCIEMBIe ......cciiiineiiiiiniiiiiieiiiiieeteernnseessanseecensccosssssossassossnsssossnsscossnssossnnssns 213.320 .......... 221.880

LR R R R R R R I I R I I I R R R I R R R R A R R A A R N NN RN

Los movimientos habidos en este capitulo han sido los
siguientes:

5 609006060000 00060 0006006000000 000000000000D0DGELODLES

Saldo al 1-1-10....ciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiineiereaeiaenaes 229.150
AUMENTOS ¢evvverneeneeraeeiaeeiacesacesacessccsssenssenne 1.118
Variacion del valor razonable ........cceeveuiiaininnennes (8.388)

Saldo al 31-12-10 ...vvvviniiniiniiiiiiiiiiiiiiiieinaeeennes 221.880
AUMENTOS tverererenernrenernesneenesaeensensencensnncanns 561
Variacion del valor razonable ........cceveuveniieienianens (9.121)

Saldo al 31-12-11 .oeviviiiiiniiiiiiiiiiiiineieieaeceenaes 213.320

Los aumentos de 2011 corresponden, principalmente, a mejoras
efectuadas y los de 2010 correspondieron 3 la adquisicion de
unas plazas de garaje.
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Los datos méds significativos relativos a la superficie alquilable
a 31 de diciembre son los siguientes:

201 2010
SUPETTICIE SODIE FASANTE (M2) +uveernnrrrrneersnerrnneeesneresnsessneessnsessneesssnsessssssneesssesssnesssneesssesennnnes 82.267 weverunens 82.267
Superficie alqUIIAAA (M2) «..eeeruueeeeeruieeeeeuueeeetuueeeeereeeeeeuneeeeennneeesnnnseessnnseeesnnnsseennsnssesnnnnns 74,611 cevueeenn 74.054
% sUPErfiCie alQUIlBda «.ueueeeieiiieiniiiiiiiiiiiiiiii e e e e s e e as 90,7% eeeeernees 90,0%

Los gastos relacionados con la superficie libre no son
significativos para su desglose.

Los ingresos por arrendamientos calculados hasta el
vencimiento contractual, al 31 de diciembre de 2011y 2010
son los siguientes:

2011 2010
HBSEA UN B0 teuuueeeenneeeeenneceoanaseosssssossnnscoonnnsssssasssssnnssssnsssssssassossasssssnnssssssnssssnasssssnsssssnns 13.017 ceevnrenns 13.195
RESTO 1 eeuneeeneeeneenneenneenneeanseanscanseanscanscnscnsensesnsesnsennsesnsesnsensensensennsennsesnsesnsennsannsannse 37.628 .eeeuennn 20.370
TOtal .ot iii ittt i teieeeieeeiateaaeeaaeeaneeanteanteanteantenntetnteanteanteantetntetntetntetntetntenntenntennee 50.645 .......... 33.565

© 0 600 6060000060060 000060060000600600000066000000 060900000060 06009000G6000 060060000600 00G60 00000600060 0600060000D0GCT

Se formalizan pélizas de seguro en cuantia suficiente para
cubrir los riesgos a que estan sujetos estos bienes.
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6. Inmovilizado material Inmuebles Otro Inmovilizado Total
Coste:
El movimiento habido en este capitulo del Balance de situacion RF [ [ ] I B o [ PSPPI 19.300 ...oeviiinniiiinnnnnnn 2941 coeeeviiiininennns 22.241
adjunto ha sido el siguiente: Au.mentos ....................................................................... = tesssssssssceccsscscas 109 eveviiiiiiieiennnns 109
BJ3S +ueuenntnrniniuetirtirite ettt trt et e st saeassaessaans © reeesrecesiesesiesanes (K1) I (39)
Saldo Al 31-12-10 ..ouvineiniiiiiiiiiiiiiiereeeeeerentencensencansoncancancens 19.300 .oeeiniiniiniiniinnnns K 1 ) i IR 22.311
AUMENTOS teuruuueneeeeeeeeoeosossssssasssscassosossssssssnsssssssssssssssnnnnnes © tesesesssssescssssecne 126 ceveviiiiceeonennnns 126
BaJAS +uuenenenrnieieiereieetetatetettettttntntnenenenenencncncneneneneranns © eesesesesesesenrerene (245) ceiiiiiennnnnns (245)
RF 111 1 IR B b o N 19300 ..oovvvniiiiiiiiiennns 2.892..ciiiiiiiiiiinnnnnan 22192
Amortizacion Acumulada:
SAIdO @l T-1-T0 cunreiiiinniiiiieiieiieeeeenneeeeeaeeeesnseceennscecsnssccannneen ((F:1:%) (2.355) eeiiiiiniinnenen (9.208)
AUMENTOS +vvnenenreeenereeesesnsnsncncncncnencncnsnsnsnenssssesesesnsasasnsnnns (VAL s (176) veveneneneneenennnnn (974)
5 T © eeeeeeseceneeeneeenaen 39 i 39
Saldo 8l 31-12-10 ..ueineiiiieiieeieiieeeeneeeeneeneeneencansencansensancnncene (7.651) ceenenenenenenennnnnns (2.492) .cvvvnininennnnns (10.143)
AUMENTOS +uuennenneneeneeneesensensensensensensensensonsensencancencaneancnsens (786) vuveenrnrrenenenenns (178) veveeeneneenenennnns (964)
5 T © eeesssscssscccccsecans 245 iiiiiiiiiiiiiieeees 245
Saldo al 3T-12-11 .onviiiiiiiiiiiiiiiiieiiiereeeeeeerenrencansencansonsoncncens (8.437) ceveeeeienennannns (P27 1) I, (10.862)
Provision (deterioro):
RF: 111 [V ] I R e [ N (147) ceeiiiiiiiininenns n eeeeeessesececeeens (147)
AUMENTOS +ueueneneneenensesencnsesencnsesencnsesencnsesencnsesensnsessnensasans (47) ceveeieieeiieenenens " ereeecneeeeeencnees (47)
Saldo Al 31-12-10 ..uviieiniieiieiiiiieiieeeeeeeensentoncansencansonsonscnsens (L7 s meeeeeeeeectaesaenans (194)
DiSMINUCIONES +tueenuunnaeeereescosessssnnasnsscsscssssssssssssssssssssssssnns 194 ciiiiiiiienennan © reesssesccsssssennes 194
Saldo al 31-12-T1 .oiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieieienetenetocesonesonnsocnsonnsonnsns © reeeessesssesssensinas C eeeeeeeeceeseenans -
Inmovilizado material Neto 3 31-12-10 ceuueeineeeneeeneeeneeeneecnreceeccnnconnns 11455 ceiiiiiiieinnennnnns 519 ciiiiiieeineannnns 11.974
Inmovilizado material Neto 3 31-12-11 +.uuiiiniiineiineeieeeneeeneecneccnnaannnns 10.863 cuneiieeiineennnennnns 467 ceeeeiineiinnannanns 11.330

Se formalizan pélizas de seguro en cuantia suficiente para cubrir
los riesgos a que estdn sujetos los diversos elementos del
inmovilizado material.
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7. Inversiones en Asociadas

Las variaciones habidas en este capitulo en el ejercicio 2011
son las siguientes:

Uariaciones en

Ualor el patrimonio neto Ualor Ualor

consolidado Resultados Dividendos Adquisiciones/ consolidado de consolidado en bholsa

Sociedad al o1/01/n participados devengados (Enajenaciones) las asociados al 31/12/n a3t/ 12/n
ACETINOX, SIA. tereiieiiieeiineenaeeaneennceanceancenncanns 721718 cevenvennnnn 17.873 weveviennnn. (21.153) ceveveenennnnn (6.043) veveeriniinnnens (4.505) veuininnnnn 707.890 ceienninnnnn. 598.940
ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A. ........ 1.557.876 ceveuvnnnnnn. 176.075 . cceeeennnns (118.078) vevvenennnnnns (345.474) wvveinininnnnn. (215.312) ceeeeenennnns 1.055.087 cevenerennnnnnn 1.319.022
ANTEVENIO, SIA. ceiiiiiiiiiieiiietiiatiiatiiatiiatenatanas 3.083 ceieiinninnns 289 iieiiinnnnns N SN . 3372 ceiiiiiniinann 4.804
CliNiCa BaVIera, S.A. «ueeereeenenenreecnceeencncsencncnnens 36.905 ceeuiuennennn 1.086 cueeeencnnns (848) vevveenennnnn " eeeeenreeenenens 19 teeeneeneens 37062 weeenineenannns 21.202
Ebro FOOdS, S.A. «eiieiiiieiineiennieneronesocnsonnsonnnons 119.975 cevniinnnnn TA8T eeeiennnnns (9.283) wevenernennnnn 61.747 cereviniinnnnnns (5.804) weverennnnnn 177.816 ceveeveennnnnns 179.358
INdra Sistemas, S.A. c.eeiieiiieeeneeanrenneenneenncenneans 258.528 cuiinninnns 18.608 ccuueennnnnn. (11.183) vevenernnnnnnn 24.465 civeiiiiiinnnnnns (1.606) veveeennnnn. 288.812 veveviinnannnnn 182.842
Prosegur, Compaiiia de Seguridad, S.A. ....coeuveninenne. 169.623 cevvininnenen 16.753 cevueninnnns (6.465) vevvenrennnnne e (10.231) cevernnennen 169.680 wevvenvnnenenne 208.653
TOtales ..cooneieneiiniiiniiieieieeineeenneenaeenacenneenns 2.867.708 ............ 241.865............. (167.010) .............. (265.305) ................ (237.439) ............ 2.439.819....ccceuuenen. 2.514.821

© 0 600 600000060 C0P00E0C000C0 00000 CCI0O000CTI00O00C0 00000 E000E0060000E00O06000E0OC00P0O0C00C000000600000C0G60000C0000G60000006000G600600600000C600GCIROETIOITDLETDNTS
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Las variaciones habidas en este capitulo en el ejercicio 2010
son las siguientes:

Uariaciones en

Ualor el patrimonio neto Oalor Ualor
consolidado Resultados Dividendos Adquisiciones/ consolidado de consolidado en bolsa

S e O porticpades ., fevengados ... (hdjenaciones) ... lasmsodiades L SR aee
ACETINOX, S.A. teruiniieiniiiainiiieineiieraeeeecaencnns 687.049 ...ueunnnn. 29.755 . cciiiininens (33.240) euveninnennnn © erececerreeniaees 38154 cievnininnnn 721718 wevviieininenns 793.248
ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A. ........ 1.590.889 cevuvinnnnnnn 306.792.ccuinnnnnn. (136.810) eeuenrnnenens (9.995) ceviuiininienns (193.000) ..ceuenennens 1.557.876 weveiriininnnnn 2.572.374
ANEVENIO, S.A. tivininiiiiiiiiiiiiiiieeiiieeieiaeaas 316 ceneennnens 142 iiinininnnns (175) veuveninnenens L, B, 3.083 teiiiiinininn 4.536
Clinica Baviera, S.A. cvveveiieieiiiiiiiniieinieieenenenns 34.094 c.onennnnnnn 1.044 .cceneenenens (Y2 ) . 2407 ceiiiiiinininns (V1) I 36.905 covvnininnnnnns 23.485
Ebro FOOdS, S.A. tuiiininiiiininiiiiniieiiiniiecnincennes 0 cvevnnnennnns 2438 .iiiiiininens (7.037) cevveninennns 124574 coveviviinininns  reeersecesees 119975 evevnvninnnnns 138.951
INdra Sistemas, S.A. t.vveiriiiininiiiieiiiiiniieiieeenenes 252751 vevuininnnnnn 18.889 ceeuininnnnn. (10.854) evveninnenens © eececeriecacaees (2.258) eveninnens 258.528 iieinininnnnns 210.253
Prosegur, Compaiiia de Seguridad, S.A. c.c.ceeeinennen. 155.766 ceveennennnnn 16.088.ccuvennennn. XX N © eeereeeraeeenees 3452 cevnnnnnnnn 169.623 wevevennnnnnnnn 260.153
Totales ...oevviniieiniiiiiiiiiiiiiiiiiiieeieeaas 2.723.665 ............. 375.148............. (194.420) .............. 116.996 .....ccevvneennn. (153.681) ............ 2.867.708 ............... 4.003.000

© 0 600 6006000006060 000060060900060060000006C60900000060900 000060600000 G60 0006006009 00G600 0060 00G600C000GC0GC00G60 000600660000 0C0GC0C00G000C0G000GC0OC6000G00C600600000GCIRGEIDRROETIETDOIDLOETDNTG

Las variaciones en el patrimonio neto consolidado de las
asociadas en el ejercicio 2011 se debe, principalmente, a ajustes
de valoracion de los activos financieros disponibles para la venta
y operaciones de cobertura y a diferencias de conversion y en
2010 a la compra de acciones propias, a ajustes de valoracion
de los activos financieros disponibles para la venta

y a diferencias de conversion (nota 13).
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Los resultados obtenidos por las ventas se registran en el
epigrafe “Resultados de la enajenacion de activos financieros”
de las Cuentas de Pérdidas y Ganancias consolidadas adjuntas
y han sido los siguientes:

201 2010
Importe Importe
% de venta Resultado % de venta Resultado
ACS, Actividades de
Construccion y Servicios, S.A. ........ 50 ceeennens 535.160 ........ 187.545 ....ueen 0,2 euenne 18.309 cevennnnne 8.325
L 535.160 ........ 187545 .....cco.. Ll 18.309 .......... 8.325
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La informacidn relevante de las sociedades incluidas en este Comunicaciones de participacion:
capitulo es la siguiente: Se ha notificado la toma, modificacion y cesion de
participaciones en el capital social de las sociedades,
Activos Pasivos de acuerdo con la normativa vigente en cada momento.
...................................................................... ciﬁ.a de Resultudo
Corrientes  No corrientes Corrientes  No corrientes negocios consolidado

S e et et essesetetstcasatstanactosasaastotenesossetenesossrasesanassssassanascnansssssnssnesssssss -ENelejercicio2011 se ha comunicado a:
Acerinox, S.A.

A0 2011 cevniniiiiiiiiiinenanes 1.819.784 ..... 2.251.438 ...... 1.201.712 ...... 988.318 ...... 4.672.244 ........ 73.726 ACS, Actividades de Construccién y Servicios, S.A.,

A0 2010 tevninnrinniinnienennnes 2.004.793 ..... 2.235.567 ...... 1.324.428 ...... 992.194 ...... 4.500.467 ........ 122.739 que se ha vendido una participacion del ................. 5,01%
ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A. Ebro Foods, S.A., que se ha alcanzado

A0 2011 e 27.947.941 ..... 20.039.669 ...... 28.319.79% ...... 13.476.552 ...... 28.471.883 ........ 961.940 113 DATGICIDACION el veverrerrereeeeereereeseeseeseesens 8,12%

A0 2070 wevevneinninienienennnnns 18.189.522 ..... 15.995.005 ...... 18.971.136 ...... 10.771.005 ...... 14.328.505 ........ 1.312.557

- En el ejercicio 2010 se comunico a:

Ebro Foods, S.A.

