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Seforas y senores
accionistas:

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

Comenzando con un breve repaso de la
situacion macroeconémica, hay que resaltar
que 2016 fue un afo positivo, en general,
para las economias de los pafses desarrollados,
pero que estuvo claramente marcado por varios
eventos de indole politica cuyos resultados,
siendo totalmente inesperados a principios del
ejercicio, van a influir de manera significativa
en el devenir econémico y de los mercados en
los proximos afios.

En este sentido, a pesar de los razonables
datos macroeconomicos en 2016 vy del

buen comportamiento de los mercados en la
segunda mitad del afio, nuestra percepcion es
que el nivel de incertidumbre actual es mayor
al de hace apenas doce o veinticuatro meses,
con un panorama politico muy complejo en
2017 a nivel global, condicionado por un
preocupante incremento del populismo y

del proteccionismo econémico en los paises
desarrollados, hasta niveles no vistos en los
dltimos treinta o cuarenta afios.

Aunque se podria decir que gran parte de
los paises occidentales ha superado la crisis

iniciada en 2008, creemos que el auge

de posiciones politicas populistas, incluso
extremistas en algunos casos, es consecuencia
directa de la incapacidad de los partidos
politicos “fradicionales” de dar respuesta

a los retos planteados por la crisis y, muy
especialmente, al incremento de la desigualdad
econdmica vy social consecuencia de aquélla.

Es especialmente preocupante que esfa corriente
de cambio politico esté siendo liderada
precisamente por paises como Estados Unidos
y el Reino Unido, que se han caracterizado

en los Ultimos treinta afios por sus politicas
liberalizadoras y favorables al libre comercio.
Estos cambios radicales e inesperados estan
obligando a reposicionarse a la Unién Europea,
China y los paises emergentes sin que esté muy
claro en estos momentos la direccién final que
los mismos pudieran adoptar.

En nuestra opinion, no se debe subestimar el
impacto econdmico a largo plazo de estos
cambios, que podria ser més duradero que el de
la propia crisis de la que han surgido. Por ello,
consideramos que la aparente complacencia
actual de los mercados podria demostrarse
injustificada por lo que nos parece muy
probable que tengamos que enfrentarnos en los
proximos meses a nuevos episodios de elevada
volatilidad, aunque sélo sea por la evidente
impredictibilidad de la situacién actual.

En cuanto a Espaiia, la economia mosiro
un significafivo dinamismo en 2016 con un
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crecimiento del PIB real del 3,0%, el mayor de
los principales paises de la Union Europea.
Ademas, ha encadenado, desde septiembre
de 2013, trece frimestres consecutivos de
expansion de la economia. El consenso de
mercado apunta a un incremento del PIB real
del 2,5% en 2017 y del 2,1% en 2018, con
algunas fuentes indicando la posibilidad de
aumentos cercanos o incluso superiores al 3%
anual este afio. Segin el Fondo Monetario
Infernacional, Espaia tiene, un afio mds, las
perspectivas de crecimiento mds elevadas a
medio plazo dentro de las grandes economias
de la zona Euro.

Este crecimiento es ain mas destacable al
haberse obtenido en el marco de una situacion
politica totalmente inusitoda en nuestro pas,
con dos elecciones generales en el plazo de
aproximadamente seis meses y un gobiemno
interino durante casi todo el afio. Sin embargo,

lo que podria considerarse una situacion
extraordinaria parece haberse quedado en
una mera anécdota si fenemos en cuenta el
ferremoto politico global producido por el
resultado del referéndum del Brexit y por el
resultado de las elecciones presidenciales de
Estados Unidos. Creemos que, en el caso

de Espafa, una vez alcanzada una cierta
estabilidad politica a nivel nacional, va a ser
clave la capacidad de la Unién Europea de
dar respuesta a los retos internos y globales y
que exigird, necesariamente, reformas de gran
calado para garantizar su supervivencia a
largo plazo.

A pesar del buen crecimiento econémico, el
déficit publico en Espaia sélo se redujo en
2016 del 5,1% al 4,3%, superior al 3,6%
inicialmente previsto pero menor al objetfivo
revisado del 4,6%, acordado con la Unién
Furopea. Como ya hemos comentado en
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afos anteriores, mantener elevados niveles de
déficits pUblicos supone continuar aumentado el
nivel absoluto de la deuda piblica y conlleva
la necesidad de ajustes adicionales para
alcanzar las metas comprometidas para los
proximos afos (el objetivo de déficit acordado
con la Unién Europea para 2017 es el 3,1%
del PIB). Estas medidas adicionales, tales
como aumentos de impuestos o recortes en
inversion publica o gastos corrientes, podrian
fener un impacto negativo en la recuperacion
economica y en la creacion de empleo de los
proximos anos.

El importe total de la deuda piblica se
incrementé en 2016 hasta cerca de 1,1

billones de euros a finales de afo. Sin
embargo, el crecimiento econémico permitid

que la proporcion sobre el PIB se redujera
unas décimas, hasta el 99,3% a finales de
diciembre, muy cerca del médximo histérico del
100,9% alcanzado en el mes de junio.

Como ya hemos comentado en sucesivos
Informes Anuales, una economia netamente
importadora como la espaficla no puede
sostener de manera indefinida elevados

déficits pblicos e incrementos confinuados del
endeudamiento. Como minimo, un elevado
endeudamiento sobre el PIB reduce la confianza
de la comunidad inversora en la economia de
nuestro pals y la hace mas vulnerables frente o
oscilaciones de los mercados.

Tampoco podemos obviar que la aparente falta
de preocupacion de los mercados respecto a la
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deuda publica espariola, que tiene su reflejo en
las bajas primas de riesgo actuales, no se debe
Unicamente al buen desempefio econémico
reciente, sino que se jusfifica en gran medida
por la politica monetaria expansiva del Banco
Central Europeo y, muy especialmente, por el
Programa de Adquisicion de Activos Publicos
bajo el que, desde su lanzamiento en marzo
de 2015 hasta finales de enero de 2017,

ha comprado 159.122 millones de euros de
deuda piblica espafiola. En 2016, el Banco
Central Europeo adquirié el 42% de todas las
emisiones brutas de deuda del Tesoro espaiiol.

En un tono més positivo, nos gustaria destacar
que el fuerte incremento del endeudamiento
publico en los ltimos afos - aumentd un
186,2% desde 0,4 billones de euros a finales
de 2007 (un 35,5% del PIB) hasta 1,1 billones
de euros a finales de 2016 (un 99,3% del PIB) -
ha sido en parte contrarrestado por la reduccion
de la deuda privada de hogares y empresas no
financieras. la deuda total de esfos actores se
redujo un 16,1% en el mismo periodo, de 1,9
a 1,6 billones de euros.

Como ya hemos comentado en los Oltimos
afos, esfe crecimienfo econémico robusto y
sostenido ha tenido un impacto muy positivo en
el mercado de frabajo respecto a los peores
momentos de la crisis. Segun la Encuesta de
Poblacion Activa, en 2016 el nimero de
parados se redujo en 542.000 personas
[-11,3% en el afo, hasta 4,2 millones de

desempleados) y el nimero de ocupados
aumenté en 414.000 personas (+2,3%, hasta
18,5 millones) lo que permitié reducir la tasa de
desempleo al 18,6% a finales de afio, desde el
20,9% en diciembre de 2015. Si se comparan
esfos dafos con los maximos de marzo de
2013, la tasa de paro se ha reducido en 8,3
puntos porcentuales y el nimero de parados en
mas de 2,0 millones de personas.

Sin embargo, hay que resaltar que esta mejora
del mercado laboral es todavia insatisfactoria
ya que se encuenira ain lejos de la situacion
pre-crisis y no se han resuelfo los tradicionales
problemas de alto desempleo juvenil, elevada
proporcién de contratos temporales en la nueva
confratacion y bajos salarios.

Por tltimo, consideramos que la sostenibilidad
futura del sistema piblico de pensiones es,
posiblemente, uno de los mayores refos a los
que se enfrenta nuestro pais, con una friple
vertienfe econémica, social y politica.

El incremento de la esperanza de vida y la
baja tasa de natalidad, sélo aliviada durante
los afios pre-crisis por la inmigracién, explican
el empeoramiento paulatino de la proporcion
de cofizantes y beneficiarios que, unido a la
crisis econémica, ha agotado en apenas seis
afios el Fondo de Reserva de la Seguridad
Social, poniendo en duda su sostenibilidad.
Por lo tanto, es necesario acometer una reforma
profunda del sistema que incluya, entre ofras
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medidas, el fomento de alternativas de ahorro
privado que complementen la pension poblica,
dado que las nuevas generaciones deberian
planificar su futuro en un contexto de posibles
aumentos de la edad de jubilacién y bajas
pensiones publicas.

Respecto a los mercados de valores, hay que
resaltar que, en 2016, mostraron una elevada
volatilidad, con fuertes caidas en gran parte

de los indices en los meses de enero v febrero
debidas a la significativa reduccién del precio del
pefroleo v ofras materias primas [y el consiguiente
impacto en China y ofras economias emergentes),
recuperdndose de forma paulatina hasta final de
afo, con caidas puntuales en junio (Brexit) y, solo
en algunos indices, en noviembre (elecciones en
Estados Unidos).

Frente a las pérdidas generalizadas de la
primera mitad del ejercicio, el segundo semestre
fue en general muy positivo para la mayor

parte de los indices bursdtiles, gracias a un
escenario de mayores previsiones de resuliados
empresariales por el aumento de las expectativas
de inflacién y de crecimiento econdmico, a una
esperada normalizacion de la politica monetaria
en Estados Unidos y a la recuperacion de los
precios del petréleo y de ofras materias primas.
En el caso de Estados Unidos, los indices se han
visto impulsados por la posibilidad de que lo
Administracién Trump adopte medidas fiscales
expansivas, reduciendo impuestos, eliminando
frabas regulatorias, implementando un

ambicioso plan de infraesfructuras y adoptando
politicas proteccionistas que impulsen (al menos
a corto plazo) la produccion y el empleo
locales. Por esta razén, los indices bursdtiles
norfeamericanos se encuentran entre los mejores
de 2016 (+13,4% el Dow Jones y +9,5%

el S&P 500, ambos en maximos histéricos),

con un comportamiento muy superior al de los
principales indices europeos (+0,7% el Eurostoxx
50, +6,9% el DAX alemdn, +4,9% el CAC
francés y -2,0% el lbex 35) o asidticos (+0,4% el
Nikkei japonés y el Hang Seng de Hong Kong y
-11,3% el China 300).

Mencién aparte merece el FTSE 100 de la Bolsa
de londres, que se incrementé un 14,4%, hasta
un nuevo méximo histérico, por el elevado peso
de empresas exportadoras globales con gran
parte de sus ingresos en monedas distintas a lo
libra esferlina y, por lo tanto, menos afectadas
por el Brexit. Sin embargo, si se tiene en cuenta
la devaluacion de la libra esterlina frente el euro,
el indice en euros habria caido un 1,8%.

Por ofra parte, es también necesario destacar
la caida del 10,2% del Mibtel italiano en

el afio, causada por la débil situacion del
sector financiero del pafs y por la fradicional
inestabilidad politica del mismo. Aunque su
impacto en los mercados globales ha sido casi
irrelevante en 2016, la situacion de ltalia es un
recordatorio de que la crisis financiera puede
no haberse superado en su totalidad, al menos
en ciertos paises.
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Este buen tono de mercado de finales de
2016 se estd manteniendo en los primeros
meses de 2017, con todos los principales
indices mundiales en positivo, liderados una
vez mas por las bolsas de Estados Unidos,
que confintan alcanzando nuevos maximos
de forma continuada en un entorno de muy
baja volatilidad.

En nuestra opinion, las valoraciones de
los mercados estan alcanzando cotas muy
elevadas que deben verse acompaiadas
de un incremento de los resultados
empresariales para ser sostenibles. En
general, creemos que hay una elevada
complacencia en el mercado que puede
dar lugar a correcciones importantes en
caso de noticias negativas inesperadas.
Aunque la percepcién general del riesgo
en los mercados es actualmente muy baija,
entendemos que sigue habiendo multiples
problemas sin resolver que aconsejan
actuar con prudencia, manteniendo
siempre una visién de largo plazo, un bajo
endeudamiento y un adecuado equilibrio
entre rentabilidad v riesgo.

Cenfrandonos en Alba, el Valor Neto de los
Activos (NAV) se incrementé un 8,8% en 2016,
situandose en 3.989,9 millones de euros al
cierre del ejercicio. EI NAV por accién, una
vez deducida la autocartera, evoluciond en la
misma proporcién, ferminando el afio en 68,51
euros por accion.

Asimismo, la cotizacién de la accién de Alba
aumentd un 7, 5% en 2016, hasta 42,85 euros
por accién al cierre del ejercicio. La evolucion
de la cotizacion de Alba fue mejor que las ya
comentadas del Ibex 35 (-2,0%) y del Eurostoxx
50 (+0,7%) en ese mismo periodo.

En el primer trimestre de 2017 la cotizacion
de la accién de Alba ha subido un 2,7%
hasta 44,00 euros por accion. En ese mismo
periodo el NAV por accién ha aumentado un
4,0%, terminando el trimestre en /1,27 euros
por accion.

En cuanto a los resultados de Alba, en 2016
se obtuvieron unos beneficios consolidados
después de impuestos de 407,8 millones de
euros, un 51,3% mas que el resultado neto de
269,6 millones de euros del afio anterior. Por
accion, Alba obtuvo en el ejercicio un beneficio

de 7,00 euros, frente a 4,63 euros en 2015.

En este informe pueden ustedes encontrar

un andlisis mas detallado de las distintas
parfidas que integran la Cuenta de Resultados
y el Balance de Situaciéon de Alba, asi como
informacion sobre la evoluciéon de nuestras
sociedades participadas en el ejercicio 2016.

En linea con ejercicios anteriores, Alba realizo
importantes inversiones en 2016, tanto en la
incorporacién de nuevas parficipadas a su
cartera como en el incremento de participacién
en diversas Sociedades de la misma. Asf,
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las inversiones totales de Alba ascendieron @
268,2 millones de euros en el ejercicio:

e 126,8 millones de euros en la compra de
un 10,53% del capital social de Parques
Reunidos, principalmente en la salida a Bolsa
realizada en abril y, en menor medida, en
la compra de acciones en el mercado en
los meses siguientes, convirtiéndose en el
segundo accionista de Parques Reunidos a
finales del ejercicio.

e 141 ,4 millones de euros adicionales en
incrementar su participacion en Viscofan
(23,4 millones de euros), en Bolsas y
Mercados (35,3 millones de euros| v
en Euskaltel (12,7 millones de euros),
adquiriendo un 4,16%, un 1,49% vy un
1,00%, respectivamente. Hay que destacar
la inversion realizada en Viscofan, en la
que se incrementé la participacion hasta el
11,02% actual, lo que convierte a Alba en el
primer accionista de esfa Sociedad.

Por ofro lado, la Unica desinversiéon de Alba
en 2016 fue la venta de un 4,17% de ACS
por 374,6 millones de euros, obteniendo una
plusvalia bruta contable de 168,5 millones
de euros y una TR del 11,4% anual desde

la creacion de ACS en 1997. A 31 de
diciembre de 2016, la participacion de Alba
en el capital social de ACS se situaba en el
7.52% vy representaba el 17,8% del NAV a

cierre del ejercicio.

Como consecuencia de estas ventas, la
tesoreria neta de Alba a finales de 2016
ascendia a 333,3 millones de euros,

un 8,4% del NAV fofal, nivel superior a
la media histérica.

Entre las operaciones realizadas con
posterioridad al cierre del ejercicio, v hasta el
31 de marzo de 2017, hay que destacar la
compra de un 4,30% de Parques Reunidos por
49 3 millones de euros, la venta de un 4,97%
adicional de ACS por 473,6 millones de euros,
el acuerdo para la venta de la totalidad de

la participacion en Flex por 59,2 millones de
euros y la venta de un inmueble en Madrid por
23,6 millones de euros.

Adicionalmente, en el primer frimestre de

este afo, las enfidades de capital desarrollo
gestionadas por Arta Capital SGEIC han
adquirido el 90% del capital social de Gascan,
sociedad de disfribucién de gas propano
canalizado en Portugal. En las primeras semanas
del mes de abril, estas entidades anunciaron la
compra de sendas participaciones en Alvinesa,
empresa especializada en la gestién de residuos
y subproductos del vino para la fabricacién,
entre ofros, de alcoholes de diversos usos,

4cido tartdrico y aceife de pepita, y en Satlink,
Sociedad centrada en telecomunicaciones
marinas por satélite y boyas inteligentes para la
pesca de atin. Las tres inversiones mencionadas
son las primeras realizadas por el segundo fondo
gestionado por Arté Capital.
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Por ofro lado, también en el mes de abril, se ha
vendido ofro inmueble en Madrid.

De cara a 201/ mantenemos unas perspectivas
positivas para nuestras participadas en un
enforno econémico aparenfemente mds
favorable que en ejercicios anteriores, a
pesar de las incertidumbres comentadas. En
nuestra opinion, la mayor parte de nuestras
participadas ha realizado un notable esfuerzo
para mejorar su eficiencia, fortalecer sus
balances e incrementar su competitividad

en los mercados infernacionales, por lo que
estn en buenas condiciones para continuar
su desarrollo. Por ofro lado, a pesar de

los altos niveles de los mercados creemos
que, con paciencia, pueden aflorar nuevas
oportunidades de inversion para Alba y sus
parficipadas, manteniendo en todo momento
una clara visién de largo plazo y una elevada
dosis de prudencia.

En lo relativo a las normas vy practicas de

buen gobiemo corporativo, Alba ha seguido
manteniendo un especial interés por las mismas,
habiendo continuado con el esfuerzo iniciado
durante 2015 con la finalidad de incorporar a
su regulacién inferna y a sus prdcticas, tanto las
novedades incluidas en la ley de Sociedades
de Capital por la ley 31/2014, de 3 de
diciembre, como las incorporadas por el nuevo
Cédigo de Buen Gobierno de las Sociedades
Cotizadas, aprobado por la CNMV el 18 de
febrero de 2015.