A0 20T weneiniiniiiiiieinees 849.747 ..... 1.164.337 ...... 545.481 ...... 576.667 ...... 1.804.111 ........ 151.542 Clinica Baviera, S.A., que se alcanzé

ARO 2010 weverneeerenreeeanneenns 1.164.337 ..... 1.720.693 ...... 604.045 ...... 673.539 ...... 1.688.957 ... 388.797  Una PArtiCIPACION Jel weve.veveeeereeeeeeeeeeeeeerereenns 20,00%

Indra Sistemas, S.A.
AND 2017 weviiiiiiiieeeannnnnnnes 2.280.704 ..... 1.244151 ...... 1.830.049 ...... 627.606 ...... 2.688.495 ........ 180.999

A0 2070 weveiniiniiiiniinninnnns 2.050.691 ..... 898.040 ...... 1.584.106 ...... 350.604 ...... 2.557.042 ........ 188.521

ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A., que se
vendié una participacion del ........cceeeveienniiinnnnnne. 0,17%

Ebro Foods, S.A., que se alcanzé una

Prosegur, Compaiiia de Seguridad, S.A. S
Participacion del.......cc.eveeuniiinniiinniiiiniiinnninnnnes 5,70%

ANO 20T weniiiiiiiiiiiiiinenns 1.091.823 ..... 1.099.741 ...... 829.724 ...... 690.939 ...... 2.808.531 ........ 167.430
AM0 2070 tevneniininininnnnennnns 1.014.879 ..... 961.340 ...... 873.177 ...... 436.474 ...... 2.560.344 ........ 160.785

Clinica Baviera, S.A.
AMO 20T tiviiniiniieeneennennans 16.048 ..... 41.807 ...... 16.889 ...... 17140 ...... 93.593 ........ 5.430
A0 2070 teviiinnnnnnenneeccnnnns 16.398 ..... 40.444 ...... 17.116 ...... 17.322 ...... 89.683 ........ 5.220

R R I I I R I I I I I I R R I N R I R R R R R A R R A A A R A A R N )
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A 31 de diciembre de 2010 Alba tenia puestas a disposicion

de ACS 67.713.138 acciones ACS para que pudiera

utilizarlas, mediante préstamo de valores, como parte de la
contraprestacion de la Oferta Publica de Canje que ACS formulé
en Alemania sobre |a totalidad de las acciones Hochtief A.G., en
2011 estds acciones fueron liberadas al haberse cancelado el
contrato de puesta a disposicion. La retribucion cobrada por este
compromiso de puesta a disposicion fue de 15.231 miles de
euros (nota 24).

Cuentas Anuales Consolidadas

8. Activos financieros disponibles para la venta

La composicion de este capitulo al 31 de diciembre de 2011
y 2010 es la siguiente:

201 2010

crereeneneieaes -.,,: ......... l)a |or neto ............... ; oulorneto
Alargoplazomocotizadas | .............. Sarticipacion | contable | Parficipacién . ...Sontable
=T U 14,23 oennes 78.983 tiiiiiiininens 14,23 ......... 78.983
PEPE JEaNS, S.A. «irtiiiniiiiiiiiii i e e aes 12,28 .oeenene 37959 iiiiiinininns 12,28 ......... 37.959
Grupo Empresarial Panasa, S.L. veeeeeininiinininininiiiiiiiiiiiiiiiinnnnes 26,76 eeuennnn 32,630 cieiininnnnnn. SR TTTT
Ros Roca ENvIronmeNt, S.L. coueeineeineeinieineeinieineeieeineeineeceecnees 19,04 ......... 31.013 cevviinnennnen 19,04 ......... 31.013
Grupo Empresarial Flex, S.A. «iviieiieiieiiiiieiiiiiiiiiiieiiieiiiiecnieneene 19,75 cevenens 18475 cevvinninnnns ©eeeeeeees
OCIDAN, SUA. eiiitiiiiiiiiiiiiiiiiieitiiectreieceeraeateteeaenaaes 21,66 ceeenennn 7430 ceeeniiinnnnn 21,66 ceenenenn 7.430
C. E. EXtremadura, S.A. .eueieiuiniieiniieieiniieieineiececneiecncenecacncnns 2,55 cieienni A7 cvvvniininnnns 2,55 ciieenenn 417
(1 206.907 .....coovveeee veeeenens 155.802
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En 2011 las participaciones en Grupo Empresarial Panasa, S.L.

y Grupo Empresarial Flex, S.A. se han registrado por su coste

de adquisicion, al entender que era la mejor estimacion de su
valor razonable debido a su reciente adquisicién. Para el resto de
inversiones se ha realizado un test de deterioro, utilizdndose el
método de descuento de flujos de caja; para el caso de Ros Roca
Environment, S.L., se ha utilizado una tasa de descuento del
9,1% anual, teniendo en cuenta para su célculo la ponderacion
segun la procedencia geografica de los flujos de caja estimados
y valores actuales de mercado; en el caso de Ocibar, S.A. con
las mismas hipétesis utilizadas en la inversion inicial, actualizadas
en algunos casos por las empleadas en el modelo de los bancos
financiadores, con una tasa de descuento del 12% anual, e
incluyendo los flujos hasta el valor de la ultima concesion, sin
valor terminal; y en el caso de Mecalux, S.A. y Pepe Jeans, S.A.
con las mismas hipétesis, actualizadas, utilizadas en la inversion
inicial. Como consecuencia de dichos andlisis, no se ha puesto
de manifiesto deterioro alguno.

En 2010 las participaciones en Mecalux, S.A. y en Pepe Jeans,
S.A. se registraron por su coste de adquisicién, al entender

que era la mejor estimacion de su valor razonable debido a

su reciente adquisicion. Para el célculo del valor razonable se
utilizd, en el caso de Ros Roca Environment, S.L., el método de
valoracion por multiplos, usando medias actuales e histdricas de
EV/EBITDA; en el caso de Ocibar, S.A., el método de descuento
de flujos de caja, con las mismas hipétesis utilizadas en la
inversion inicial, actualizadas en algunos casos por las empleadas
en el modelo de los bancos financiadores, con una tasa de
descuento del 12% anual, e incluyendo los flujos hasta el valor
de la ultima concesion, sin valor terminal, y que coincide con el
coste de adquisicion.

Cuentas Anuales Consolidadas

9. Otros activos y pasivos financieros no corrientes

La composicion de estos capitulos al 31 de diciembre de 2011
y 2010 es la siguiente:

2011 2010
Otros activos financieros no corrientes
CrEQItOS 3 TEINCETOS tuuueeennnareenseeecensecosnnscossnssoosnssoosansscesssscossnssossnsssosansecssnsssssnnssossnsssssnnse 100.214 civenenenn 43.908
Fianzas recibidas de ClIENES +.vvvevreeeirieieieioieieinroreroenrosaroensosasosesocnsosssocnsssnsssnsssnsosssosnsssnssanse  1./37 veveeenees 1723
Sald0 3l 31 e dICIEMDIE «.uueineiineiieiieeieeteetoeetoneonnsonsonnsonasonssosnsosnsosnsosnsosnsosnsosnsosnsosnsons 101.951 coveennnes 45.631
Otros pasivos financieros no corrientes
Fianzas depositadas en organismos PULIICOS «uvuveureririueniiiinieiiiiiiiieiiieiiiieieieieieiiieeieeneeneenenenns 2.019 ceeeeenene 1.936

LR R R R A A I I I R R N I R I I R R R R N R R R R R R R N N A R R I I I I I A A AP )

Los créditos a terceros corresponden al valor razonable de la
deuda pendiente de cobro al Grupo Bergg.




1 1 7 Informe Anual 2om Corporacién Financiera Alba

Cuentas Anuales
Consolidadas

En marzo de 2010 el deudor firmé la refinanciacion, con
un sindicato de entidades entre las que se encuentra Alba
Participaciones, S.A., modificdndose los siguientes aspectos:

« Los intereses se liquidan trimestralmente en base al Euribor 3
meses, siendo el diferencial para los 5 primeros afios de 100
puntos bdsicos, los 5 siguientes 140 puntos basicos y los
restantes 180 puntos bésicos. El tipo inicial fue del 1,70%.

« El calendario de cobros comienza a partir del 2019, a razén
de 5 millones de euros anuales. Este crédito se espera
recuperar, principalmente, a través del sistema Cash Sweep,
que consiste en distribuir el excedente del flujo de caja entre
los distintos tipos de deuda, seguin un orden preestablecido.

En 2011 se ha valorado dicha deuda en 100 millones de euros,
en base al valor actual de la deuda sin cash sweep, con un tipo
de descuento del 7,60% (EUR SWAP a 10 afios mds una prima
de riesgo implicita). La recuperacion de valor por 56.290 miles
de € se ha contabilizado en el epigrafe “Deterioro de activos” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Cuentas Anuales Consolidadas

10. Clientes y otras cuentas a cobrar

La composicion de este capitulo al 31 de diciembre de 2011
y 2010 es la siguiente:

2011 2010
Dividendos devengados pendientes de CODIO «uvuveuriiiiiiriniieiieiieientietinteneisrereissescsssescnssnscnsonsence 63.036 ceeenrenns 63.358
Retenciones y pagos fraccionados a cuenta del Impuesto sobre sociedades ..c.veveveiniieiniiiiieiniiiinieieiaenenns 54.560 ceveurnnns 9.925
DEUAOIES VA0S +uveurntnurnentieeueneeesueneieeueeessueeteeseeessueesesssseessscsessssssssssssssssssssssssassssssncnne 2.577 ceenennee 2.067
L7 (0L T[0T 1 153 eeneneee 173
LT N 33 teeenens
Saldo al 31 de diciembre ........ccoviiniiiiniiiiiiiiiiiiiiiiiiii e e ae e ee 120.359 .......... 75.523

LR R R R A I N R R R I R R I R I I I R R R I A R N R I N N R A N I N R I I A I AP )
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11. Activos financieros para negociar

Son acciones cotizadas. El efecto que ha tenido en las Cuentas
de Pérdidas y Ganancias adjuntas las ventas y los cambios en
el valor razonable, segun las cotizaciones al cierre del ejercicio,
ha ascendido a una pérdida de 2.262 miles de € en 2011 y una
pérdida de 2.031 miles de € en 2010.

Cuentas Anuales Consolidadas

12. Efectivo y otros medios equivalentes

La composicion de este capitulo al 31 de diciembre de 2011
y 2010 es la siguiente:

2011 2010
Efectivo €N C3J3 Y DBNCOS tvtuutiniiniieiiuiiiiieiiiiiiiiiiiiitetttieteneententensessesssssessssescssscnssescnsensence 270.838 ceveurenns 7.242
Depasitos € iNVErsiones @ COMO PIAZO uvveurveruereiarneieieineieeaiueieieeneieeatneiesacseiecacacsecacscsasssasessacncnne 54.353 ceeenennns 196.129
Saldo al 31 de diciembre ........ccouiuiiiiiiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiir et er e eee 325.191 .......... 203.371

Los depdsitos e inversiones a corto plazo tienen un vencimiento
inferior a 3 meses. Los importes de este capitulo devengan

un tipo de interés variable basado en el tipo de interés del
mercado interbancario.
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13. Patrimonio Neto

Al 31 de diciembre de 2010 el capital social estaba representado
por 59.330.000 acciones al portador de 1 € de valor nominal
cada unag, totalmente suscritas y desembolsadas, encontrdndose
todas ellas admitidas a cotizacion en Bolsa (Sistema de
Interconexion Bursatil). En junio de 2011 se han amortizado
1.030.000 acciones por acuerdo de la Junta General de
Accionistas de 25 de mayo de 2011 con lo que el capital social
ha quedado representado por 58.300.000 acciones.

La Junta General de Accionistas de Corporacién Financiera
Alba, S.A. en su reunién de fecha 27 de mayo de 2009, aprobé
delegar en el Consejo de Administracion la facultad de acordar
en una o varias veces el aumento del capital social hasta un
total maximo del 50% de la cifra del capital social, mediante
aportaciones dinerarias dentro del plazo maximo de cinco afios,
sin que hasta el momento se haya hecho uso de esta facultad.

Corporacién Financiera Alba, S.A. forma parte del grupo Banca
March. El control de Banca March, S.A. lo ejercen D. Juan,

D. Carlos, D Gloria y D? Leonor March Delgado, quienes
controlan conjuntamente el 100% de su capital social, sin que
ninguno de ellos, ni en base a su participacion accionarial, ni en
base a ninguna clase de acuerdo, lo haga de manera individual.