Ademés, se modificaron los Estatutos Sociales y
el Reglamento del Consejo de Administracion,
con la finalidad principal de incorporar los
cambios infroducidos en la ley de Sociedades
de Capital por la ley de Auditoria de Cuentas
(ley 22/2015), asi como los derivados de la
recomendacion del Codigo de Buen Gobierno
de las Sociedades Cotizadas relativa a la

CARTA DE LOS PRESIDENTES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Id
S



CARTA DE LOS PRESIDENTES )
DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

supervision del cumplimiento de las reglas de
gobierno corporativo, de los cédigos infernos
de conducta y de la politica de responsabilidad
social corporativa.

Asimismo, se ha aprobado un nuevo Reglamento
Interno de Conducta en el Ambito del Mercado
de Valores, en cuya elaboracion se han tenido
en cuenta las previsiones del Reglamento
europeo sobre abuso de mercado (Reglamento
UE 596/2014, de 16 de abril de 2014) y

de su normativa de desarrollo. El Reglamento
Interno establece los controles y la fransparencia
necesarios, de cara a una correcta gestion y
control de la informacion privilegiada y de su
difusion, de las operaciones de autocartera,

de las transacciones personales sometidas a
comunicacién y de la preparacion o realizacion
de conductas que puedan suponer manipulacion
de mercado, asi como los principios necesarios
para reducir el riesgo de los conflictos de
infereses. Con ello se frata de asegurar la correcta
actuacién por parte de Alba y de las personas
relocionadas con ella y de tutelar los infereses de
los inversores en los valores de lo Sociedad.

Por ofra parte, como consecuencia de la
modificacion del Reglamento Inferno de
Conducta, también se ha modificado la
Politica de autocartera, principalmente en los
aspectos relacionados con las funciones que
corresponden al encargado de la gestion de la
autocartera y a la ampliacion del periodo de
blogueo (respecto de las fechas previstas para

la publicacién de informacion financiera) para
realizar operaciones con la misma.

Ahora bien, la actuacion del Consejo de
Administracién no se ha limitado a aprobar o
adecuar la normativa y poliicas infemas, sino que
se ha ajustado a ellas v a las recomendaciones en
materia de buen gobierno corporativo.

Fn concrefo, cabe destacar que en

2016 la Sociedad ha cumplido todas

las recomendaciones que le resultan de
aplicaciéon del Codigo de Buen Gobierno
de las Sociedades Cotizadas, aprobado
por la CNMV en 2015 (56 de la 64
recomendaciones). En 2015 habia

dos recomendaciones que se cumplian
parcialmente que han pasado a cumplirse
plenamente en 2016.

Como mejoras adicionales en materia de
gobiemo corporativo cabria destacar que
para la evaluacion de la actuacion del
Consejo durante 2016 se ha contado con la
colaboracion de un consultor externo y que

se ha procedido a la creacion de una nueva
Comisién del Consejo que se dedicara al
seguimiento de las inversiones en carfera, para
poder realizarlo con un mayor detenimiento al
que se venia realizando en el propio Consejo.

Igualmente, se puede mencionar que se han
aprobado: el Informe Anual de Gobierno
Corporativo, el Informe sobre Remuneraciones
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de los Consejeros, el Informe sobre operaciones
vinculadas y la evaluacion del Consejo, ast
como ofros informes adicionales emitidos

por las Comisiones del Consejo. También se
han elaborado y presentado a los érganos
correspondientes los informes de seguimiento
relativos a la funciones de Control y Gestion

de Riesgos, de Cumplimiento Normativo y de
Prevencion de Delitos.

En relacion con la distribucion de resultados

del ejercicio, el Consejo de Administracion ha
propuesto a la Junta General de Accionistas el
reparto de un dividendo ordinario de 1,00 euro
por accién con cargo al ejercicio 2016, lo

que supondré el abono, en el caso de que sea
aprobado por la Junta General de Accionistas,
de 0,50 euros por acciéon, complementario al
de igual importe pagado a cuenta en el mes de
octubre del afio pasado.

Adicionalmente queremos hacer una mencion al
frigésimo aniversario del inicio de la actividad
inversora de Alba, fecha que se cumplié el
pasado mes de agosto.

Desde 1986, Alba se ha convertido en un
inversor de referencia en Esparia, con una
amplia presencia en miltiples Sociedades de
diferentes sectores de actividad. En estos afos,
Alba ha realizado inversiones por un importe
total de mas de 6.800 millones de euros y
ventas de activos por cerca de 7.000 millones
de euros. Desde finales de 1986 hasta finales

de 2016, la cotizaciéon de la accién de Alba
se ha revalorizado un 5,6% anual (un 421,7%
en total), superior al 4,6% anual obtenido por
el Ibex 35. Si consideramos los dividendos
distribuidos, la TIR del accionista de Alba es
de un 7,6% anual durante 30 afios. En este
senfido, hay que desfacar que, desde 1986,
Alba ha distribuido a sus accionistas cerca

de 725 millones de euros en dividendos y ha
destinado, aproximadamente, 950 millones de
euros a la compra de acciones propias para su
posterior amortizacion.

Es nuestro compromiso tratar de mantener a
futuro estos buenos resultados, siendo fieles a
la filosofia de inversion que ha guiado nuestra
actividad estas tres décadas, manteniendo en
fodo momento una clara vision de largo plazo
y una adecuada prudencia, y reconociendo
que, con toda seguridad, el principal activo de
Alba es su reputacion, que hay que preservar y
potenciar en todo momento.

Finalmente, queremos expresar nuestro
agradecimiento a los empleados de nuestro
Crupo y de nuestras sociedades participadas
por su profesionalidad, ilusién y entrega, y

a fodos ustedes, nuestros accionistas, por su
confianza y apoyo.

Cordialmente,

Carlos March Delgado
Juan March Delgado

CARTA DE LOS PRESIDENTES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION
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SIGNIFICATIVOS

ECONOMICO - FINANCIEROS

En millones de euros salvo indicacién en contrario 2016 2015 2014 2013
Capital social a fin de afio 58 58 58 58
Patrimonio neto a fin de afo 3.621 3.313 3.077 2.952
Acciones en circulacion (miles), promedio del afio 58.240 58.240 58.235 58.232
Resultado neto 408 270 241 227
Dividendos 58 58 58 58
Resultado en euros por accion 7,00 4,63 4,14 3,90
Dividendo en euros por accion 1,00 1,00 1,00 1,00

Nota: Datos por accion calculados sobre el promedio de acciones en circulacion del ejercicio.
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BURSATILES

2016 2015 2014 2013
Cotizacién de cierre en euros por accién
Méxima 42,86 50,60 48,37 45,63
Minima 30,60 36,92 38,52 32,13
Ultima 42,85 39,85 40,60 42,50
Capitalizacién bursétil a 31/12 (millones de euros) 2.498 2.323 2.367 2.478
Volumen negociado
NUmero de fitulos (miles) 8.514 7.826 8.323 6.721
Millones de euros 302 334 365 261
Promedio diario (millones de euros) 1.2 1,3 1.4 1.0
Rentabilidad por dividendo (sobre Gltimo precio) 2,3% 2,5% 2,5% 2,4%
PER (sobre Gltimo precio) 6,1 x 8,6 x 9,8 x 10,9 x
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la cotizacién de la accion de Alba se
incrementd un 7,5% en 2016, comporténdose
sustancialmente mejor que el lbex 35, que cayd
un 2,0%, y que el Eurostoxx 50, que subid un
0,7% en el afio.

EVOLUCION BURSATIL DE ALBA EN 2016
FRENTE A IBEX 35 Y EUROSTOXX 50

Precio

46,00
44,00
42,00

40,00

38,00

36,00

34,00

32,00

30,00
28,00

Dic 15 Mar 16 Jun 16 Sep 16 Dic 16

= Precio por accién (€) = lbex 35 (base ALB) == Eurostoxx 50 (base ALB)

Fuente: Bloomberg.

la evolucién en bolsa de la accién de 2016, el precio de la accién de Alba cayd un
Alba durante los diez Uliimos afios ha sido 24,2% mienfras que el lbex 35 y el Eurostoxx
significativamente mejor que la evolucion del lbex 50 descendieron un 33,9% v un 20, 1%,

35 y ligeramente peor que la del Eurosfoxx 50. respectivamente. Para poner en contexto estas
Asf, desde diciembre de 2006 hasta finales de profundas caidas es necesario recordar que
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durante 2007 muchos indices mundiales, como
el lbex 35, alcanzaron sus méximos histéricos.
En el grdfico se puede apreciar la profundidad
del desplome bursétil de 2007 y 2008, la
significativa recuperacion posterior a partir de los
minimos de marzo de 2009 v la recaida sufrida
en 2011 y primera mitad de 2012, causada
principalmente por la crisis de deuda soberana
en la zona euro. Un nuevo ciclo alcista comenzéd
en el segundo semestre de 2012, a partir de la
decisiva actuacion del Banco Central Europeo

y de los acuerdos del Eurogrupo del mes de

julio de ese afo, que redujeron sustancialmente
las incertidumbres acerca de un posible rescate

a Esparia y del futuro de la moneda dnica. Sin
embargo, en la segunda mitad de 2015 y
principios de 2016 se aprecia una importante
debilidad, fanto en la cotizacion de Alba como
en la evolucién de los indices nacionales e
infernacionales, por las dudas sobre el crecimiento
econdmico mundial -en particular, de China 'y de
ofros paises emergentes-y por el desplome en

los precios del pefréleo y ofras materias primas.
Desde mediados de 2016, los mercados se han
recuperado de forma notable gracias a las mejores
perspectivas econémicas y a la posibilidad de que
los cambios poliicos ya comentados puedan dar
un impulso adicional al crecimiento.

EVOLUCION BURSATIL DE ALBA EN LOS ULTIMOS
10 ANOS FRENTE A IBEX 35 Y EUROSTOXX 50

Base 100

20

0
Dic 06 Dic 07 Dic 08 Dic 09 Dic 10 Dic 11 Dic 12 Dic 13 Dic 14 Dic 15
= Alba == lbex 35 == Eurostoxx 50

Fuente: Bloomberg.

Dic 16
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VALOR NETO DE LOS ACTIVOS

En millones de euros salvo indicacién en contrario 2016 2015 2014 2013

Datos a 31/12

Valor Bruto de los Activos (1) 3.740 3.379 3.422 3.034
Valor Neto de los Activos (2) 3.990 3.666 3.668 3.231
Valor Neto de los Activos en euros por accion (2) 68,51 62,95 62,98 5547
Cotizacién en euros por accion 42,85 39,85 40,60 42 .50
Descuento respecto a Valor Nefo de los Activos 37,5% 36,7% 35,5% 23,4%

(1) Incluye las inversiones en cotizadas, no cotizadas, inmuebles y, en su caso, la posicién de tesoreria nefa.
[2) Antes de impuestos. Incluye la posicion financiera neta y ofros activos y pasivos.

26 CORPORACION FINANCIERA ALBA INFORME ANUAL 2016



Considerando los importes a finales de cada El siguiente grafico recoge la evolucion del

ejercicio, el Valor Neto de los Activos [NAV) NAV desde finales de 2006, donde se puede
aumenté un 8,8% en 2016. EI NAV por apreciar, entre ofras cosas, la significativa
accién neto de autocartera varié en la misma caida de 2011 (en parte por el dividendo
proporcion, al no haberse producido cambios  extraordinario repartido en ese ejercicio) y la
en el nimero de acciones en circulacion. recuperacion del NAV desde finales de 2012:

EVOLUCION DEL VALOR NETO DE LOS ACTIVOS
ANTES DE IMPUESTOS (A 31 DIC.)
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A confinuacién se muestra, para el mismo
periodo, la evolucion del NAV por accion
en circulacion, antes de impuestos, a 31 de
diciembre de cada ejercicio:

EVOLUCION DEL VALOR NETO DE LOS ACTIVOS
POR ACCION ANTES DE IMPUESTOS (A 31 DIC))

75,82 71,68 58,64 67,18 69,63 50,44 47,49 5547 62,98 62,95 68,51

€ por accién

80,00 1 /

70,00

60,00

50,00

40,00

30,00

20,00

10,00

0,00

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

En los dltimos 10 afos el NAV por accion de y, en menor medida, del dividendo extraordinario
Alba se redujo un 9,6%, inferior a la caida del distribuido en 2011, En el gréfico fambién se
33,9% del lbex 35 y del 20, 1% del Eurostoxx puede apreciar la sustancial recuperacion del
50. Esta reduccion del NAV por accion es NAV por accién desde los minimos de 2012.
consecuencia de las elevadas valoraciones de
mercado de finales de 2006 y 2007, méximos En el mismo periodo la cotizacion de la accion

histéricos de la bolsa espariola hasta el momento,  de Alba cayd més que el NAV por accién,
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en concreto un 24,2% desde 56,55 euros a
finales de 2006 hasta 42,85 euros a finales
de 20106. Este diferente comportamiento de la
cotizacion de la accién y del NAV por accién
explica la evolucion del descuento al que
cotizan las acciones de Alba en el mercado
respecto al valor de sus acfivos, que se amplio
desde un 25,4% a finales de 2006 hasta el
37,5% a finales de 2016. Aunque hay diversas

EVOLUCION DEL VALOR NETO DE

causas que pueden explicar este descuento,
enfendemos que la evolucion negativa de los
Ultimos afos se debe a la menor liquidez de

las acciones de Alba en el mercado, en parte
consecuencia de las compras y amortizaciones
de acciones propias realizadas hasta 2011 y
en parte por la disminucién generalizada de los
volimenes de confratacién en los mercados de
renta variable en los Ultimos afos.

LOS ACTIVOS POR ACCION VERSUS COTIZACION

€ por accién

90,00 -
80,00 -
70,00 -
60,00 -
50,00 -
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~ 60,0%
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Descuento == Precio por accién (€) == NAV por accién (€)

Fuente: Bloomberg para precios por accién.
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CARTERA DE PARTICIPACIONES

Estructura de las sociedades participadas por Alba a 31 de diciembre de 2016:

ACS Acerinox

7,52% 18,96%

Fbro

Foods

10,01%

Bolsas vy
Mercados
Espanoles

12,06%

CORPORACION
FINANCIERA
ALBA
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Viscofan Indra Fuskaltel Parques Clinica

Reunidos Baviera
11,02% 11,32% 11,00% 10,53% 20,00%
Mecalux Panasa Flex Siresa En Campus in-Store TRRG
Campus Media Holding
24,38% 26,50% 19,75% 17,44% 32,75% 18,89% 7,50%
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Valor de la carfera a 31 de diciembre de 2016:

Valor efectivo en Bolsa'

Porcentaje de

Sociedades Cotizadas? participacién Millones de euros Euros por titulo
ACS 7,52 710,4 30,020
Acerinox 18,96 659, 7 12,605
Ebro Foods 10,01 306,5 19,905
Bolsas y Mercados Espaoles 12,06 282,3 27,995
Viscofan 11,02 240,6 46,850
Indra 11,32 193,5 10,410
Euskaltel 11,00 140,6 8,420
Parques Reunidos 10,53 1297 15,255
Clinica Baviera 20,00 31,0 9,500
Total valor en Bolsa 2.694,4
Total valor en libros 2.352.4
Plusvalia contable latente 342,0
Sociedades no cotizadas 325,2
Inmuebles 387,0

(1) Cotizaciones al dlfimo cambio del mes de diciembre. Todas las Sociedades cotizadas participadas cotizan en el Mercado Continuo del Sistema de Interconexién Burséfil Espariol.
(2) Participaciones consolidadas por el método de la participacién, salvo Clinica Baviera.

32 CORPORACION FINANCIERA ALBA INFORME ANUAL 2016



Se defalla a continuacion la evolucion de la cartera
de participaciones en los tliimos ejercicios:

Porcentaje de participacion (%)

31-12-2016  Variacion 2016 31-12-2015  31-12-2014
Sociedades cotizadas
ACS /.52 (4,17) 11,69 13,88
Acerinox 18,96 (0,606) 19,62 23,09
Ebro Foods 10,01 - 10,01 10,01
Bolsas y Mercados Esparioles 12,06 1,49 10,57 8,28
Viscofan 11,02 4,16 6,86 6,79
Indra 11,32 - 11,32 12,53
Euskaltel 11,00 1,00 10,00
Parques Reunidos 10,53 10,53 -
Clinica Baviera 20,00 20,00 20,00
Anfevenio - 14,54
Sociedades no cotizadas
Mecalux 24,38 24,38 24,38
Panasa 26,50 0,04 26,46 26,48
Flex 19,75 19,75 19,75
Siresa Campus 17,44 17,44 17,44
EnCampus 32,75 32,75 32,75
in-Store Media 18,89 - 18,89
TRRG Holding 7,50 (9,86) 17,36 17,36
Ocibar - - - 21,66
Pepe Jeans 12,00
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En 2016 se incorporé a la cartera cotizada de Panasa v se redujo la participacion en Ros

Alba una nueva Sociedad (Parques Reunidos) Roca (ahora TRRG Holding limited), como
y se incrementé la participacion accionarial consecuencia de su fusion con la divisién
en Bolsas y Mercados Espaoles, Viscofan medioambiental del grupo holandés Terberg.

y Euskaltel, mientras que se redujo en ACS y
Acerinox. En este Gltimo caso, la reduccién en DlVERSlFlCAClON SECTORIAL
la participacion de Alba se debe al impacto
dilutivo del “dividendo opcion” al emitirse nuevas
acciones para los accionistas que eligen recibir
el dividendo en acciones y no en efectivo.