Cuentas Anuales Consolidadas

Banca March, S.A. y sus accionistas, a la fecha del cierre del
ejercicio, controlaban conjuntamente (Accion Concertada)
el 70,976% de Corporacion Financiera Alba, S.A. Otras
participaciones superiores al 3% comunicadas a la CNMV,

a 31 de diciembre son las siguientes:

2011 2010
BeStiNVEr, S.A., S.G.LLC. weiiitiiiiiiiiiiiiiiiiiiiittiiiattiiiatttiieetetinstecsnsttsssnstscsnsacesssstscsnsscscnns 2,996% cevennnnnn 3,046%
El desglose del epigrafe “Otras reservas” es el siguiente:
2011 2010
Por variaciones en el patrimonio neto consolidado de las asociadas
PO 8CCIONES PrOPIBS «eevueeerneensernernsnernrnersasssssssesssnesssnenssasssssssssssnsssssesssnssssnssssasnssssnesssnses (158.689) wevereees (165.396)
T 1 (T TP T O oo T o 8471 weuerenees 33.444
Por valoracion de inStrumentos fiNBNCIEIOS «.vuueueurenturentureiretenrureniareeureetreeeraeensaeesasessesensases (338.607) vuvevene (281.971)
Por variacion de su perimetro de coNSOlidaCION Y OFAS «.eueueeriureenrureniureneureenrenenrareraeensuseesesensanes (118.634) wuvevune (78.142)
Por variaciones del valor razonable de activos disponibles para [ Venta ....ceeeeiieiieiieiiiiiiiiiiiiiiieiiiiicnieneenns (11.690) veerenens (11.690)
TOBIES ueuniininiiniiiieititititittntentietenteateatensnasescassesonsonsonsonssntonsonsonsassessessassessnssnssnsns (619.149) ......... (503.755)

LI R I R A R R I B N N I I I R R I I R I R I I I I N R R I R R N I R I I I I I A A I AP )
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El movimiento de acciones propias de Alba en 2011y 2010
es el siguiente:

Porcentaje Precio medio

N° sobre capital de adquisicion Miles
P UPURRPPNURTUIUL . 4.o.0:voir <SP o< SN | ~o.o -SRI A
Al 31 de diciembre de 2009 ...........cccevuiiniieiiiiiiiiaiieiianns 773.387 ......... 1,27% covenvennnnnn 40,60 .......... 31.401
AdQUISICIONES +uvuurnineinruieiernineinriieeeeiieeaeeenececnenecasans 1.257.521 ......... 2,62% teviniiiiinnns 35,63 ceeinnnnnn 44.802
Amortizaciones (Junta General 26-05-10) «.veveueererenreeenrareneenes (1.430.000) ........ (2,61)% weuereenenennn 38,77 wevevnnnns (55.446)
Al 31 de diciembre de 2010 ........cccoeveiiniiniiniiniiniieeinennens 600.908 ......... 1,01% ..ocevennnnnn. 34,54 .......... 20.757
AJQUISICIONES +vvverrrernrieenrneiereeneieearnenesecneiecasacsecacncnees 502.964 ......... 0,85% weveveininennn 41,93 toenennnns 21.089
Amortizaciones (Junta General 25-05-11) veueuvureninieninrenenranenes (1.030.000) ........ (1,78)% cevenvnnennnne 37,74 cuenen.. (38.870)
Al 31 de diciembre de 2011 .......ccovvniiniiniieiiniieiiaenennnnes 73.872 ......... 0,13% .ccvvennnnnn 40,29 .......... 2.976

Las adquisiciones del ejercicio responden al considerable
descuento que refleja la cotizacion de Alba sobre el valor neto
de los activos.
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14. Politica de Gestion del Capital

Alba gestiona su capital con el objetivo de dotar a sus
sociedades dependientes de los recursos econémicos
suficientes para realizar sus actividades. Ademds de gestionar
de forma racional y objetiva los capitales necesarios para cubrir
los riesgos asumidos por su actividad, se busca la maximizacion
del retorno de los accionistas a través de un adecuado equilibrio
entre capital y deuda.

El ratio de apalancamiento de Alba al cierre del ejercicio 2011
y 2010 es el siguiente:

Deudas con entidades de CrEIt0 vuvuveeirieeniierniieiiiuiniiieniieiiieieiernteireeeeiecntesesaesesecacncsscacncnne 544.606 ..cueees 687.340

Efectivo y 0tros Medios EQUIVAIENTES «eueurureniureniuretnreeniateniareturetraeenraeetaeeeasasesasensasensasensns (325.191) «eueens (203.371)
ACHIVOS fINANCIErOS PAra NEGOCIAN «.evvuuenrunenrurenturetnraetnrueeneaseeesaeensasentasencnsaensassssasessssssnsnnes (1.779) eu.e... (25.403)
LT T T 217.636 ........ 458.566
2101073110 T2 o N 2.862.315 .......e 2.948.555
Patrimonio NEto + dEUdB NELA tvvuevnrnrniininiiiininiiiiieiiienieiiineneieiateireneseiecatassssscscsssnsnssssncnsnns 3.079.951 ........ 3.407.121

Ratio de apalancamiento .........c.vvuiiuiiniieiiniieiieiiiiieiieiiiiieintetintententensensissassessscnssscnsonsense 7,07% ........ 13,46%
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15. Provisiones

El movimiento habido en este capitulo en los ejercicios 2011 y
2010 ha sido el siguiente:

201 2010

Saldo @l 1 dE EMETO ...ueuvininiiiinitiiiiiiiiiitiiiiiiiiiii ittt tieettntiatuteteeaeeeasacesesneneeasasnsnss 4434 ........ 6.828
Aumentos por actualizaCion de INTETESES «vuvururrrninrnenininenenrueueueueuememsmiiimieieieieieieneeecncncncncncns 70 ceeeenns 104
ULIliZACIONES POT PAZOS «evvurenrunenruruniurutntuiintuettureeueeetstatentueeetuseetuseeessasensssesaseecnssesnsnnes (1.749) ....... (2.498)
Saldoa31 dediciembre .........ccouninininininiiii e aaes 2755 ........ 4.434

16. Proveedores y otras cuentas a pagar

La composicion de este capitulo al 31 de diciembre de 2011 y
2010 es la siguiente:

Otros Pasivos fiNANCIEIOS tueuvururuiuiuruiuiuiiiiiiiiieiiieiiieieieeeeteteteteaeaeteseresisteieseeencncncncacacacns 9.89%6 ........ 2.072
Remuneraciones pendientes de PAZO0 «ueueueuerererruereriuiiimiiieieieieieieieietnenentnestasacasaeasssatsiaieesnenns 1.362 vevneene 1.457
DEUdaS COMENCIAIES +evurnrnrnrntnentnininienetetitenetiteteteteteeeteeeteeeteataeaeasnenenenenesessasasssssssnsnns 679 veuennnn 1.181
Pasivos por impUEStO COMMENtE (MO8 19) w.vurueeneurnnenrnernrueeerneeeraenernrnernraseesnseerasnesnsncessnsessnsnnnns 1.003 ........ 3.623
Ajustes por PeriodifiCaCION «.eueeeeeereierniieieieiieieruiietuiniieierueieieesereearaeseeessesecasacsecessesecssacsscass 687 veerenen 892
Saldo @31 de diciembre .........cceuiiiiuiniiiiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e e e e aes 13.627 ........ 9.225

Cuentas Anuales Consolidadas

En 2011 el epigrafe “Otros pasivos financieros” incluye dos
swap, para cubrir el riesgo de tipo de interés de un préstamo,
valorados a valor razonable con cambios en resultados

(Nota 23.c).

En relacion con la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion
de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales, se informa que a 31 de diciembre de 2011y 2010
no hay, ni habia saldos pendientes de pago a proveedores que
excedan el plazo legal de pago.

EYLIYIE VER
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En relacion con la informacion a incorporar en la memoria por
aplicacion de la Resolucion de 29 de Diciembre de 2010 del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el importe

de pagos realizado por las empresas espafiolas del Grupo a
proveedores nacionales, asi como los saldos pendientes de pago
a dichos proveedores cuyo aplazamiento excede del plazo legal
establecido, son los siguientes:

Pagos realizados y saldos
pendientes de pago a 31/12/2011

Dentro del plazo 1€gal MAXIMO +uvurinientiniintietiniieiieiieeiererenteieeneeneentensensossesssssessessascssascnsonses 10.615 ........ 100,00%
R 0 AR T s
Total pagos del €JErciCio .........coevuiniieininiieiuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiitiiieetitiateitieeeietaraeteeasnenes 10.615 ........ 100,00%
Periodo medio ponderado de l0s pagos exCedidos (diaS) +eeeerereerurenrnrerinrarenruieinrenenrnieraeensasensnsenens Ceeeeeens
Aplazamiento que a la fecha de cierre sobrepasan el plazo maximo legal .....coevuveiuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinininene. Ceeeeeens

L R R I R R I I R R R I I R R I R R R R R I R A A A R R N A R R N )

Tal y como establece la disposicion transitoria segunda de

la Resolucion del ICAC, de 29 de Diciembre de 2010, la
informacién comparativa del ejercicio 2010 corresponde a la
que se recogid en las cuentas anuales del ejercicio 2010,
por lo que la informacién no resulta comparable en
cumplimiento de los requerimientos de desglose gradual
fijados por dicha Resolucién.
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17. Deudas con entidades de crédito

No corrientes:

En junio de 2011, Alba firmé dos contratos vinculados, firmados
con Credit Agricole, ambos con vencimiento en junio de 2014,
bajo las denominaciones “Share basket forward transaction”

y “Cash-settled Share basket swap transaction”. Dado que

Alba tiene el derecho legal a la liquidacion por diferencias

de ambos contratos y que es su intencion el realizar dichas
liquidaciones por diferencias a lo largo del periodo de vigencia
del mismo, la presentacion de la operacion se asimila a la
recepcion de un préstamo por importe de 250.000.000 de
euros, con vencimiento en 2014 y a tipo de interés variable (ver
Nota 23.c). Esta operacion tiene una garantia pignoraticia de
5.000.000 de acciones de ACS, Actividades de Construccion
y Servicios, S.A, 10.000.000 de acciones de Acerinox, S.A.,
8.503.821 acciones de Indra Sistemas, S.A. y 4.969.840
acciones de Ebro Foods, S.A.. Al 31 de diciembre de 2011, se
estima que el valor razonable de este pasivo no corriente no
difiere significativamente de su valor contable. El préstamo de
75 millones de euros del Banco Santander existente a 31 de
diciembre de 2010 se ha clasificado a corto plazo al vencer

en junio de 2012.

En 2010 las deudas no corrientes con entidades de crédito se
componian de un préstamo por 75 millones de euros a tipo fijo
con vencimiento junio 2012. Al 31 de diciembre de 2010, se
estimé que el valor razonable de este pasivo no corriente no
diferia significativamente de su valor contable.
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Corrientes:
Las deudas con entidades de crédito corrientes tienen
vencimiento anual y su desglose por vencimiento es el siguiente:

Al 31/12/201 Al 31/12/2010

Saldo Saldo
D ettt eiierr et enaeanaa. ., Sencimiento .. Mispuesto |, Uencimiento ... fispuesto
BaNCaMaICh weviiuiiniiniiniiniiniiniieiiaiieiierneeneoneonconconconses 18/06/12 ceuueenen. 20 ceeeiinnnnn 17/06/11 ......... 255
BANCO COOPEIALIVO «evveuenrunenrurenrurenenrenensneenraeensasensnsencns 15/07/12 cevunennnn 10.456 veueenennnn 15/07/11 ceennnnn 17.968
Banco Sabadell c.vvienriiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiirieer e 04/07/12 ceueunen. 84.239 ciivinnnn. 04/07/11 ......... 84.819
2723 TCE (o 27/06/12 .......... 74997 .oennenen 30/06/11 ......... 124.536
BAICIAYS wevvreruennenrnernrneenrnenerneesnseernsneesnensnsansnsnnnns 06/07/12 euuenenn. 24.953 .ceuenenn. 06/07/11 ..cuuue.. 24.975
.11 29/06/12 ceeeenen. 24.927 ..eeeennnn 29/06/11 ...ue.n. 14.906
LT 02/05/12 ceueeunen. T ovveiinenen 15/02/11 cuenennn 49.996
2] 23 RN SN EETTRN 30/06/11 ......... 294.885
POPUIBT «evveiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiier et aeaas 17/06/12 veveenennn 13 eveeeenens " eeeeeens
SBNEANGET «evvnrenrenrnnrenrenrererererereererereresesesenses 04/06/12 ceueuneen 75.000 .eeurennens Ceeeaeens
L1 Cereeeaeas 294.606 ........... Cveveen 612.340
Limite de créditos concedidos c.veeeeeeeniniieiiiniiierniienienenenns TR 360.500 .ceevnnnens " eeeseaces 423.000

L R R R I N R R R I R R I I I I R N I I N R R R I R R A N R R R R A R A N R I I A I AP )

El préstamo del BBVA era a tipo fijo con garantia pignoraticia de
29.000.000 acciones de Acerinox, S.A.

Los intereses, generalmente, se liquidan por trimestres, siendo el
indice de referencia el Euribor mds un diferencial de mercado.

eI VER
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18. Objetivos y politicas de gestion de riesgos

El Consejo de Administracion de Corporacion Financiera Alba,
S.A. tiene formulada la siguiente Politica de control y gestion
de riesgos para la Sociedad Dominante y sus sociedades
dependientes:

1. Tipos de riesgos a los que se enfrenta la Sociedad
Corporacién Financiera Alba, S.A. se dedica a dos tipos
de actividades, que son: (i) la participacion en el capital de
sociedades cotizadas y no cotizadas, y (ii) la inversion en
inmuebles dedicados al alquiler de oficinas.

En cuanto a las sociedades participadas, tienen como riesgo
principal y comun el inherente al negocio y mercado de cada
una de ellas, pero también la evolucion de los mercados de
valores, en el caso de que se trate de sociedades cotizadas.

Por lo que se refiere a las inversiones inmobiliarias, los riesgos
que les afectan son: el lucro cesante en el caso de que estén
desocupados; la evolucién de los tipos de interés a largo
plazo; los siniestros; los impagados y la evolucién del valor

de mercado.

Partiendo de las actividades indicadas, los riesgos principales
que afectan a la Compafiia pueden agruparse en las siguientes
categorias:

1.1. Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo

El grupo estd expuesto a este riesgo, principalmente, por las
deudas con entidades de crédito. La politica de financiacién de
Alba se basard en distribuir la financiacién entre corto y largo
plazo y a tipo fijo o variable, en funcion de lo que la situacion
financiera aconseje en cada momento.

1.2. Riesgo de tipo de cambio
En la actualidad, la actividad de Alba no se ve afectada por
un riesgo de tipo de cambio digno de mencion.

1.3. Riesgo de mercado

El riesgo bursétil afecta al activo mds importante del balance
consolidado de la Sociedad que es la inversion en sociedades
cotizadas. Estas inversiones, en su mayor parte, son y se

prevé que sigan siendo, de cardcter permanente y su cobertura
seria econémicamente inviable. Por otra parte, la Sociedad
opera, en algunos casos, con instrumentos derivados sobre
acciones cotizadas.

Las inversiones inmobiliarias se ven afectadas por las
oscilaciones del valor de mercado cuyo seguimiento hace
la sociedad a través de los informes anuales de expertos
independientes.
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1.4. Riesgo de crédito

Este riesgo deriva, fundamentalmente, de la posibilidad

de incumplimiento de sus obligaciones por parte de los
arrendatarios de los inmuebles propiedad de la Sociedad.

No obstante, la politica del Grupo es mantener Unicamente
relaciones comerciales con entidades de solvencia reconocida.

Por otra parte, también existe un riesgo de contraparte en

la operativa con instrumentos derivados sobre acciones de
sociedades cotizadas, por lo que estas operaciones se realizan
Unicamente con entidades de acreditada solvencia y reputacion.

Asimismo, este riesgo puede derivar de la posibilidad de que
aquellas entidades de crédito en las que se realizan depésitos de
efectivo como consecuencia de la gestion de la liquidez de

la Compaiiia, pudieran llegar a no devolver los mismos.

1.5. Riesgo de liquidez

La Sociedad mantiene una politica de gestion de su liquidez a
través de instrumentos financieros a corto plazo y posiciones
de tesoreria, de forma que puede atender sin dificultad las
necesidades de liquidez previstas.
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2. Medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos
El activo mds importante del balance consolidado de la
Compapiia lo constituye la inversion en sociedades participadas.
La Sociedad realiza un seguimiento de estas sociedades
participadas que comprende tanto la evolucién de su actividad
y resultados (por lo que, en general, se participa, en sus
o6rganos de administracion y, en ocasiones, ademds en sus
Comisiones Ejecutivas, Comités de Auditoria y/o Comisiones
de Nombramientos y Retribuciones), como la evolucion de

su cotizacion en los mercados de valores (en el caso de que
estén cotizadas).