Si se agrega el valor de mercado de las
parficipaciones en Sociedades cotizadas, no
cotizadas e inmuebles, se obtiene la siguiente
distribucion sectorial de las inversiones de la
Sociedad [en porcentaje):

En lo que respecta a la composiciéon de la
cartera de Sociedades no cotizadas, se
incrementé ligeramente la participacion en

34 CORPORACION FINANCIERA ALBA INFORME ANUAL 2016



DESGLOSE SECTORIAL DE LA CARTERA DE ALBA (A 31 DIC.)
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== \arios === Seguridad === Financiero Telecomunicaciones === Inmuebles
=== Alimentacion Ocio === Construccién y Servicios === Tecnologia === |ndustrial
Reunidos) e incrementé de manera relevante
la composicion de la cartera de Alba ha el peso del apartado de Varios (categoria que
variado sustancialmente en los Gltimos afios por incluye a finales de 2016 las participaciones
las inversiones y desinversiones realizadas y en Clinica Baviera, Mecalux, Panasa, Flex,
por el diferente comportamiento bursatil de las EnCampus, Siresa Campus, in-Store Media y

participadas. Se han incorporado nuevos sectores  TRRG Holding). Por el contrario, en los Gltimos
que, junto con las desinversiones realizadas, han  diez afios se ha desinvertido complefamente del
contribuido a reducir sustancialmente el peso en sector de Seguridad (Prosegur, en 2013).

la cartera del sector de Construccién y Servicios

(ACS), el de mayor peso en la carfera en la tlima  En conjunto, todos esfos movimientos han

década. Asi, de 2006 a 2016 Alba invirtid en contribuido a aumentar la diversificacion

nuevos sectores como Alimentacién (Ebro Foods sectorial de la cartera de Alba, reduciendo el
y Viscofan), Tecnologia (Indra), Financiero (BME),  peso conjunto de los sectores de Construccion
Telecomunicaciones (Euskaltel) y Ocio (Parques y Servicios e Industrial de un 91% a finales de

2006 a un 40% a finales del afio pasado.

DATOS MAS SIGNIFICATIVOS 35






INFORMACION
ECONOMICO-FINANCIERA
CONSOLIDADA

38 BALANCE
43 CUENTA DE RESULTADOS

La informacién financiera consolidada se ha elaborado de acuerdo
con las normas internacionales de informacién financiera (NIIF).

En la parte final de este informe figuran las cuentas anuales consolidadas,
auditadas por Emnst & Young, S.L., con una informacion més detallada.
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INFORMACION

ECONOMICO-FINANCIERA CONSOLIDADA
-

BALANCES CONSOLIDADOS ANTES DE LA DISTRIBUCION DE BENEFICIOS

Millones de euros

A 31 de A 31de A 31 de

diciembre diciembre diciembre

Activo de 2016 de 2015 de 2014
Inversiones inmobiliarias 3491 3522 204,9
Inmovilizado material 7.0 7.7 8,3
Inmovilizado material neto 356,1 359,9 213,2
Inversiones en asociadas 2.321,4 2.236,0 2.214,7
Inv. financieras a valor razonable con cambios en PyG 325,2 2859 276,7
Ofro inmovilizado financiero 133,8 1499 149,8
Inmovilizado financiero 2.780,4 2.671,8 2.641,1
Total inmovilizado 3.136,4 3.031,7 2.854,3
Ffectivo y ofros medios equivalentes 4699 208,8 492 .5
Oftros activos corrientes 193,2 162,0 201,5
Total activos corrientes 663,1 460,8 694,0
Total Activo 3.799,5 3.492,5 3.548,3

38 CORPORACION FINANCIERA ALBA INFORME ANUAL 2016



Millones de euros

A 31 de

A 31 de

A 31 de

diciembre iciembre iciembre
Pasivo de 2016 de 2015 de 2014
Capital social 58,3 58,3 58,3
Reservas 3.185,7 3.016,0 2.808,3
Acciones propias (2,4) (2,4) (2,4)
Dividendo a cuenta (29,1) (29,1) (29,1)
Resultado del ejercicio 407,8 269.6 241,3
Accionistas minoritarios 0,7 0,6 0,6
Patrimonio neto 3.621,0 3.313,0 3.076,9
Deuda financiera 127.,5 136,6
Oftras deudas 3,5 2,9 1,9
Otros pasivos 32,3 26,9 29,3
Pasivos no corrientes 163,3 166,4 31,2
Deuda financiera Q1 9.0 435,8
Otras deudas 6,2 4, 4.4
Pasivos corrientes 15,3 13,1 440,2
Total Patrimonio neto y Pasivo 3.799,5 3.492,5 3.548,3
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INFORMACION

ECONOMICO-FINANCIERA CONSOLIDADA

Balance

la evolucién en el ejercicio 2016 de las
principales partidas del Balance de Alba fue
la siguiente:

la cuenta de Inversiones inmobiliarias, que
recoge los inmuebles destinados a alquiler, se
redujo 3,1 millones de euros en 2016, hasta
349, 1 millones de euros a finales del ejercicio,
principalmente por el fraspaso a Activos no
corrientes mantenidos para la venta de un
inmueble situado en Madrid por 22,5 millones
de euros, cuya venta se ha completado a
principios de 2017, que excede la suma,
entre ofros conceptos, del incremento del valor
razonable estimado de la cartera de activos
inmobiliarios (15,8 millones de euros) y de

las inversiones nefas realizadas en diversos
inmuebles (3,8 millones de euros). La valoracién
de los inmuebles se realiza anualmente por
experfos independientes, confabilizandose

el aumento o disminucién de valor contra

la Cuenta de Resultados, en el epigrafe
Variacién del valor razonable de inversiones
inmobiliarias.

El Inmovilizado material disminuy6 de
7,7 a 7,0 millones de euros, debido a las
amortizaciones del ejercicio.

Las Inversiones en asociadas aumentaron
en 85,4 millones de euros en 2016. Este
incremento se explica por los resultados

aportados por las participadas (165,0
millones de euros), por el importe contable
neto de las inversiones y desinversiones
realizadas (60,0 millones de euros, que
incluye las inversiones realizadas en Parques
Reunidos, Viscofan, Bolsas y Mercados
Espanoles y Euskaltel, superiores al valor
contable de las ventas realizadas en ACS) y
por la reversién parcial del deterioro realizado
en ejercicios anteriores en el valor contable de
las parficipaciones en Indra Sistemas (24,3
millones de euros) y Clinica Baviera (3,6
millones de euros). Minorando esta cuenta se
encuentran los dividendos devengados (94,9
millones de euros), el saldo neto negativo de
las variaciones en el patrimonio consolidado
de los asociadas (41,6 millones de euros) y el
traspaso de la participacion en Clinica Baviera
a Activos no corrientes mantenidos para la
venta (31,0 millones de euros), al existir un
proceso organizado para una potencial venta
de dicha participacién.

las Inversiones financieras a valor razonable
con cambios en Pérdidas y Ganancias
aumentaron 39,3 millones de euros por

el incremento en el valor razonable de las
sociedades no cotizadas.

El Otro inmovilizado financiero se redujo

en 16,1 millones de euros, debido, en gran
medida, al detferioro realizado en una deuda a
cobrar a largo plazo.
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Fl saldo de Efectivo y otros medios equivalentes
aumentd, en 2016, de 298,8 a 469,9 millones

de euros por las desinversiones realizadas.

Por su parte, el epigrafe de Otros activos
corrientes se incrementéd de 162,0 a 193,2
millones de euros por los traspasos, ya
comentados, a Activos no corrientes mantenidos
para la venta de la participacion en Clinica
Baviera y del inmueble vendido a principios de
2017, que compensaron la reduccion de 16,9
millones de euros en las cuentas a cobrar por
retenciones y pagos fraccionados a cuenta del
Impuesto sobre sociedades, incluida, junfo a
ofros conceptos, en el mencionado epigrafe de
Otros activos corrientes.

En 2016 no se produjeron variaciones en
el Capital social, que se mantuvo en 58,3
millones de euros.

las Reservas aumentaron 169,7 millones de
euros, de 3.016,0 a 3.185,7 millones de
euros, por los resultados del ejercicio anterior,
netos de los dividendos repartidos por Alba, y
por las variaciones positivas en las reservas de
las sociedades participadas, especialmente por
diferencias de cambio.

la partida Dividendo a cuenta ascendia a 29,1
millones de euros a finales de 2016 vy refleja el
dividendo ordinario a cuenta del resultado de
2016 de 0,50 euros brutos por accién pagado
el pasado mes de octubre.

En Acciones propias se recoge el coste de la
autocartera de Alba, que no ha sufrido ninguna
variacion en el afio. Asi, a 31 de diciembre
de 2016, Alba poseia en autocartera 59.898
acciones propias, que representaban el 0,10%
de su capital social, con un coste de 2,4
millones de euros.

El Resultado del ejercicio se situd en 407,8
millones de euros, un 51,3% superior al

beneficio de 269,6 millones de euros obtenido
en 2015.

Por todo lo anterior, el Patrimonio neto,
incluyendo accionistas minoritarios, se
incrementd un @,3% en el afo, hasta 3.621,0
millones de euros.