En cuanto a las inversiones inmobiliarias, para cubrir los riesgos
antes indicados, ante todo, el Grupo Unicamente mantiene
relaciones comerciales con entidades de solvencia reconocida,
por lo que, antes de iniciar las citadas relaciones, se somete

a todos sus clientes a procedimientos de verificacion de su
capacidad de pago. Pero, ademds, se establecen cldusulas
contractuales apropiadas, se exigen garantias a los inquilinos, se
agjustan las rentas a precios de mercado en caso de alquileres
de larga duracion, y se contratan pélizas de seguros que cubren
los riesgos de darios y de responsabilidad civil, que se actualizan
anualmente. Finalmente, se efectda un seguimiento continuo

de las cuentas a cobrar, de manera que la exposicion al riesgo
de morosidad no sea significativa y, asimismo, se realizan
tasaciones anuales que permiten seguir la evolucion del valor
de mercado.

Por lo que se refiere al riesgo derivado de la devolucion de los
depésitos a plazo de efectivo que se realizan en entidades de
crédito, este tipo de depdsitos sélo se realizan en entidades que
hayan obtenido una calificacion (rating) considerada suficiente.

3. Sistemas de informacién y control interno

Para el seguimiento y control de los riesgos y para asegurar el
cumplimiento de la normativa aplicable, la Sociedad dispone
de una organizacion, en la que destaca la existencia de una
Direccion Financiera, una Asesoria Juridica y una Asesoria
Fiscal que, cada una en su drea de competencias, vela por el
seguimiento adecuado de los riesgos y porque se respete la
normativa vigente (externa e interna).

La Compaiiia tiene, asimismo, establecidos procesos adecuados
para identificar y controlar sus principales riesgos operativos,
financieros y legales, debidamente documentados en normas
operativas 0 manuales de funcionamiento. En este sentido, la
Sociedad dispone de un sistema de informacion integrado que
facilita la elaboracion puntual y fiable de informacion financiera,
asi como de los datos operativos necesarios para la eficaz
gestion del negocio, y de un sistema de presupuestacion que
permite establecer con antelacion los objetivos cuantitativos

de la Compafiia dentro de su marco estratégico, y analizar las
causas de las principales desviaciones entre los datos reales

y los presupuestados.
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Asimismo, en el dmbito del Consejo, su Reglamento prevé que la
Secretaria se encargue de velar por la legalidad formal y material

de sus actuaciones, por la regularidad estatutaria de las mismas y
porque se respeten sus procedimientos y reglas de gobierno.

Por otra parte, entre las funciones del Comité de Auditoria se
encuentra la de velar por la existencia de un proceso interno
eficaz para vigilar que la Compariia cumple con la leyes y
disposiciones reguladoras de su actividad, y comprobar que se
han establecido los procedimientos necesarios para asegurarse
que el equipo directivo y los empleados cumplen con la
normativa interna. Asimismo, debe sefialarse que a las reuniones
del Comité asiste, cuando es oportuno, el Director Financiero,
encargado del control interno de la sociedad, que informa de

los temas relativos a esta materia.

Finalmente, la sociedad cuenta con un Servicio de Auditoria
Interna como instrumento para el mejor desarrollo de las
funciones encomendadas al Consejo de Administracion y al
Comité de Auditoria, en relacién con el control y gestion de
riesgos y el seguimiento de los sistemas internos de informacion
y control. En este sentido la Auditoria Interna contribuye a la
mejora y formalizacién, en su caso, de los procedimientos
internos y supervisa, mediante auditorias especificas, su
cumplimiento.
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19. Situacion fiscal

Corporacion Financiera Alba, S.A. junto 3 Alba Participaciones,
S.A., Balboa Participaciones, S.A.U. y Deyd Capital, S.C.R.

de Régimen Simplificado, S.A. tributan por el Régimen de
Tributacion para Grupos de Sociedades. Artd Capital, S.G.E.C.R.,
S.A. tributa en régimen individual.
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La base imponible fiscal se concilia con el resultado contable

como sigue: Imputados

A pérdidas A patrimonio
2011 Y ganancias neto
SAlAO dE INGTESOS Y BSOS «ueuvunenrunenrurenturenenrnenrueensusenenseensasensussssasessnssssnsnsessnssssnsssssassnss 407.730 ........ (237.439)
IMPUEStO dE SOCIEABRS wevurrrniniiiniiiiiiiiiiiiiiiititieiiieiiiieieititieeenenesesescacssssassssssssans 55.114
Beneficio consolidado antes de iMPUESLOS .............ciuiuiiuiiuiiuiiuiiuiiuiiuiiuiiniiaiiniiaieneeaeneeaeneeaes 462.844 ........ (237.439)
Diferencias del proceso de consolidacion (1) «.eeeeuiereniureinruieniuieinreireiereierarentarenesesesasensaens 9.143 .euenee 237.439
Base IMPONIDIE .......c.ouiuiininiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii ittt ee e aees 471987 ........ 0
Diferencias PErMANENTES uvuueeeerieeierieeieieeentententeneintestesssssescssescessascssonsensonsessonsenssssssesss 505
Base iMPONIbIE .......o.coviiiuiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e cae e e e e 472.492
LT e 5T 141.748
Deducciones (doble imPOSICION Y FEINVETSION) «eueeererenrurnntnrnernrarereeeeeasnerraessaseesesessasnessnesnsasans 86.654
LT T4 T8 T 55.094
Retenciones dividendos EXITaNJErOS «ueueeureeueeeenteentutieeuentieeutuereeeentieesruesecssnesssssacssessncnssnsasnsns 20
IMPUEsto del GJErCiCIO ......cuvuiuinininiuiuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieiiieie et ttaeaeteataeatatataeriateteeenens 55.114

I R LR R R R L R R R R I I R R R R R R R
(1) Incluye, principalmente, la participacion en el resultado de las asociadas, los dividendos cobrados de las asociadas, la diferencia entre el resultado consolidado y fiscal en
las enajenaciones de activos financieros y las variaciones de valor razonable de inversiones inmobiliarias.
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Imputados

sessecscsscsscsessecsesscsscsscsecsessns

A pérdidas A patrimonio

2010 y ganancias neto

S3ld0 e INZMESOS Y ZASOS tuevrenrurrniuruniniuiniuiiiuietuttetntaeeneueteasaeeseterneaeenemereeasmeessseensaseenes 420.985 ........ (153.681)
IMPUESTO € SOCIEABUES «eevvnernrurenrnrenrnrneenrueenrarereseerssnesnsnessasassssnesssnssssnesssassssssnssssnsassnns (39.617)

Beneficio consolidado antes de iMPUESIOS .........ccuveuiureiniuiiruieeenreeeneeeenrneerneeeraseecnsneesnsannnns 381.368 ........ (153.681)
Diferencias del proceso de consolidacion (1) w.ceeveevenrenrenrenienrenieienierenrererereeereneeeesesesenses (196.273) ....... 153.681

Base imponible ..........cooiniiiiiiiiiiiiiii e aeae 185.095 ........ 0

Diferencias PEMMANENTES «uveeertierntneireeeneierntneerereseieestaeeesacseeasscsesrsscsessssssssrsssssssssssssssssnsnns 508

Base iMPONIbIE .......ocouiuiiiininiiiiiiniiiiiiiiiiiiiiiiiii it et e e e aeas 185.603

CUOLA 3l 30U0 ¢veverrninininiriririeiieieieeeeneneaenentacsesoacacacaceeasesesenencnss 55.681
Deducciones (doble imposiCiOn Y FEINVErSION) «eveeereereeneeeeneneeerneeeraseeensnennns 53.828
CUOLB POSILIVA +.evuviniiniiniiniiniiniiiiineiaeiatiteiariteiaresssesasssconsesssnsssssnssnssnsssssssssssssnsssssnssnsnns 1.853
Devolucién Impuesto de sociedades por actas fiscales recurridas y ganadas....coeeeeniuiuiuiiiiiiiiiiieiiieienenenes (994)
Retenciones dividend0S EXIranJErOS «eueeueeeteuteeteatireierireieseetesentensenteneensessesssssesssssscssscnscnses 34
Impuestos anticipados, diferidos y créditos fiscales por Bases negativas y deducciones (2) «.eeeveevenreneenreneennens (40.510)
IMPUESLO el EJEICICIO +ouvvurenrenrinrenrinrenreirinrereetrerererereereresnseasmerenseesenseesensaesensnsens (39.617)

R R R R R I N R R R R R I
(1) Incluye, principalmente, la participacion en el resultado de las asociadas, los dividendos cobrados de las asociadas, la diferencia entre el resultado consolidado y fiscal en
las enajenaciones de activos financieros y las variaciones de valor razonable de inversiones inmobiliarias.

(2) EI Grupo registré los activos fiscales diferidos generados en ejercicios anteriores al haberse producido bases imponibles positivas en cuantia suficiente, debido a la venta
de acciones ACS antes de la formulacion de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2010.




1 2 9 Informe Anual 2om Corporacién Financiera Alba Cuentas Anuales Consolidadas

Cuentas Anuales
Consolidadas

El movimiento de los activos y pasivos por impuestos diferidos,
es el siguiente:

Entradas/ Entradas/
31/12/u (Salidas) 31/12/10 (Salidas) o1/01/10

Activos por impuesto diferido

Por deterioro de activos financieros ......oeeeeevuvneaens 21.488 ceeuunnne (16.888) ........ 38.376 ceeuunnnn 8.376 wevunnen. 30.000
Por créditos por bases imponibles

negativas y deducciones pendientes .......oceveuvenennnee 11.607 ......... (29.293) ........ 40.900 ......... 40.900 ..........

Plan de Jubilacion y Otros gastos «....ceveuierenenranennane 5.841 ......... (309) ........ 6.150 ......... 6.150 .euuenenns

Por correcciones valorativas «..c.ceeeeeneeeiuineiecaenenes 5.009 ......... S eeeeeeens 5.009 ......... T 5.009
Total activos por impuesto diferido ....c.ceveveiinininenes 43945 covevees e 90.435 ceeveiees e 35.009

Pasivos por impuesto diferido
Por plusvalias de iNVersiones ......ceeeeeeeeeeneeeencens 38.667 cevunnnns (6.970) ..eee.nn 45.637 cevunnnns 14916 cevennnnne 30.721
Total pasivos por impuesto diferido «..c.eevveveeninennnnns 38667 ceivevnes ereieens 45637 wvevevees ereieieens 30.721

R R I I I I I I R R R R I I R R R I N R R R R R R I A R A N A R O I I I S I AP )
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Los beneficios acogidos a reinversion cuyo plazo de
permanencia estd en vigor son los siguientes:

Beneficio acogido Uencimiento

a reinversion Importe Aiio de plazo de

(articulo 421.1.8.) de venta reinversion  permanencia

EJErcicio 2017 vuvueeieiiieniriinieneinienenneineinciacencnecnscnesnscncens 287.396 .......... 535.160 ........ 20171 ceeeennnn. 2016
Ejercicio 2008 vuuviiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieiee e eee e aeaas 686 civiennnns 15.758 ..ceeeenn 2008 .......... 2013
EJercicio 2007 veuuveinieiiieiniiiiiiiiiieieieiiteinteinesineeinceincennenes 88.985 cvuunnnn 122.329 ........ 2007 ceeeennnns 2012
EJercicio 2006 teuvevreiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniennenns 19.280 eveeenenn 27.390 ...eeenn 2006y 2007 .......... 2012

© 0 600 6060000606000 0000C000060C00000CC000000C09000000000090000C000060060000E000C0E60000006000GE60060006000OCIDLEET

A continuacién se muestran las deducciones pendientes
de aplicar y las bases imponibles negativas pendientes de
compensar por el grupo fiscal consolidado:

31/12/201 31/12/2010
Base imponible Base imponible
Afio de prescripcion Deducciones negativa Deducciones negativa
) e ~ verenenenes © rererenenenens eereerenes 11.484
2079ttt e e e e enes © rerenenenes © eererenenenens ST TTTI 116.256
2020 tiiiiiiiieiiiiieieieieieieieertieaeaeasasaeaieieeseeeenenenenenenes T seeeseseses 7 seseseasacaces 2.578 cevennnns
2027 teiiiiieee e e et e e aea e et et et e s s s e anenas T1.607 teveviiiees 5 rieiiieiiees 7 e,
TOtal ceovniiniiiiiiiiiii e 11.607 ........... © eeeererenenens 2.578 .......... 127.740

© 0 600 6060000606000 0606000060000 00CC000000E900000C0C009000C0000C060000E0000E000000000E000006000O0DGT




1 31 Informe Anual 2on Corporacién Financiera Alba Cuentas Anuales Consolidadas

Cuentas Anuales
Consolidadas

Estan pendientes de inspeccion los ejercicios 2007 y siguientes.
Se estima que los impuestos adicionales que pudieran derivarse
de dicha inspeccidn fiscal no seran significativos.

El detalle del importe que figura en la nota 16 “Pasivos por
impuesto corriente” del epigrafe “Proveedores y otras cuentas
a pagar” es el siguiente:

Por IMpuesto SODIe SOCIEABARS «evvuririniierniiiiiuiiiieiniieiiiuiiiieitiiiiteetieiernereceeseneeasacececscecasaces 506 eeeeneen 470
T G T 10T T 1 KKl 300
T T A 1 1 N 15 veeeeene 103
OBTOS tentiintienttentteneeeteeseeneenseenseensessscesscssssosssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsess " secesees 2.664
Por cuotas a 13 Seguridad SOCIAl «eueeuiiniiniiniieiiniieiieiiiiiiiiiiiiiiieiieieitentietisteeciasescsssescscescnsences 51 veveeens 86
0 1.003 ........ 3.623
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20. Garantias comprometidas con terceros y otros
activos y pasivos contingentes

El detalle de este capitulo al 31 de diciembre es el siguiente:

2011 2010
Garantias prestadas por la venta de la participacion en Banco Urquijo, S.A. «eieuiieiiniieiieiiieiiiiieieeiecnecneene 1.971 weeeneee 3.827
T 1971 ........ 3.827

Tanto en Xfera (ahora Yoigo), como en Broadnet, sociedades
participadas por Alba en ejercicios anteriores, la Tasa de
reserva de dominio publico radioeléctrico de 2001, que Alba
pagd y contabilizé en pérdidas y ganancias, estd recurrida y
pendiente de fallo del Tribunal Supremo. En el caso de que
resultara favorable a la sociedad, Alba recuperaria la parte
correspondiente, siendo al dia de hoy indeterminada.
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21. Plantilla

El nimero medio de personas empleadas en cada ejercicio,
distribuido por categorias, era el siguiente:

2011 2010
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Consejeros Ejecutivos y Directores .......... 6 teiiiiiiiiis T ereeieieeee. [ S T, 6
Jefes de departamento .....eevveeninennnn. 7 oeeeveiannns T veeiiieneens S /A LT 8
AdMINIStrativos Y Otros «..ceeveeeeeecncnees 22 eiiiinnnns 15 cevieinennns 37 cieeiiennnnns Y 14 evieinennnnn 35
Total coveniininiiiiiiiiiiiiiciaae 35 i 16 covveiennnnns [ K7 N 15 ciiviiininnens 49

© 0 600 6006000006060 000060060000600600000066000000 6090000006000 09000G6000 0600600000600 00G60 000600600060 060006000O0CDLGCT

El nimero de personas empleadas al final de cada ejercicio,
distribuido por categorias, era el siguiente:

2011 2010
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Consejeros Ejecutivos y Directores .......... 6 vevniinennnn R TTTPPPPPy 6 eveiininnennns 6 veveiininnnns RS TT TP TPy 6
Jefes de departamento «.c.ceeveeeninnnnnn. 7 oeeeieiannnns T v - /A T oevereieenenens 8
Administrativos y otros «..ceeeeeeeaeeennes 22 iiiiinninns 18 eviiininnns 40 ceviiiiniinnns 20 ceiiiiininnns 16 ceeveeininnens 36
Total cooennnniiiiiiiii K1 I 19 cieiennnne 54 iiiinnnni. KX LV AT 50
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201 Alquiler de Inversiones Total
En miiles de euros inmuebles mobiliarias Grupo

Ingresos y gastos directos del segmento

22. Informacién por segmentos

A continuacion se presenta informacion sobre los ingresos,

resultados, activos y pasivos relacionados con los segmentos Ingresos por arrendamientos Y Ofr0S «uveeeereeneenreneenteneeneesrenenncanns 15476 civveiniiinecnnnn EEETTTT TS Oe, 15.476
de nesocio para los afios terminados el 31 de diciembre de ReSl.JIt.ado.de venta R IR TR R R LR © eererecareeees 185.283 tuiviiiinininnn 185.283
8 p Participacion en resultados de 3S0Ciadas cueeeeeurenreneinrenrinsensansncanens © eeeeereaceeseans 241.865 .evviiniininnnn 241.865
2011y 2010. Dividendos CObrados ...ceeeeveeeieiniiiiiniiiiiinineiieneneiaieieiacaenees * eesereasesnseenes 533 tiiiiiiienenn 533
Incremento / (Disminucion) del valor razonable «.......ccceeveninraieninnens (G /2 ) I © eeeeeeeeeeaees (9.121)

No existen operaciones entre los distintos segmentos. Otros gastos de explotacion directos del SEZMeNto ....uvvvveiereenenenene. (2.948) evievninrnnnnnnn © eeeeeeeraenens (2.948)
Resultado del segmento ..........ccoceeviiiininiiiiniiiiniiiieiiineneeane. 3407 ..oovvvninnnnnnnn 427.681 ...cccevvenennn 431.088

Ingresos y gastos no asignados a segmentos

[ 17 0] e R TTTTT TRy LTI TT TPy 56.484

GaStOS € PErSONAl «uvureniureniniuieninieniureireieraeeraeeeaeaesancnss e © eeeeeeeeeeaees (9.572)

Otros gastos de explotacion ....ceeeeevieeiiiiiieiiiniiniinieniieeincincnnes © eeeeereereaceaes © reeeeceecereane (4.591)

AMOTtIZACIONES +1vueneneneneneneninenrnrarusaensnsnsasesesesesesensnsnsnsnsnnns C eeeeaeaeaaes N (998)

INEresos fiNANCIEr0S NELOS «.vuveriureuenruienruienrurenerenenranenrasensanens © e © eeeeeeeeeeaees (9.567)

Beneficio / (pérdida) antes de impuestos e intereses minoritarios ........... " eeeeeereneeees  eeeeeeeeeens 462.844

IMPUESto SObre SOCIEdATES «evvvrrurrriniuiiniuieiiuiiiuieiininieniueenenens © e N (55.114)

INtEreSEs MINOMEANIOS «vvuvenrureneureenrurenrueenrasenensenensasesasensasens C e © eereeeeeeneaees (1.556)

Resultado neto del €Jercicio ..........cccvevevniiiiiiniiiiiiiiiiiiiineenne. C eeerereeneenen, LN 406.174

Activos y Pasivos

ACtivOS del SEEMENLO vuvverrrniniiienieininiieineneierneeieeneneiecneacnnns 215.099 cieiiiiiiiininens 2.646.726 ceevuininnnnnns 2.861.825

ACtIVOS N0 3SIZNAAOS wevrrirrrniniieininiieiuiieiernineiareieeeeneneensacneens © eerereeneenees © ereeeeeeees 602.844

Total ACIVOS ..o.vuvininiiniuiniieiniiiiiniiiiiinieieinieiieneneiecacneneees S eererecneenees  eeereceeneee, 3.464.669

Pasivos del SEEMENO wevvuieieiniieininiieieiniieiniieieeneneierneeiecaenees 2019 cevviiiinininnnns © eereeeceeenees 2.019

P3SiVOS NO 3SIZN3A0S weuvrrnruernnrreerreeorenroneentonsensossassassances © eeecesecesecnsens © eeesecsseensens 599.655

Total PaSiVos .....oevuiniinininiiiiniiiiiiiiiiiiniieieiiieiiineneiecncennns S eerereeneeeen, N 601.674

LR R R R A A I R N R R R R R I I I I R I N R R R R I I N N R N N R I I A I AP )
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Cuentas Anuales
Consolidadas

2010 Alquiler de Inversiones Total  Albg desarrolla su actividad en territorio nacional, por lo tanto,
En miles de euros inmuebles mobiliarias Grupo

© 8 6056860050668 60 00660600060 6000060060000000000000 0000 o0stonene0csncrtenetOLInItOOLOEBOEIONRSITTEOIBLOELETS esconsideradoUnﬂnicosegmentogeogréﬁco.
Ingresos y gastos directos del segmento

Ingresos por arrendamientos Y Otr0S «eeveeeeeieenenerneneiesaeneienaeacnennes 15.670 weveviniiniinnnns EEETI T TTTT TN 15.670
TNV [F:Ta[o N4 V=T - N © heeereereceenenes 6.294 iviiiiiininnns 6.294
Participacion en resultados de aS0Ciadas .ueeeeeereeeerieenerieeneonreneones © eeeeeesercnienens 375148 eveiininnnnnnn 375.148
Dividendos Cobrados ...ceeeeveiiineiiiiiiiiiiiniieiiiieieiiieieiaieenaes * cevesnseesesorens 842 tieviiiinininn 842
Incremento / (Disminucion) del valor razonable ..........ceeveveeniaennnes (8.388) vuvenrnrenennnnnn © eeeeeeeaes (8.388)
Otros gastos de explotacion directos del SEZMENtO ..eveverererernrararaennns (2.834) ceveeinininnnnnnn © eeeeeeeeeenees (2.834)
Resultado del segmento ...........coceveiiiiininiiiiiiiiiiiieiaieenaes 4448 ...coonennnnnn. 382.284 ...conininnnn 386.732
Ingresos y gastos no asignados a segmentos
[ Ty 1o o SN © ereeeeerneeeaees © eeereeenes (47)
GaSt0S € PEMSONGl «eeuiuneninruninraenrureninreenraieraeeeasesasencnsanes e, © eeeeeeeeae (9.387)
Otros gastos de eXPlOtaCION «eeeeereeeerueeereeeernenerernereraseesnsneensnnns " eeeeeerneeeeneas " eeeeeeeeenns (4.902)
AMOTtIZACIONES +eeveeneeneeneeneeneeneenceneenceneescasensensensensensensensans " reerecseeneenees  eereeeeeceeenes (1.007)
Ingresos fiNAaNCIEros NEtOS weveeeveireniieiuiieieineeieineneieeneneeernenenes © ereeeeeneenneens LTI T 9.979
Beneficio / (pérdida) antes de impuestos e intereses minoritarios ...........  rereresesenenenes  eeresenenenees 381.368
Impuesto sobre SoCiedades v.vvvuveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeaes © eeeerereeeneenees © eereeccncnacene 39.617
INtEreses MINOMEAMNIOS «eeururenrureneurenererenrurenrnseeusesesesesasensans e, © eeeeeeeeeae (1.615)
Resultado neto del €jercicio ..........cccoeveveiniiiiiiniiiiiiiiiiiniininae. L, C reeereeeeae 419.370
Activos y Pasivos
ACtiVOS del SEZMENTO vuvvrrrenrneiurnreiueneieiareeieieeaeeiaenenesecncnenns 221.880 teeviinininnnnns 3.048.913 evvinininnnnnn 3.270.793
ACtIVOS N0 3SIZNAAOS +vrurrrrniniinruineieinieieruieieeneneiesaeesecasnenns © eeeeeeereceenenes C ereeereeeeae, 427.033
Total ACHIVOS ...uvuvnnininiiiiniiieiniiiiiniiiieiiiiieiaeniieeneeiecacnenns L, S, 3.697.826
Pasivos del SEZMENtO «eveuviuiniieiniiieiniiiieininiieinineieeneneiarneneees 1.936 ceeviininiininnns © eereceereeeaes 1.936
P3SivVOS NO 3SIZNAT0S «eeurenrenrinreneinrenrensnaressnssescnssescssnscnsonses < ecesccesccenenes © eeesccesccesens 746.636
Total PasiVoS ....cvvvvniniiiiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiieieieieneiieaenenns S ererereeeeeae, S eereeeneeaeaes 748.572
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23. Otros ingresos y gastos
A continuacién se muestra la composicién de los distintos
apartados incluidos en este capitulo correspondiente a los

ejercicios 2011y 2010.

a) Gastos de personal

201 2010
SUCIAOS Y SBIAMIOS +uvueneinenieininiiiiuiniieinieieineneietuteteeuenteesaeseseeasseessacscsssssscessnsncsssssnesssnces 7.633 ceenennn 7.457
Seguridad social 8 Cargo de 13 EMPreSa «eueuereiniieieiiieiniieieiuiiiierniiiieeeeiieerneseeeeneeeasacsececscnecasaces 544 ........ 523
Sistemas alternativos de planes de PENSIONES .uvuvrerieririieiiriirriteneinienteeteareesessescsssescssscnssnscnce 1.081 .eveeees 1.098
PriMAas d€ SEZUMNOS +uvtutentiutententententiutentietestesesstesensssensoesensonsentensensessesssssessssascssascnsonses 225 veenens 210
Otros ZastOS SOCIAIES wuvvernerinrneieiuiniieiniieiiieieiiieieiitneieiaeatttteaeetasacssnsnssesasacessssasnesnsaces 89 veeeenne 99
Saldo al 31 de diciembre ........c.ccociiiuiuiiiiniiiiiiiiiiiiiiiiiii it e e e e e 9.572 ........ 9.387

© 5 600 6006000006060 000060060000600600000066000000 060900000060 06009000G6000 0600600000600 00G60 0060060 00G600C600G600OLOIDLEET

b) Ingresos financieros

201 2010
DIVIJENAOS +evvennrenreeneeenreeneeenseenseenseonseenssonssonssonssonssonsssnsssnssonsssnsssssssnsssnsssnsssnsssnsssnss 533 ieeenee 842
Beneficios/(PErdidas) dE JEMVAA0S vueueerereneereneneereneneesenensesenensesencnsesenensesencnsesescnsesencnsasencnsnne (1.915) veeenes 671
INEEMESES tuuueeeennneeennaeeeeiueeeeineeeesnseesessessessseecsssecesesscsssssssssssssssssssscsssssssssssssssssssssnanses 18.316 ceuuenen 30.204
COMISION dE GESHON «evuvrnrenernernrenernronsierensansensessssnssncsnssssonssssonssssonssnsonssssssssssssssnssnssnse 2106 ceeuenes 2.460
S3ldo al 31 de diciemMbre .........cociuiiuiieiieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiintieteatietiateestassstsnssntsnssntons 19.040 ........ 34.177

R R I R R A I I I I R R R I N I I I I I R I R R N I I I A R R A N A N O I I I I Y S I AP )

Cuentas Anuales Consolidadas

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 Alba no mantenia
posiciones significativas en instrumentos financieros.

¢) Variacion en el valor razonable de instrumentos financieros
Se corresponde con la valoracion, al cierre del ejercicio 2011,

de los dos swaps de tipos de interés contratados por la Sociedad
(Nota 4.f) por 6.195 miles de euros.

Asimismo, se incluye en este apartado la variacion en el valor
razonable, al cierre del ejercicio, de los dos contratos firmados
con Credit Agricole (Nota 17) que arrojan una valoracion
simétrica de variacion positiva y negativa al 31 de diciembre de
2011, segun la informacién proporcionada por la propia entidad
financiera, por un importe de 58.609 miles de euros.
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24. Partes vinculadas
En el afio 2011 se han realizado las siguientes operaciones:

Parte
Descripcion de la operacion Importe vinculada

© 5 6006006000060 060000060060°0006006000000660°00000 060900000060 0600000G6000 060060000600 00G60 00600600060 060006000 060G

Con los accionistas significativos de la sociedad

GastoS fiNANCIEIOS weveurvernineiurueneieininiiniueieieeneneeasnenececneneeacacns 330 .eeeneneen Banca March
Contratos de gestion y colaboracion ......ccceeeceiuiuieiiieiiiiiiieienenenenes 400 .......... Banca March
Acuerdos de financiacion y Créditos «ueueeeeeeeeiiieieieieniieneneneneneeneans 20 cieenenens Banca March
GArantias Y AVAlES .evueeueiuieniiiiieiiniiniieiiaiieeietireieiiscniciscncences 1971 cvennnns Banca March
DIVIJENAOS vtnvinniniiniiiiiiiiiiiiiieiinientietiarensissescssscnsonscnsons 165.443 .......... Accién concertada Grupo Banca March

Con otras partes vinculadas

DIVIJENAOS «evririuiuiuiniiiiiiiiiiiiiiiiieieeeieenenenencncacscasasacssanes 167.010 .......... ACS, Acerinox, Prosegur, Indra,
Ebro Foods y Clinica Baviera

Devolucion prima de emiSiOn «...eeveeeieieneieniieenenenenenenencasacaeeennes 6.043 ......... Acerinox
Contratos de ColaboraCion «.e.eeeeerieneeeieneieriniieeiarieeieeiecieoiecncenees 300 ...eeeen. Fundacién Juan March
Contratos de arrendamiento OPErativo «.c.eeeeeereeereeieeieeereneenecnroneenss 301 ceeeneens March Gestién de Fondos, S.G.LI.C., S.A.