Dentro de la partida de Pasivos no corrientes
destacan deudas financieras con vencimiento
superior a un afio por 127,5 millones de euros
y pasivos por impuesto diferido por 32,3
millones de euros.

los Pasivos corrientes, que incluyen tanto
préstamos bancarios con vencimiento inferior

a un afio como ofras deudas a corfo plazo,
aumentaron de 13,1 millones de euros a finales
de 2015 a 15,3 millones de euros a finales de
2016, casi exclusivamente por un incremento
en el saldo de la partida de Otras deudas.

A 31 de diciembre de 2016, la tesoreria
neta de Alba, calculada como la posicion de
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fesoreria menos las deudas financieras a corto
y a largo plazo, era de 333, 3 millones de
euros, frenfe a una fesoreria neta de 153,2
millones de euros a finales del ejercicio
anterior. Este incremento de la posiciéon neta
de caja se debe, principalmente, al saldo
positivo de ventas de acfivos menos inversiones
realizadas y a los dividendos cobrados de las
parficipadas. En los primeros meses de 2017,
el saldo de la fesoreria neta ha continuado
aumentando como consecuencia de las ventas
adicionales realizadas.
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CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA!

Millones de euros

2016 2015 2014
Participacion en el resultado de las asociadas 165,0 61,3 148,6
Ingresos por arrendamientos y ofros 18,7 15,8 13,0
Variacién del valor razonable de inversiones inmobiliarias 15,8 4,7 2.0
Ingresos financieros 7,0 8,0 19,4
Eeferigro de activos y variacion de valor razonable de instrumentos 657 631 47
inancieros
Resultado de activos 168,6 139,0 104,0
Suma 440,8 291,9 328,7
Gastos de explotacion (23,2) (20, 8) (19,8)
Gastos financieros (2,7) (1,6) (5,1)
Amortizaciones (0,9) (0,9) (0,9
Impuesto sobre sociedades (5,4) 1.6 (61,0)
Minoritarios (0,9) (0,5) (0,6)
Suma (33,1) (22,3) (87,4)
Resultado neto 407,8 269,6 241,3
Resultado neto por accién (euros) 7,00 4,63 4,14

(1) Esta Cuenta de Resultados se presenta agrupada segin criterios de gestion, lo que explica las diferencias que se producen en algunos capitulos con los datos que figuran en las

Cuentas Anuales.
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Cuenta de resultados

El Resultado neto de Alba ascendié a 407,8
millones de euros en 2016, un 51,3% mds que
el resultado del afo anterior. El resultado neto

por accién se incrementd de 4,63 euros en
2015 a 7,00 euros en 2016.

El ingreso recogido en el epigrafe Participacién
en el resultado de las asociadas aumenté un
169,2% desde 61,3 millones de euros en el
ejercicio anterior hasta 165,0 millones de euros
en 2016, superior también al alcanzado en
2014. Esta sustancial recuperacion se debe,
principalmente, a la mejora del resultado neto
de Indra (tras las fuertes pérdidas registradas
por esta Sociedad en 2015) vy a la mayor
aportacién del resto de participadas, fanto

por la mejora de sus resultados como por

el incremento de participacién en algunas

de ellas (incluyendo la incorporacion de
Parques Reunidos en abril de 2016), que
compensaron la menor aportacion de ACS
como consecuencia de la reduccion en la
participacion accionarial de Alba en esta
Sociedad, entre ofros efectos.

los Ingresos por arrendamientos y ofros,
procedentes principalmente de las inversiones
inmobiliarias, aumentaron un 18,4%, hasta
18,7 millones de euros, debido, entre ofros
factores, al hecho de que 2016 fue el primer
afio completo en la carfera inmobiliaria de
Alba del edificio situado en el Paseo de la

Castellana n® 89 de Madrid, que fue comprado
en junio de 2015 y que supuso un incremento
sustancial de la superficie alquilable total

de la carfera inmobiliaria de Alba. A 31 de
diciembre de 2016 el nivel de ocupacion de
los inmuebles ascendia al 81,8%.

Segin la valoracion realizada por expertos
independientes, el valor estimado del patrimonio
inmobiliario aumentd en 15,8 millones de
euros en 2016, abondndose este importe a

la partida Variacién del valor razonable de
inversiones inmobiliarias. A 31 de diciembre
de 2016 el valor razonable de las inversiones
inmobiliarias se situaba en 349, 1 millones de
euros, excluyendo el inmueble traspasado a
Activos no corrientes mantenidos para la venta
y finalmente vendido a principios de 2017.

los Ingresos financieros fueron de 7,0 millones
de euros en 2016 frente a 8,0 millones de
euros del ejercicio anterior. La caida en esta
parfida se explica por los menores intereses
obtenidos de la tesoreria debido a la menor
remuneracion obtenida por la bajada de los
tipos de inferés en el mercado.

El epigrafe Deterioro de activos y variacién
de valor razonable de instrumentos
financieros, que ascendié a 65,7 millones
de euros en 2016, incluye, entre ofros, un
ingreso contable de 54,5 millones de euros
por el mayor valor razonable estimado para
el conjunto de participaciones incluidas en
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Inversiones financieras a valor razonable
con cambios en Pérdidas y Ganancias

(que son las participaciones en sociedades
no cotizadas), un ingreso de 24,3 millones
de euros por la recuperacion parcial de
deterioros realizados en ejercicios anteriores
sobre el valor contable de la participacion
en Indra Sistemas y una provision de 16,8
millones de euros en el valor de una deuda a
largo plazo, ya comentada anteriormente.

El Resultado de activos recoge un ingreso de
168,6 millones de euros en 2016, un 21,3%
mds que en el afio anferior, que se corresponde
en su fotalidad con las plusvalias antes de
impuestos obtenidas en las ventas de acciones
de ACS realizadas durante el ejercicio.

los Gastos de explotacién ascendieron a

23,2 millones de euros en 2016, un 11,5%
mas que en el ejercicio anterior. Esta partida
incluye gastos de personal, costes directamente
ligados a la actividad inmobiliaria y ofros
gastos generales. En conjunto, los Gastos de
explotacién representaban el 0,58% del Valor
Neto de los Activos antes de impuestos al
cierre del ejercicio.

los Gastos financieros aumentaron de 1,6 a
2,7 millones de euros, principalmente por ser
el primer ejercicio completo de devengo de
intereses del Unico préstamo bancario existente
a finales de afio.

El Impuesto de Sociedades recoge un gasto de
5,4 millones de euros frente a un ingreso de
1,6 millones de euros en 2015.
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ACS

DESCRIPCION DE LA COMPANIA

ACS es uno de los mayores grupos del
mundo en construccién, proyectos llave en
mano y concesiones de infraesfructuras,
con una importante presencia en Europa,

Norteamérica, Australia, Asia y Oriente Medio.

En 2016 ACS volvié a liderar, un afio més,
las clasificaciones mundiales de diversas
publicaciones especializadas de los mayores
contratistas infernacionales de construccion y
de los principales grupos concesionarios de
infraestructuras de fransporte.

ACS estructura su actividad en tres grandes
dreas de negocio: Consfruccion, Servicios
Industriales y Servicios.

e Fl édrea de Construccién engloba las
actividades de construccion de obra civil
y edificacion residencial y no residencial,
tanto de ACS, a través de Dragados, como

ACS

ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION Y SERVICIOS @

www.grupodacs.com

de Hochtief y sus filiales, siendo las mas
relevantes CIMIC en Australia y Turner, Flatiron

y EE Cruz en Esfados Unidos y Canada.

ACS es una de las principales empresas
a nivel mundial en la promocién,
construccion, gestion y operacion de
nuevas infraestructuras de fransporte.
Posee participaciones en concesiones de
autopistas, ferroviarias y de equipamiento
publico en paises como Esparia, Estados
Unidos, Canadd, Chile, Irlanda, Perg,
Portugal y Reino Unido.

ACS cuenta con una amplia experiencio
en toda la cadena de valor de Servicios
Industriales, desde la promocién, la
ingenieria aplicada y la construccion de
nuevos proyectos, hasta el mantenimiento
de infroestructuras industriales en los
sectores de las comunicaciones, los
sistemas de control v la energia, en el que
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se incluye, en algunos casos, la explotacion
de dichas infraestructuras.

Finalmente, el area de Servicios incluye el
mantenimiento integral a edificios y espacios
publicos y servicios de atencién a personas,
actividodes desarrolladas por Clece.