March Gestion de Pensiones, S.G.F.P,, S.A. y CIMSA
Primas de seguros intermediadas «uveeeeeeeeienreereniieeierieeiererceonecncens 1.879 ceeienen. March Unipsa
Primas de SEZUMOS tueeerurnrieeneieenrueieieeneieiasneececaeneeasacesecacnenns K. March Vida
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En el afio 2010 se realizaron las siguientes operaciones:

Parte
Descripcion de la operacion Importe vinculada

L R I R I I R R O I I N R I I O A I I N R R R R I I I A I P R A A I AP R I N I Y S I AP )

Con los accionistas significativos de la sociedad

GaStoS fiNANCIErOS tvvvvrerenruirnenruienriieieieeniiiernieenerraeanencnnens 962 .eenennnn Banca March
Contratos de gestion y colaboracion ...c.ceeeeveeveveiniiecerneneiecnenecanaens 826 .ieennenn Banca March
Intereses de CUENta COMTIENTE «vuvvurrriernineenrneieieeneecarneeiecncecasnens 83 teiennnn Banca March
Acuerdos de financiacion y Créditos cueueeevueeierniieieieniieenineiareneenns 255 ieninens Banca March
Garantias Y aVAlES vueueuininiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiirr e 1.971 .......... Banca March
Y Ta [T T R 39.559 ieeennene Accion concertada Grupo Banca March

Con otras partes vinculadas

T T R 188.377 evuenenn ACS, Acerinox, Prosegur, Indra,
Ebro Foods, Clinica Baviera y Antevenio

Comisién por compromiso préstamo de valores .....e.eveeevuineieinineinnnens 15.251 .......... ACS
Devolucion prima de emiSion ....ceeeeeieieneeneieeeneneneaeneaeieaeeneennnes 6.043 ......... Acerinox
Contratos de Colaboracion .....eeeeeeuieiuiuiuiniuiueueeieieieieieieienenenenes 300 .eeenennn Fundacién Juan March
Contratos de arrendamiento OPErativo «..eeeeeeresreeeierieeneereeeecncennes 346 ceeeninn. March Gestién de Fondos, S.G.LI.C., S.A.

March Gestion de Pensiones, S.G.F.P.,, S.A. y CIMSA
Primas de seguros intermediadas «uveeeeeeeerenieeiiaiieiieiieeieeieeneenecncens 1.531 cooeneens March Unipsa
Primas de SEZUMOS tueeerurnrieineneeniueieieeneieearneececneeeasacecacacnenns 337 weeennn March Vida
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25. Plan de opciones sobre acciones

La Junta de Accionistas de Alba aprobé el 25 de mayo de
2011 un sistema de opciones para la adquisicion de acciones
de la sociedad por los Consejeros Ejecutivos y Directivos

de la Compaiiia. El plan tiene una duracién de tres afios. Las
caracteristicas del sistema son las siguientes:

a) La sociedad ha entregado a los beneficiarios opciones que

e) El precio de ejercicio de cada opcion serd de 40,03 /accion.

No obstante, a eleccion del beneficiario, también podrd
liquidarse el ejercicio de los derechos de opcién mediante
pago en efectivo, por la sociedad al beneficiario, de la
diferencia entre el precio medio ponderado de la negociacion
bursétil de las acciones de Corporacion Financiera Alba,

S.A. durante el mes inmediato anterior a la fecha en la que
venzan los tres afios desde la concesion de las opciones y

el precio de ejercicio de tales opciones. Es previsible que

Cuentas Anuales Consolidadas

daran derecho a adquirir, transcurridos tres afios desde la
aprobacion del Plan, acciones de Corporacién Financiera
Alba S.A.

los beneficiarios se acojan al cobro en efectivo, por lo que la
sociedad estimard en cada cierre contable el correspondiente
pasivo financiero, si procede.
b) A este sistema de opciones se han acogido los Consejeros f) Laentrega de las opciones fue gratuita.
Ejecutivos y Directivos de Corporacién Financiera Alba, S.A.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no hay contabilizado
¢) El maximo de acciones a entregar en virtud de este Plan ninguin pasivo derivado de este plan.
serd de 469.000.

d) Las opciones son intransmisibles excepto por fallecimiento
del beneficiario.
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26. Retribucion al Consejo de Administracion Ni en 2011, ni en 2010 habia anticipos, ni créditos concedidos
y Alta Direccién a los miembros del Consejo de Administracion ni a los de la

Alta Direccion.

La sociedad y sus sociedades dependientes han registrado
las siguientes retribuciones devengadas por los miembros
del Consejo de Administracion y de la Alta Direccion de
Corporacion Financiera Alba, S.A.:

Sistemas

Retribucién al consejo  alternativos de

------------------------------ plunes de

Salarios Sociedades pensiones

2011 N° personas yotros De Alba del Grupo Yy seguros

Consejeros externos dominicales «e.eeeeeeeeeeeeneneennnens [ eeeeenees 367 ceennnnn 78 cevninnnnn 35
Consejeros externos independientes .....eeeeeveeieeeenens 4 iennnn. eeeeeees 143 coeneen - eeerereees

CONSEJEroS EJECULIVOS wevrrnrererreneenreneeseneeneeneenens 6 cevennns 1.690 .cueennn 230 ceeenenns 13T eeeann 569

Alta dIr€CCION vevvvininininininiiniininiuineieeieeneeeannes K 962 cuunnnnn S eeeeees 42 enennnnn. 96

© 0 600 6000000606000 0E0C0000C0 00000 CC000000E9000C00C0C009000C0000060000E0000E000E0000060060006000 00T

Sistemas

Retribucién al consejo  alternativos de

.............................. planes de

Salarios Sociedades pensiones

2010 N° personas yotros De Alba del Grupo Yy seguros

Consejeros externos dominicales «.oeveeeeereeeeieeneenens 4 ivennn. eerenees KK} S 75 ceveinnens 29
Consejeros externos independientes ..o.eeveeeeeeeennnens [ eeeeenees 198 eveneene © eeeeeseces

CONSEJEroS EJECULIVOS wvvrnurrnnrrnnrinneenrineeneennnnns 4 ceeennn. 1.498 ......... 160 ......... 75 cieennnnns 647

Alta direCCION wuveviniieiniiiiiniiieiiiiiiiineierenenes KIS 942 vevuinnnn  eeesenens 24 ceininnenn 40
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Las retribuciones devengadas en 2011 por cada miembro del
Consejo de Administracion han sido las siguientes:

Retribucion Aportacion

........................... Consejos Retribuciéon plan Primas
ereererrrereeraanaanaae 80 Doriale || Grupollba ... Kl | Jubllacién | | desequros
Brookes, Nicholas ......cccceuenennnne. ©eeeenees ©eeeenees 46,00 ......... 46,00 ..ceuueen. - reereceenees
Carné Casas, RamOn.....cccevvueennnnnn. 195,62 ......... S eeeeeens 30,00 ......... 225,62 .......... EIRTTTTTTISRPN
Del Cafio Palop, José Ramon ........... 132,20 ......... 85,07 ceuunnnnn 40,00 ......... 257,27 weuenenen. 143,92 coeeenenen. 6,10
Ferndndez Barreiro, ISidro «.......c.ue... “ veserenes “ veserenes 90,50 «.euennen 90,50 ceenenennn ERTIITITIT 16,09
March de la Lastra, Juan «...eeeeeeenen. 71,58 cevuennns ©eeeeeeees 40,00 ...c.en.e 11,58 cevenennne 103,75 cevenennnens 6,56
March Delgado, Carlos «...ceeveneennn. ©eeeeenees ©eeeeenees 118,00 ......... 118,00 cuveennen. - eeereceenees 5,60
March Delgado, Juan «..ceeeenenennnn. ©eeeeenees ©eeeeenees 124,00 ......... 124,00 ......e... - reereceenees 5,37
March Juan, Juan ...ceceeeceiiienenenens 45,46 ......... ERTTIII 40,00 ......... 85,46 ..cunnnnn 20,24 coeviinnnnn 2,46
Martinez-Conde Gutiérrez- Barquin, Santos 235,00 ......... 245,03 ......... 115,00 ceuenene 595,03 ..cuenenen 246,65 cevennnnen. 8,27
Nieto de la Cierva, JOS€ «.vevvrneennrnnens < eeeeeeees < eeeeeeees 47,50 ceveneen. 47,50 cevennnns - eeeeeeenaes 8,33
Ruiz-Gdlvez Priego, Eugenio ........... < eceseees < eceseees 50,00 ......... 50,00 .......... © eeecsreenene
Serra Farré, Jos€ Maria «..coeeveennenen.  eeesesees  eeesesees 34,50 .eueennn 34,50 cenennnn  ceescereenee
Serra Peris, José Manuel ......ccceeueees SRTTTITT SRTTTITT 12,50 ......... 12,50 .......... Ceeeeeeeeees
Vallbona Vadell, Pablo ......c.ccvueneen 373,68 .eeuenen. 306,40 ......... 96,25 ..euunnns 776,33 ceenennns © eeeesenenens 31,09
VerdU Pons, Francisco «....eeeeeennnen. S eeeeeens S eeeeeens 65,50 ......nn. 65,50 .eennennne EIRTTTTTPTSRRN
Total Consejo ........ocevvuenennnnnnens 1.053,54 ......... 636,49 ......... 949,75 ......... 2.639,78 .......... 514,56 ............ 89,86
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En cumplimiento con los articulos 229 y 230 de la Ley de
Sociedades de Capital, a continuacién se indican las situaciones
en las que los Consejeros mantienen participaciones o cargos en
sociedades que se dedican a andlogo o complementario género
de actividad al que constituye el objeto social de Alba:

%o

RAMON CarNE CaSaS cuveuurerneeineiineeieeieeieeceeeeececenaccnnes Artd Capital, S.G.E.C.R,, SA. c.cernennen. S.GECR. ceviiiiiiiiiiiinnne. - eeecesensens Consejero
RAMON CarNE Casas «uveeueeenreenneneeeneineineeaneeneencenncennnes Dey3 Capital Il, S.C.R., de Régimen Comun, S.A. ....cueeeen.. SCR. ceveiiiiiiiiieaen, eeeeeeeneees Consejero
Juan March de 13 Lastra eeeveeeeveenineinininiieinineinineneieeneeennnes Artd Capital, S.G.E.C.R, SA. cceevennnn.. S.GECR ceveiiiiiiiinininanne. TN Consejero
Juan March de 13 Lastra weeeeeeeeiiiiiininiiiieieienenenineneenenenenenes Dey4 Capital, S.C.R. de Régimen Simplificado, S.A. ......cueuen. SCR e R TTTPURURN Consejero
Santos Martinez-Conde Guti€rrez-Barquin «...ceeeeveeneieenenennnnnnens Artd Capital, S.G.E.C.R, SA. ..c.uennnne. SGECR covviiiiiiiiiainnen. LTI Presidente
Santos Martinez-Conde GUEIErrez-Barquin v.ceeveveeereneieennrnnennnns Dey3 Capital, S.C.R. de Régimen Simplificado, S.A. ....cuveeeen. S.CR tereiiiiiiininenes  eeeeeeeiens Presidente
Santos Martinez-Conde GUIErrez-Barquin  «.oeveveeereneeernnrneennnans Alba Participaciones, S.A. .c.ceeveennes Inversion INMobiliaria «..eeveueeeiiaennen.  eeeeeeeniens Vicepresidente 1°

y Consejero Delegado
José Ramon del Cafio PAlOP vvvvenernrineriinieniinieneinienrneenncanens Deyd Capital Il, S.C.R., de Régimen Comun, S.A. c.c.eueeeen. S.CR tereiiiiiininnes eeeeeseeiniens Consejero Secretario
José Ramon del Caflo Palop vueuveeenineininiiiieiniieininiieieenineennes Artd Capital, S.G.E.C.R, SA. cccevveennne. S.GECR ceveiiiiiiinininnnne. TN Consejero Secretario
José Ramon del Cafo Palop vueeveeerineininiiieinineiaieneieeninennnnes Dey3 Capital, S.C.R. de Régimen Simplificado, S.A. ............. S.CR eviiiiiiiiiinenns TN Consejero Secretario
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27. Retribucion a los auditores

El importe de los honorarios devengados por Ernst & Young

ha sido de 116 miles €, correspondiendo 50 miles de euros

a servicios de auditoria interna, y el resto a los servicios de
auditoria de las Cuentas Anuales Individuales y Consolidadas del
ejercicio 2011 de Alba y las sociedades dependientes. Los del
ejercicio 2010 ascendieron a 67 miles €, correspondiendo
todo a los servicios de auditoria de las Cuentas Anuales
Individuales y Consolidadas del ejercicio 2010 de Alba y otras
sociedades del Grupo.

28. Estado de Flujos de Tesoreria

Ha sido elaborado de acuerdo con lo estipulado en la Norma
Internacional de Contabilidad 7.

Dicho estado se divide en tres tipos:

- Flujos netos de tesoreria por actividades de explotacion:
incluye los movimientos de efectivo a nivel operativo de
todos los negocios gestionados por el Grupo.

- Flujos netos de tesoreria por actividades de inversion: incluye
los flujos utilizados en la compra de autocartera.

- Flujos netos de tesoreria por actividades de financiacion:
incluye las entradas de efectivo por utilizacién de fuentes de
financiacion externa y las salidas de efectivo por cancelacion
de fuentes de financiacion externa, por los intereses
financieros derivados de los recursos ajenos y por reparto
de dividendos.

Cuentas Anuales Consolidadas

29. Hechos posteriores al cierre

Corporacion Financiera Alba ha alcanzado un acuerdo con
Mercapital para aumentar, del 62,5% al 75%, su participacion en
el capital social de Arta Capital, Sociedad Gestora de Entidades
de Capital Riesgo, S.A con el fin de potenciar el desarrollo de
ésta como vehiculo para realizar sus inversiones en compariias
no cotizadas. Posteriormente participardn también algunos
miembros del equipo directivo de Artd Capital, que adquirirdn,
conjuntamente, un 15% de Artd Capital a Mercapital.




Informe de Gestion Consolidado de
Corporacion nanciera Alba, S.A.
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1. Evolucion de los negocios y situacion de la Sociedad.

Las Cuentas Anuales Consolidadas al 31 de diciembre de

2011 reflejan una imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera, de los resultados de sus operaciones, de los cambios
en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo, que se han
producido en el Grupo en el ejercicio finalizado en esta fecha y
han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad.

Durante el ejercicio social de 2011 la actividad del Grupo Alba
ha consistido en:

- La gestion de un conjunto de participaciones de control
e influencia en una serie de empresas con actividades en
distintos sectores econémicos.

- La promocion y participacion en empresas.

- La explotacién de inmuebles en régimen de alquiler o venta.

Informe de Gestion Consolidado

2. Evolucion previsible de la Sociedad.

El objetivo prioritario de Alba es conseguir que sus empresas
participadas obtengan la mdxima rentabilidad, mejorando su
competitividad, aumentando su potencial humano, financiero y
tecnoldgico. Ademds, la estructura financiera de la Sociedad y su
dimension y flexibilidad permitirdn aprovechar las oportunidades
de inversion que puedan presentarse.

3. Adquisiciones y enajenaciones de acciones propias

El movimiento de acciones propias mostrado en los Fondos
Propios del Balance al 31 de diciembre de 2011 adjunto es el

siguiente:
Porcentaje Precio medio
N° de sobre capital de adquisicion Miles
acciones social € /accion dee
Al1 deenerode 2070 covveeneieinieieineneieiniieieenenecaencnececaenees 773.387 ceveennnnnn 1,27% evevnvnnnnnns 40,60 cuennenen. 31.401
AJQUISICIONES +euvtnrnrnarinrierieeierrenieneentoneensonsensessassassans 1.257.521 .eeeeennnnn 2,62% tiiiiniinennns KISN X 44.802
Amortizaciones (Junta General 26-05-10) vueuverenenraenrareniaeencnnes (1.430.000) .......... (2,61% weenvnnennnne. 38,77 veunennnne (55.446)
Al 31 de diciembre de 2010 .........ccceviiiininiiiiniiiiiniieieennnes 600.908 ........... 1,01% .evevnennnnnn 34,54 .......... 20.757
AdQUISICIONES +ueveinrnreininiieiuiiieinieieiuieieeneeeesaccsecasnces 502.964 ....cc.u... 0,85% weveenrninenns 41,93 oeeennens 21.089
Amortizaciones (Junta General 25-05-11) tuveueereenrneenraeeneaeenennes (1.030.000) .......... (1,74)% veveveennnnns 37,74 weueennnn. (38.870)
Al 31 de diciembre de 2011 ........ccooeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiininene. 73.872 ........... 0,13% .evvvnvnnnnnnn 40,29 .......... 2.976
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4. Actividades en materia de investigacion y desarrollo.
Las especificas actividades de la Sociedad y la ausencia
de produccion, no hacen necesarias inversiones directas

en este area.

5. Acontecimientos importantes ocurridos después
del cierre del ejercicio.

Corporacién Financiera Alba ha alcanzado un acuerdo con

Mercapital para aumentar, del 62,5% al 75%, su participacion en

el capital social de Artd Capital, Sociedad Gestora de Entidades
de Capital Riesgo, S.A con el fin de potenciar el desarrollo de
ésta como vehiculo para realizar sus inversiones en compariias
no cotizadas. Posteriormente participardn también algunos
miembros del equipo directivo de Artd Capital, que adquirirdn,
conjuntamente, un 15% de Artd Capital a Mercapital.

6. Politica de control y gestion de riesgos

El Consejo de Administracion de Corporacion Financiera
Alba, S.A. tiene formulada la siguiente Politica de control
y gestién de riesgos para la Sociedad Dominante y sus
sociedades dependientes:

1. Tipos de riesgos a los que se enfrenta la Sociedad
Corporacion Financiera Alba, S.A. se dedica a dos tipos
de actividades, que son: (i) la participacion en el capital de
sociedades cotizadas y no cotizadas, y (ii) la inversion en
inmuebles dedicados al alquiler de oficinas.

En cuanto a las sociedades participadas, tienen como riesgo
principal y comun el inherente al negocio y mercado de cada
una de ellas, pero también la evolucién de los mercados de
valores, en el caso de que se trate de sociedades cotizadas.

Por lo que se refiere a las inversiones inmobiliarias, los

riesgos que les afectan son: el lucro cesante en el caso de que
estén desocupados; la evolucion de los tipos de interés a largo
plazo; los siniestros; los impagados y la evolucién del valor

de mercado.

Partiendo de las actividades indicadas, los riesgos principales
que afectan a la Compariia pueden agruparse en las
siguientes categorias:

Informe de Gestion Consolidado

1.1. Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo

El grupo estd expuesto a este riesgo, principalmente, por las
deudas con entidades de crédito. La politica de financiacién de
Alba se basard en distribuir la financiacién entre corto y largo
plazo y a tipo fijo o variable, en funcién de lo que la situacion
financiera aconseje en cada momento.

1.2. Riesgo de tipo de cambio
En la actualidad, la actividad de Alba no se ve afectada por un
riesgo de tipo de cambio digno de mencién.

1.3. Riesgo de mercado

El riesgo bursétil afecta al activo mds importante del balance
consolidado de la Sociedad que es la inversion en sociedades
cotizadas. Estas inversiones, en su mayor parte, son y se

prevé que sigan siendo, de cardcter permanente y su cobertura
seria econémicamente inviable. Por otra parte, la Sociedad
opera, en algunos casos, con instrumentos derivados sobre
acciones cotizadas.

Las inversiones inmobiliarias se ven afectadas por las
oscilaciones del valor de mercado cuyo seguimiento
hace la sociedad a través de los informes anuales de
expertos independientes.
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1.4. Riesgo de crédito

Este riesgo deriva, fundamentalmente, de la posibilidad

de incumplimiento de sus obligaciones por parte de los
arrendatarios de los inmuebles propiedad de la Sociedad.

No obstante, la politica del Grupo es mantener Gnicamente
relaciones comerciales con entidades de solvencia reconocida.

Por otra parte, también existe un riesgo de contraparte en
la operativa con instrumentos derivados sobre acciones de
sociedades cotizadas, por lo que estas operaciones se realizan

Unicamente con entidades de acreditada solvencia y reputacion.

Asimismo, este riesgo puede derivar de la posibilidad de que
aquellas entidades de crédito en las que se realizan depésitos
de efectivo como consecuencia de la gestion de la liquidez de
la Compaiiia, pudieran llegar a no devolver los mismos.

1.5. Riesgo de liquidez

La Sociedad mantiene una politica de gestion de su liquidez a
través de instrumentos financieros a corto plazo y posiciones
de tesoreria, de forma que puede atender sin dificultad las
necesidades de liquidez previstas.

2. Medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos
El activo mds importante del balance consolidado de la
Compafiia lo constituye la inversion en sociedades participadas.
La Sociedad realiza un seguimiento de estas sociedades
participadas que comprende tanto la evolucion de su actividad
y resultados (por lo que, en general, se participa, en sus
6rganos de administracion y, en ocasiones, ademds en sus
Comisiones Ejecutivas, Comités de Auditoria y/o Comisiones
de Nombramientos y Retribuciones), como la evolucion de

su cotizacion en los mercados de valores (en el caso de que
estén cotizadas).

En cuanto a las inversiones inmobiliarias, para cubrir los riesgos
antes indicados, ante todo, el Grupo Unicamente mantiene
relaciones comerciales con entidades de solvencia reconocida,
por lo que, antes de iniciar las citadas relaciones, se somete

a todos sus clientes a procedimientos de verificacion de su
capacidad de pago. Pero, ademds, se establecen cldusulas
contractuales apropiadas, se exigen garantias a los inquilinos, se
ajustan las rentas a precios de mercado en caso de alquileres
de larga duracion, y se contratan pdlizas de seguros que cubren
los riesgos de dafios y de responsabilidad civil, que se actualizan
anualmente. Finalmente, se efectia un seguimiento continuo

de las cuentas a cobrar, de manera que la exposicion al riesgo
de morosidad no sea significativa y, asimismo, se realizan
tasaciones anuales que permiten seguir la evolucion del

valor de mercado.
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Por lo que se refiere al riesgo derivado de la devolucion de los
depdsitos a plazo de efectivo que se realizan en entidades de
crédito, este tipo de depdsitos solo se realizan en entidades que
hayan obtenido una calificacion (rating) considerada suficiente

3. Sistemas de informacién y control interno

Para el seguimiento y control de los riesgos y para asegurar el
cumplimiento de la normativa aplicable, la Sociedad dispone
de una organizacion, en la que destaca la existencia de una
Direccion Financiera, una Asesoria Juridica y una Asesoria
Fiscal que, cada una en su drea de competencias, vela por el
seguimiento adecuado de los riesgos y porque se respete la
normativa vigente (externa e interna).

La Compaiiia tiene, asimismo, establecidos procesos adecuados
para identificar y controlar sus principales riesgos operativos,
financieros y legales, debidamente documentados en normas
operativas 0 manuales de funcionamiento. En este sentido, la
Sociedad dispone de un sistema de informacion integrado que
facilita la elaboracién puntual y fiable de informacion financiera,
asi como de los datos operativos necesarios para la eficaz
gestion del negocio, y de un sistema de presupuestacion que
permite establecer con antelacion los objetivos cuantitativos

de la Compaiiia dentro de su marco estratégico, y analizar las
causas de las principales desviaciones entre los datos reales

y los presupuestados.

EYLIYIXVER
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Asimismo, en el 3mbito del Consejo, su Reglamento prevé que la
Secretaria se encargue de velar por la legalidad formal y material

de sus actuaciones, por la regularidad estatutaria de las mismas y
porque se respeten sus procedimientos y reglas de gobierno.

Por otra parte, entre las funciones del Comité de Auditoria se
encuentra la de velar por la existencia de un proceso interno
eficaz para vigilar que la Compafiia cumple con la leyes y
disposiciones reguladoras de su actividad, y comprobar que se
han establecido los procedimientos necesarios para asegurarse
que el equipo directivo y los empleados cumplen con la
normativa interna. Asimismo, debe sefialarse que a las reuniones
del Comité asiste, cuando es oportuno, el Director Financiero,
encargado del control interno de la sociedad, que informa de

los temas relativos a esta materia.

Informe de Gestion Consolidado

Finalmente, la sociedad cuenta con un Servicio de Auditoria
Interna como instrumento para el mejor desarrollo de las
funciones encomendadas al Consejo de Administracion y al
Comité de Auditoria, en relacion con el control y gestion de
riesgos y el seguimiento de los sistemas internos de informacion
y control. En este sentido la Auditoria Interna contribuye a la
mejora y formalizacion, en su caso, de los procedimientos
internos y supervisa, mediante auditorias especificas, su
cumplimiento.

7. Informe Anual Gobierno Corporativo

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 538 de la
Ley de Sociedades de Capital el Informe Anual de Gobierno
Corporativo de Corporacion Financiera Alba, S.A., que forma
parte del contenido de este Informe de Gestién, figura en
apartado separado.




Informe Anual de

Gobierno Corporativo
Sociedades Anonimas Cotizadas

Para acceder al Informe Anual de Gobierno
Corporativo haga click sobre este enlace



Informe de Actuacion
del Comite de Auditoria
en el Ejercicio 201
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I.- Introduccion

Este informe sobre las funciones y actividades del Comité de
Auditoria de Corporacion Financiera Alba, S.A., se elabora
siguiendo las recomendaciones en materia de buen gobierno
corporativo de las sociedades cotizadas y, en particular, las
recogidas en el Documento Unificado de Recomendaciones
de Gobierno Corporativo, aprobado por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores el 22 de mayo de 2006.

El Comité de Auditoria fue creado por el Consejo de
Administracion el 29 de marzo de 2000, siguiendo las
recomendaciones del denominado “Cédigo Olivencia”, con la
denominacién inicial de Comisién de Auditoria y Cumplimiento.

Con posterioridad, la Ley 44/2002, de 22 de noviembre,

de Medidas de Reforma del Sistema Financiero (“Ley
Financiera”), establecio la existencia obligatoria de este
Comité en las sociedades cotizadas y determinados requisitos
relacionados con su composicién, competencias y normas
de funcionamiento.

En cumplimiento de lo dispuesto en dicha Ley, Corporacion
Financiera Alba, S.A. modificé sus Estatutos Sociales y su
Reglamento del Consejo de Administracién, fijando las
competencias del Comité y las reglas de su funcionamiento.

Como consecuencia de la aprobacion de la Ley 12/2010, de
30 de junio, por la que se modifican las Leyes de Auditoria de
Cuentas, del Mercado de Valores y de Sociedades Anénimas,
que ha ampliado las competencias de los Comités de Auditoria,
se modificé el Reglamento del Consejo de Administracion
para adaptarlo a las nuevas previsiones legales en relacion
con el Comité de Auditoria. Pero, ademds, se aprovecho esta
modificacion del Reglamento del Consejo de Administracion
(aprobada el 30 de septiembre de 2010), para introducir en

el mismo las recomendaciones derivadas del documento de la
Comision Nacional del Mercado de Valores relativo al “Control
interno sobre la informacion financiera en las entidades
cotizadas” (Junio 2010).

Informe de Actuacion del Comité de Auditoria

I1.- Funciones del Comité de Auditoria

En el articulo 22 del Reglamento del Consejo de Administracion
de de Corporacién Financiera Alba, S.A., de acuerdo con lo
previsto en la nueva redaccion de la Disposicién Adicional

182 de la Ley del Mercado de Valores (introducida por la

Ley 12/2010, de 30 de junio, como antes se indicaba), se
encomiendan al Comité de Auditoria las siguientes funciones, sin
perjuicio de aquéllas otras que le pueda asignar el Consejo de
Administracion:

12 Informar a la Junta General sobre las cuestiones que se
planteen en su seno en materia de su competencia.

2° Supervisar la eficacia del control interno de la sociedad,
la auditoria interna, en su caso, y los sistemas de gestion
de riesgos, asi como discutir con los auditores de
cuentas o sociedades de auditoria las debilidades
significativas del sistema de control interno detectadas
en el desarrollo de la auditoria.

©

32 Supervisar el proceso de elaboracion y presentacion de

la informacién financiera regulada.

©

42 Proponer al 6rgano de administracion, para su sometimiento
a laJunta General de Accionistas, el nombramiento de los
auditores de cuentas o sociedades de auditoria, de acuerdo

con la normativa aplicable a la entidad.

EYLIYIXVER
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5° Establecer las oportunas relaciones con los auditores de
cuentas o sociedades de auditoria para recibir informacion
sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la
independencia de éstos, para su examen por el Comité,
y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de
desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras
comunicaciones previstas en la legislacién de auditoria de
cuentas y en las normas de auditoria. En todo caso, deberdn
recibir anualmente de los auditores de cuentas o sociedades
de auditoria la confirmacion escrita de su independencia
frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o
indirectamente, asi como la informacién de los servicios
adicionales de cualquier clase prestados a estas entidades
por los citados auditores o sociedades, o por las personas o
entidades vinculados a éstos de acuerdo con lo dispuesto en
la Ley 19/1988, de 12 de julio, de Auditoria de Cuentas.