COMENTARIO SOBRE LAS ACTIVIDADES DE
LA COMPANIA DURANTE 2016

la comparacion de resuliados de ACS de
2016 con el ejercicio anterior estd afectada
por la venta, en el primer frimestre de 2015,
del 75% de Saeta Yield y de la compaiiia de
desarrollo de proyectos energéticos Bow Power.
Estas operaciones han afecfado la comparativa
de resultados del drea de Servicios Industriales
respecto al ejercicio pasado. Por ofra parte la
actividad de Urbaser, como consecuencia de
su venta, ha sido considerada como actividad

inferrumpida en los resultados de 2016y 2015.
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DATOS MAS SIGNIFICATIVOS

En millones de euros salvo indicacién en contrario 2016 2015 2014
Ventas 31.975 33.291 34.881
EBITDA 2.023 2.141 2.553
EBIT 1.445 1.421 1.684
Beneficio neto 751 725 717
Total activo 33.373 35.280 39.321
Deuda financiera neta 1.214 2.624 3.722
Recursos propios' 3.582 3.421 3.034
Patrimonio neto 4.982 5197 4.898
Cartera total (31 dic.) 66.526 58.942 63.871
Empleados (31 dic.) 176.755 196.967 210.345
Coftizacion (cierre 31 dic.) [en euros por acciédn) 30,02 27,02 28,9/
Capifalizacién bursatil (cierre 31 dic.) 9.446 8.501 9.116
Rentabilidad por dividendo bruto (sobre dltimo preciol 3,8% 4.3% 4,0%

Nota: Resuliados de 2015 re-expresados en 2016 para facilitar su comparacién. Urbaser se clasifica como disponible para la venta en 2015.
1. Fondos Propios més Ajustes por Cambios de Valor. No incluye Socios Externos.
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En 2016, las ventas consolidadas de ACS
ascendieron a 31.975 millones de euros, un
4,0% menos que las del ejercicio anterior.

Las ventas nacionales cayeron un 12,8% por

el descenso en las dreas de Construccion y
Servicios Industriales, mientras que las ventas
infernacionales descendieron un 2,4%. Las
actividades fuera de Esparia representaron el
86,6% de las ventas de 2016 y el 89,9% de la

cartera total a final de afo.

Por su parte, el EBITDA descendié un 5,5%
hasta 2.023 millones de euros, mientras que el
EBIT aumenté un 1,7% hasta 1.445 millones de
euros. Excluyendo el impacto de la venta de los
activos renovables, el EBITDA habria disminuido

un 4,1% vy el EBIT habria crecido un 1,7%.

El beneficio neto alcanzé 751 millones de
euros en 2016, un 3,5% mas que en 2015,
gracias a las plusvalias obtenidas por la venta
de Urbaser y a los menores minoritarios, que
han compensado las provisiones excepcionales
realizadas en 2016 relacionadas con el Real
Decreto ley 3/2016 en materia impositiva y
los probables deterioros de valor de ciertos
activos financieros.

la cartera de obra total crecid un 12,9%

en 2016 hasta 66.526 millones de euros,
gracias al crecimiento en todas las actividades:
Construccion (+14,1%, en la que destaca

el aumento en América del Norte), Servicios
Industriales (+4,0%) y Servicios (+21,2%).

En 2016 las inversiones totales del Grupo
ACS ascendieron a 1.545 millones de euros,
mientras que las desinversiones fueron de
2.068 millones de euros. Entre las inversiones
cabe distinguir las realizadas en proyectos
concesionales y las inversiones financieras en la
actividad de Construccién, que alcanzaron un
importe total de 942 millones de euros. Por su
parte, la principal desinversion correspondio a
la venta del 100% del capital de Urbaser por
un valor de 1.144 millones de euros.

También hay que destacar que en 2016 el
Grupo destind 131 millones de euros a la
compra de autocartera, principalmente en
Hochtief, asi como 326 millones de euros dl
pago de dividendos a los accionistas de ACS y
a los accionistas minoritarios de Hochtief, CIMIC
y ofras sociedades del grupo consolidado.

En total, la deuda financiera neta del Grupo
ACS, excluyendo la deuda ligada a activos
mantenidos para la venta, se redujo hasta
1.214 millones de euros en 2016, 1.410
millones de euros menos que en el ejercicio
anterior gracias a la generacién de caja de las
operaciones v, principalmente, a la venta de
Urbaser. El ratio de deuda neta sobre EBITDA
se sitia en 0,6 veces, sustancialmente mejor al

ratio de 1,1 veces EBITDA reportado en 2015.
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PARTICIPACION ACCIONARIAL DE ALBA EVOLUCION BURSATIL

A finales de 20106, la participaciéon de Alba en La cotizacién de la accién de ACS aumenté un
el capital social de ACS era del 7,52%, después  11,1% en 2016, hasta 30,02 euros por accién
de vender un 4,17% durante el ejercicio por al cierre del ejercicio, con una capitalizacién
375 millones de euros, obteniendo una plusvalia  bursatil a esa fecha de 9.446 millones de

bruta consolidada de 169 millones de euros. euros. En el mismo periodo, el lbex 35 sufrié

una caida del 2,0%.
En el primer trimestre de 2017, Alba ha vendido
un 4,97% adicional, reduciendo su participacion
hasta el 2,55% a finales del mes de marzo.
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EVOLUCION BURSATIL DE ACS EN 2016

Precio
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ACERINOX

(=], [w]
i
=

Www.dcerinox.es

DESCRIPCION DE LA COMPANIA la Sociedad tiene cuatro factorias de
productos planos (Esparia, Estados Unidos,

Acerinox es una de las principales compafiias  Suddafrica y Malasia), fres fabricas de

en la fabricacién de acero inoxidable a nivel productos largos (dos en Espaiia y una en

mundial, con una capacidad de produccion de  Estados Unidos) y una extensa red comercial,

aceria de 3,5 millones de toneladas anuales. con almacenes y centros de servicio en 36

paises. Acerinox vende sus productos en mds
de 80 paises de los cinco continentes.

VENTAS POR AREA GEOGRAFICA

América 46,0%
TOTAL 2016 Resto de Europa 26,8%

Asia 12,0%
3 N 9 6 8 Espana 10,0%

MILLONES DE EUROS Africa 4,9%
Oceania 0,3%
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Por mercados, destaca la posicién de North
American Stainless (NAS) en Estados Unidos,
donde es lider del mercado y cuenta con lo
que, posiblemente, sea la planta mas eficiente y
rentable del mundo. Estados Unidos es el mayor
mercado de Acerinox por venfas en 2016,
seguido de Espaia y de Alemania.

COMENTARIO SOBRE LAS ACTIVIDADES DE
LA COMPANIA DURANTE 2016

Segin datos de International Stainless Steel Forum,
la produccion mundial de acero inoxidable alcanzé
los 45 millones de toneladas, lo que supuso un
crecimiento del 8,9% respecto a 2015, fras el
eslancamiento regisirado en el ejercicio anterior. Este
ritmo de crecimiento permite a la industria volver a

las tasas habituales de crecimiento medio regisiradas
histéricamente (+5,9% anual desde 1950).

la produccién aumentd en fodos los mercados
principales, destacando, una vez mas, China, con
un crecimiento del 13,6% respecio al ario anterior.
Esfe pais sigue acaparando la mayor parte del
crecimiento tofal del secfor y se mantiene como

el principal producior de acero inoxidable con

una cuota del 54% de la produccién mundial.

Hay que destacar que en 2016 se produjeron los
primeros cierres de fébricas de acero inoxidable
en China, en linea con la polifica anunciada por
el Gobiemno Chino, lo que estd permitiendo reducir
los excedentes de capacidad industrial que padece
el pafs. América fue la segunda regién con mayor
crecimiento en la produccién de acero inoxidable,
con una fasa del 6,4%.
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Por su parte, el consumo aparente registro

un crecimiento en todos los mercados con
excepcion del mercado Sudafricano donde
el consumo de producto plano cayd un

8,5% respecto al afo anterior debido a la
debilidad de la economia. China volvio a ser
la geografia con mayor consumo aparente
del mundo con 19 millones de toneladas y
un crecimiento del 15,7% respecto a 2015.
En Europa el consumo aparente de productos
planos aumenté un 7,2%, alcanzando la
segunda cifra de consumo més alta de la
historia, sélo por defras de la registrada en
2006. Por (ltimo, en Estados Unidos, el
consumo aparente aumentd un 4, 1% respecto
al afio anterior, impulsado por el mercado

de producto plano (+7,0%) y a pesar de la

disminucion del 13,6% en los productos largos.

En lo que respecta a la evolucion del precio
de las materias primas, el precio del niquel
subié un 17,6% en 2016. A pesar de este
aumento en términos anuales, los precios
comenzaron el afio marcando en el london
Metal Exchange un minimo de 7.700 dolares
por tonelada a principios de febrero, para
terminar cerrando el afio en niveles de
10.000 délares por tonelada, después de
haber alcanzado méximos anuales en el
entorno de 11.700 délares por tonelada
en noviembre. Este aumento del precio

del niquel fue debido al cierre de algunas
plantas productoras en Filipinas, unido a un
incremento del consumo de niquel a nivel

mundial. Por primera vez en cinco afos el
consumo mundial de niquel ha sido superior a
la produccién, a pesar de lo cual los niveles
globales de existencias de niquel siguen
siendo altos.

Finalmente, las medidas anti-dumping
adoptadas en el sector en Europa contra
importaciones de ciertos productos de China
y Taiwén no impidieron que las importaciones
de productos planos crecieran un 11,9%
respecto al aiio anterior. Corea del Sur sigue
siendo el principal pafs exportador de acero
inoxidable a Europa seguido de China.