©

6° Emitir anualmente, con caracter previo a la emision del
informe de auditoria de cuentas, un informe en el que

se expresard una opinién sobre la independencia de los
auditores de cuentas o sociedades de auditoria. Este
informe debera pronunciarse, en todo caso, sobre la
prestacion de los servicios adicionales a que hace referencia

el apartado anterior.

11l.- Composicion

El Comité es un 6rgano interno del Consejo y, por lo tanto, estd
compuesto por Consejeros de la Sociedad. Los miembros son
nombrados por el Consejo de Administracion y han de ser, en
su mayoria, Consejeros no ejecutivos. Al menos uno debe ser
independiente y contar con conocimientos y experiencia en
materia de contabilidad, auditoria 0 ambas. El Presidente debe
elegirse entre estos Consejeros externos. De acuerdo con lo
previsto en la Ley y en los Estatutos Sociales, el Presidente debe
ser sustituido cada cuatro afios pudiendo ser reelegido una vez
transcurrido un plazo de un afio desde su cese.

Los Consejeros que han formado parte de este Comité
durante 2011 han sido:

a) Hasta el 28 de febrero de 2011: D. José Manuel Serra Peris
como Presidente, y D. Isidro Ferndndez Barreiro y D. Eugenio
Ruiz-Gélvez Priego como Vocales, actuando como Secretario
D. José Ramon del Cafio Palop. El Presidente y el Sr. Ruiz-
Gélvez tienen la condicién de Consejeros independientes
y el Sr. Ferndndez Barreiro tiene la condicion de Consejero
externo dominical.

Informe de Actuacion del Comité de Auditoria

b) Desde el 28 de febrero de 2011 hasta el 25 de mayo de
2011: D. Eugenio Ruiz-Gélvez Priego como Presidente, y
D. Isidro Ferndndez Barreiro y D. Francisco Verdd Pons
como Vocales, actuando como Secretario D. José Ramén del
Cafio Palop. El Presidente tiene la condicion de Consejero
independiente y los Srs. Ferndndez Barreiro y Verdu Pons
tienen la condicion de Consejero externo dominical.

c) Desde el 25 de mayo de 2011: D. Eugenio Ruiz-Gélvez
Priego como Presidente, y D. Isidro Fernandez Barreiro y
D. José Nieto de la Cierva como Vocales, actuando como
Secretario D. José Ramén del Cafio Palop. El Presidente tiene
la condicién de Consejero independiente y los Srs. Ferndndez
Barreiro y Nieto de la Cierva tienen la condicién de Consejero
externo dominical.
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IV.- Funcionamiento y actividad

El funcionamiento interno del Comité se rige por lo previsto en
el articulo 47 de los Estatutos Sociales y por lo establecido en los
articulos 29 a 34 del Reglamento del Consejo de Administracion,
que regulan todo lo relativo a sus sesiones, convocatorias,
quérum, adopcion de acuerdos, actas, relaciones con el Consejo
y con la Direccion de la Compafiia, y las facultades para solicitar
informacién sobre cualquier aspecto de la Compafiia y para
recabar el asesoramiento de profesionales externos.

Durante el ejercicio de 2011 el Comité de Auditoria ha
celebrado ocho reuniones, en las que se ha trabajado, dentro
de las funciones mencionadas anteriormente, en las dreas que
a continuacion se indican, y para las que ha dispuesto de la
informacién y documentacion necesaria:

- Revision de la informacién financiera periédica para su
remisién a la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

- Auditoria externa de las cuentas anuales.
- Sistema de identificacion de riesgos y de control interno.

- Cumplimiento del ordenamiento juridico y la normativa
interna.

a) Revision de la informacion financiera periédica

En relacion con la informacion financiera periédica el Comité

de Auditoria ha analizado, previamente a su presentacion,

las informaciones financieras trimestrales y semestrales que

se envian a la Comisién Nacional del Mercado de Valores y

que se hacen publicas, asi como los dipticos informativos
complementarios que se publican, de acuerdo con las exigencias
establecidas por el Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre,
y por la Circular de la CNMV 1/2008, de 30 de enero.

Al andlisis mencionado colabora el Director Financiero de

la sociedad, responsable de la preparacion de la referida
informacion, a efectos de explicar al Comité el proceso contable
seguido para elaborar las citadas informaciones financieras,

y las decisiones y criterios adoptados.

El Comité dio su visto bueno a las citadas informaciones,
previa la introduccién de determinadas sugerencias planteadas
por el mismo.

Asimismo, una reunion fue destinada al examen de las cuentas
anuales, antes de su formulacion por parte del Consejo de
Administracion.
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b) Auditoria externa de las cuentas anuales

y relaciones con los Auditores externos

Por lo que se refiere a la Auditoria externa, cabe mencionar
que los Auditores asistieron a las reuniones del Comité de
Auditoria en las que se examinaron la informacion financiera
correspondiente al cierre del ejercicio 2010 y las cuentas
anuales de dicho ejercicio. Los Auditores externos informaron
ampliamente sobre los trabajos de auditoria realizados, las
cuestiones mds importantes planteadas y los criterios seguidos.
En particular, las cuentas anuales fueron objeto de un informe
sin salvedades, sin que se advirtieran riesgos relevantes en la
sociedad, y considerando adecuado el control interno de la
compania. Para la realizacion de sus funciones, los Auditores
externos contaron con la colaboracion de las personas
responsables dentro de la Compafiia. Asimismo, se explicd la
planificacion de los trabajos de auditoria para el ejercicio 2011.

Dentro de esta drea, también debe sefialarse que el
auditor actualmente designado lo fue en 2004 y que
la dltima renovacién se ha acordado para los ejercicios
2011,2012y 2013.
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c) Sistema de identificacion de riesgos y de control interno
En materia de sistema de identificacion de riesgos y de control
interno, debe resaltarse que la Direccién Financiera es la
encargada, dentro de la Sociedad, del control interno de la
misma, que cuenta con una serie de normas operativas que
establecen los criterios de control interno. Estas normas se
refieren, entre otras cuestiones, a: Contabilidad y Reporte,
Inversiones y Desinversiones, Inversiones a Corto Plazo;
Gestion de Inmuebles y Cuentas a Cobrar; Cuentas a Pagar y
Relaciones con la CNMV.

El Comité de Auditoria tiene atribuidas competencias en esta
materia y evalua si la Compaiia cuenta con organizacion,
personal y procesos adecuados para identificar y controlar
sus principales riesgos operativos, financieros y legales, y

se le faculta para investigar cualquier aspecto del sistema de
identificacién de riesgos y de control interno que considere
oportuno. A este respecto, cabe recordar que se encomendé
a los Auditores externos, en 2004 y 2008, la realizacion de un
examen detenido del sistema de control interno de la Compaiiia
del que result6 que, en su opinién, la misma disponia de un
sistema de control interno satisfactorio, sin perjuicio de

haber formulado algunas recomendaciones al respecto,

que han sido asumidas.

En el afio 2011, y siguiendo las recomendaciones del
documento de la CNMV “Control interno sobre la informacion
financiera en la entidades cotizadas” (Junio 2010) el Comité

de Auditoria propuso, y el Consejo de Administracion acordo,
establecer un servicio de Auditoria Interna como instrumento
para el mejor desarrollo de las funciones encomendadas

al Consejo de Administracion y al Comité de Auditoria, en
relacién con el control y gestion de riesgos y el seguimiento de
los sistemas internos de informacién y control. Asimismo, se
designo a la persona encargada de este servicio y se decidié
contar con el apoyo de una firma de auditoria para el desarrollo
de las funciones de la Auditoria Interna, labor que ha sido
desempeifiada por la firma Ernst & Young,

Consecuencia de lo anterior ha sido que durante el ejercicio
2011 se han llevado a cabo los trabajos dirigidos a la
implantacion de la Auditoria interna, lo que ha supuesto la
elaboracion de un Estatuto de la misma, y la preparacion de un
Mapa de Riesgos de la Compafiia y de un Plan de Actividades
para el ejercicio, que han sido examinados y orientados por el
Comité de Auditoria.

Ademds de la implantacion de la Auditoria interna, la misma ha
llevado a cabo, dentro de su Plan de Actividades, la formalizacion
de varios procedimientos internos, actualizando y mejorando

los que existian, y ha realizado varias auditorias internas,
concretamente, de los procedimientos que se consideraban

m4s relevantes. El Comité ha ido siguiendo estos trabajos y el
Consejo ha sido informado de los mismos y del resultado de las
auditorias internas.

Informe de Actuacion del Comité de Auditoria

Como conclusién de esta labor cabe decir que durante el
ejercicio 2011 no se ha detectado ninguna incidencia de
relieve en relacion con la identificacion de riesgos y el control
interno de la Compafiia.

d) Cumplimiento normativo

Con relacion al cumplimiento del ordenamiento juridico y de

la normativa interna, se realiza una exposicién mas detallada
que en los puntos anteriores, puesto que, de acuerdo con lo
previsto en el articulo 26.c) del Reglamento del Consejo de
Administracion, el Comité de Auditoria debe realizar un informe
a este respecto.

En primer término, cabe sefalar que la Sociedad, para
asegurarse el cumplimiento de la normativa aplicable, dispone
de una organizacién adecuada, en la que destaca la existencia

de una Asesoria Juridica, una Asesoria Fiscal y una Direccion
Financiera que, cada una en su drea de competencias, vela
porque se respete la normativa vigente (externa e interna).
Asimismo, en el dmbito del Consejo, su Reglamento prevé que la
Secretaria se encargue de velar por la legalidad formal y material
de sus actuaciones, por la regularidad estatutaria de las mismas y
porque se respeten sus procedimientos y reglas de gobierno.

Por otra parte, entre las funciones de este Comité se encuentra
la de velar por la existencia de un sistema interno eficaz para
vigilar que la Compafriia cumple con las leyes y disposiciones
reguladoras de su actividad, y comprobar que se han establecido
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los procedimientos necesarios para asegurarse que el equipo
directivo y los empleados cumplen con la normativa interna.
Asimismo, debe sefialarse que a las reuniones del Comité
asiste el Director Financiero encargado del control interno de la
sociedad, que informa de los temas relativos a esta materia.

En cuanto a la existencia de procedimientos internos, tal y como
se ha mencionado en el apartado anterior, la Sociedad cuenta
con una serie de normas operativas que establecen los criterios
de control interno, que este afio han sido mejorados como
consecuencia del establecimiento del servicio de

Auditoria Interna.

Por otra, durante 2011, también se ha actualizado el Reglamento
Interno de Conducta en el dmbito del Mercado de Valores, y

se ha aprobado un Cédigo Etico y de Conducta y la Politica
prevencion penal y contra el fraude. En estos documentos se
prevén sendos 6rganos de control y seguimiento y, en Cédigo
Etico y de Conducta, se ha regulado un cauce confidencial de
denuncias que ha ampliado el dmbito de aplicacion del que
existia, de manera que, actualmente, comprende cualquier
actuacion supuestamente ilegal o contraria a lo previsto en el
propio Cédigo.

Teniendo en cuenta lo anterior, el Comité considera que la
Sociedad dispone de una organizacion adecuada y de un
cuadro normativo suficiente para asegurar el cumplimiento de la
normativa —interna y externa- aplicable.

En relacion con esta drea de actuacion, el Comité de

Auditoria también examiné el proyecto de Informe Anual

de Gobierno Corporativo, el proyecto de Informe previsto

en el articulo 116 bis de la LMV -que posteriormente fueron
aprobados por el Consejo de Administracion-, y el Informe
preparado por el Organo de control previsto en el Reglamento
Interno de Conducta, sobre las actuaciones llevadas a

cabo en cumplimiento del mismo (todos ellos referidos al
ejercicio 2010).

Por otra parte, dentro de esta drea de cumplimiento normativo,
también cabe hacer referencia al examen de las operaciones
vinculadas con Consejeros, accionistas significativos o sus
representantes, o con personas a ellos vinculadas, o con
sociedades participadas (“operaciones vinculadas”), que han
sido informadas favorablemente, al reunir las condiciones

para ello.

Finalmente, el Comité ha seguido el funcionamiento de la
pagina web de la compafiia, que se encuentra plenamente
adaptada a las disposiciones en vigor.

Informe de Actuacion del Comité de Auditoria

A la vista de todo lo anterior, el Comité considera que el
cumplimiento por parte de la Sociedad de la normativa

en materia de buen gobierno corporativo es satisfactorio,
cumpliéndose con las exigencias normativas y recomendaciones
actualmente aplicables.
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El Consejo de Administracion somete a la consideracion de la
Junta General la adopcion de los siguientes acuerdos:

1. Aprobar las Cuentas Anuales, tanto individuales como
consolidadas, correspondientes al Ejercicio Social finalizado
el 31 de diciembre de 2011.

2. Aprobar la gestion del Consejo de Administracion durante
el mismo periodo.

3. Aprobar la propuesta de distribucion de beneficios y pago
de dividendos.

4. Nombramiento, reeleccion y ratificacion de Consejeros.

Reelegir como Consejeros de la Sociedad a D. Carlos
March Delgado y D. Juan March de la Lastra.

Ratificar el nombramiento como Consejera de la Sociedad
de D* Amparo Moraleda Martinez.

5. Ratificar la pagina Web corporativa (www.corporacionalba.es)
como sede electrdnica, a los efectos de lo dispuesto
en el articulo 11 bis de la Ley de Sociedades de Capital.

. Aprobar la modificacion de los siguientes articulos de

los Estatutos Sociales: 20°, 22° y 31° -relativos a la Junta
General-; y 41° -relativo a la convocatoria del Consejo
de Administracion-.

. Aprobar la modificacién de los siguientes articulos

del Reglamento de la Junta General: 7° “Derecho de
informacién”; 11° “Representacion”; 12° “Solicitud publica de
representacion”; 14° “Derecho de voto”; 18° “Convocatoria”;
19° “Informacion a disposicion de los accionistas”; y 30°
“Publicidad de los acuerdos”.

. Aprobar, con caracter consultivo, el Informe sobre

Remuneraciones del Consejo de Administracion
del ejercicio 2011.

. Autorizar la adquisicién de acciones propias, dentro de los

limites maximos permitidos en cada momento y con los
requisitos establecidos en la Ley de Sociedades de Capital,
asi como a aplicar las acciones adquiridas en virtud de esta
autorizacion y de autorizaciones anteriores 3 la ejecucion
de los Planes de retribucion de Consejeros ejecutivos,
directivos y empleados consistentes en entrega de acciones
o de opciones sobre las mismas, y autorizar al Consejo de
Administracién para reducir, en su caso, el capital social.

Propuesta de Acuerdos

10. Autorizar al Consejo de Administracion para la ejecucion
de los acuerdos adoptados en la Junta.

11. Aprobar el Acta de la Junta.
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