El ejercicio de 2016 fue un afio bueno

en términos de produccion para el Grupo
Acerinox. Asi, todas las plantas del Grupo
registraron aumentos de produccion respecto
al afio anterior. Las producciones de aceria
y de laminacién en caliente alcanzaron la
segunda cifra mas elevada de la historia

con 2,5y 2,2 millones de toneladas,
respectivamente, lo que representa un
crecimiento del 6,7% vy un 8,3% respecto al
afo anterior. Por su parte, la produccion de
laminacién en frio fue de 1,7 millones de
toneladas en el ejercicio, lo que supone un
crecimiento del 6,6% respecto al afio anterior
y el mayor volumen de produccion registrado
en foda la historia del Grupo.
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Produccién anual en miles de toneladas 2016 2015 2014
Aceria 2475 2.320 2.325
Laminacién en caliente 2.209 2.039 2.049
Laminacion en frio 1.716 1.609 1.556
Productos largos |I. caliente) 224 216 242
DATOS MAS SIGNIFICATIVOS

En millones de euros salvo indicacién en contrario 2016 2015 2014
Ventas 3.968 4.221 4.380
EBITDA 329 286 454
EBIT 157 121 298
Beneficio neto 80 43 136
Total activo 4.455 4.126 4.430
Deuda financiera neta 620 711 616
Patrimonio neto 2.169 2.023 1.856
Empleados (31 dic.) 6.573 6.506 6.693
Cotizacién [cierre 31 dic.) (en euros por accion) 12,61 Q.42 12,57
Capitalizacion bursdtil (cierre 31 dic.) 3.480 2.512 3.273
Rentabilidad por dividendo bruto (sobre dltimo precio) 3,5% 4,8% 3,6%
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En cuanto a los resultados econémicos, las ventas
de Acerinox se redujeron un 6,0% durante el
ejercicio hasta 3.968 millones de euros. Esta
caida de las ventas se debe a la reduccién en

el precio medio de venta por fonelada del acero
inoxidable debido a la debilidad del precio del
niquel, que compensé el incremento del 9% en el
nimero de toneladas vendidas. El precio medio
del acero inoxidable se redujo un 18% en Esfados
Unidos, un 11% en Europa y un 10% en Asia.

En este complejo entorno de mercado, el EBITDA
y el EBIT aumentaron un 15,0% y un 30,2%,
respectivamente, hasta 329 y 157 millones de
euros. Por su parte, el resultado neto fue de 80
millones de euros en 2016, un 87,3% mas que
en el ejercicio anterior. Esta mejora sustancial

de los resultados se vio favorecida por una muy
buena evolucién trimestral a lo largo del ario,
una vez estabilizados los precios de las materias
primas, como consecuencia de la progresiva
mejora de las condiciones del mercado
norteamericano y europeo.

Esia mejora de la rentabilidad del Grupo es
debida también a las medidas de eficiencia y de
ahorros de costes adoptadas por la Comparia en
los Gltimos afios. Asi, en 2016, el Grupo finalizé el
Plan de Excelencia IV, que abarcé los afios 2015
y 20106, con un 74% de los objefivos alcanzados,
lo que supone un impacto recurrente en resuliados
de 50 millones de euros al afio. En diciembre de
2016 el Consejo de Administracion de Acerinox
aprobd la implementacion del Plan de Excelencia

V, que se desarrollard durante 2017y 2018 y

fiene como objetivo un ahorro recurrente de ofros
50 millones de euros anuales.

A 31 de diciembre de 2016, Acerinox tenia
unos recursos propios de 2.169 millones de
euros y un endeudamiento neto de 620 millones
de euros, un 12,8% menos que a finales de
2015, gracias a una mayor generacién de
caja en el ejercicio respecto al afo anterior.

En 2016 Acerinox invirtié 173 millones de euros
frente a 94 millones del afo anterior. La mayor
parte de esfas inversiones fue aprobada en 2015,
con el propdsito de aumentar la capacidad de
produccién y permitir fabricar cierfos productos
de mayor valor afiadido en el mercado europeo
y en el norteamericano. |nc|uyen, enfre ofras, una
linea de recocido brillante y un laminador en frio
en NAS, asi como la adquisicién de una linea de
recocido y decapado y un fren de laminacién en
frio en Algeciras.

PARTICIPACION ACCIONARIAL DE ALBA

A 31 de diciembre de 2016, Alba se mantenia
como el primer accionista de la Sociedad

con una participacion del 18,96% de su
capifal social. En el pasado ejercicio, Alba
redujo ligeramente su participacion debido

a la ampliacién de capital realizada por la
Sociedad para la enfrega de acciones nuevas
a los accionistas que asf lo eligieron en virtud

del dividendo flexible aprobado.
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EVOLUCION BURSATIL

la cotizacién de la accién de Acerinox termind
2016 en 12,61 euros por accién, lo que
representd una revalorizacion del 33,9%, un
comportamiento mucho mejor al del lbex 35
(-2,0%). Su capitalizacion bursatil ascendia a
3.480 millones de euros a finales del ejercicio.

EVOLUCION BURSATIL DE ACERINOX EN 2016

Precio

14,00
12,00
10,00
500 ' v W
6,00
4,00
Dic 15 Mar 16 Jun 16 Sep 16 Dic 16

= Precio por accién (€) = Ibex 35 (base ACX)

Fuente: Bloomberg.
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EBRO
FOODS

DESCRIPCION DE LA COMPANIA

Ebro Foods es una compariia multinacional de
alimentacién, lider mundial en el sector del arroz
y segundo fabricante mundial de pasta. Tiene
presencia comercial o indusfrial a través de una
extensa red de filiales y marcas en mas de 25
paises de Europa, Norteamérica, Asia y Alfrica.

Ebro Foods cuenta con un amplio abanico de
marcas lideres, siendo sus principales mercados
Estados Unidos y Francia, mientras que Espaia
representa una pequeria parte de su negocio

(6,0% de las ventas en 2016).

En los Oltimos afos la Sociedad ha expandido
sus actividades mediante adquisiciones
selectivas, que ha conseguido integrar con
éxito, consolidando posiciones de liderazgo
o reforzando su presencia en determinados
productos y mercados y mejorando
sustancialmente su rentabilidad. Asi, desde

B
B8

www.ebrofoods.es

2012 ha comprado, por ejemplo, el negocio
arrocero de Deoleo a nivel mundial, diferentes
empresas y marcas de pasfa y arroz en

Estados Unidos, Canadd e ltalia, una fébrica
de arroz basmati en la India o una de las
empresas lideres en platos frescos en Francia.
En linea con esta estrategia de crecimiento
inorgénico, en 2016 la Sociedad adquirié

el 100% de la francesa Celnat, pionera en

el campo de la alimentacién biologica y uno
de los fabricantes de cereales orgdnicos mas
importantes de Francia, y el 52% de Santa Rita
Harinas, empresa dedicada a la produccién

y comercializacion de harinas y preparados
para cocinar. A principios de 2017, Ebro
Foods ha anunciado la compra de la compaiia
esparfiola Vegetalia, especializada en productos
ecologicos y fabricacion de profeina vegetal.
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COMENTARIO SOBRE LAS ACTIVIDADES
DE LA COMPANIA DURANTE 2016

Las ventas de Ebro Foods en 2016 se
mantuvieron planas (-0, 1%) respecto al afo
anterior, hasta 2.459 millones de euros, debido
a la leve bajada del precio de las materias
primas y a pesar de la contribucién positiva al
perimetro de 53 millones de euros en ingresos
de las adquisiciones realizadas.

Por su parte, el EBITDA vy el EBIT aumentaron
un 9,3% vy un 8,5%, respectivamente, hasta
alcanzar 344 y 267 millones de euros. El

margen de EBITDA sobre ventas se incremento
hasta el 14,0%, desde el 12,8% el afo
anterior, gracias a la mejora del margen bruto
y a la aportacion del cambio de perimetro, y
todo ello a pesar del incremento de la inversién
realizada en publicidad, sobre todo en la
actividod de Pasta.

El beneficio neto fue de 170 millones de euros,
un 17,2% superior al del ejercicio anterior por
la buena evolucion del negocio, el cambio de
perimetro y la venta del negocio arrocero de
Puerto Rico y de un inmueble en Madrid.
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DATOS MAS SIGNIFICATIVOS

En millones de euros salvo indicacién en contrario 2016 2015 2014
Ventas 2.459 2.462 2.121
EBITDA 344 315 287
EBIT 267 246 227
Beneficio neto 170 145 146
Total activo 3.645 3.404 3.162
Deuda financiera neta 443 426 406
Patrimonio neto 2.106 1.993 1.874
Empleados (medial 6.195 5.759 5.189
Cotizacién [cierre 31 dic.) (en euros por accion) 19,91 18,16 13,71
Capitalizacion bursdtil (cierre 31 dic.) 3.063 2.793 2.109
Rentabilidad por dividendo bruto (sobre Glimo precio) 2.7% 3,6% 3,6%
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la deuda financiera neta de la Sociedad aumentd
un 4,0% en 2016, hasta 443 millones de euros,
por las adquisiciones anteriormente mencionadas
de Celnat y Santa Rita Harinas. Aun asi, el ratio
de deuda neta sobre EBITDA del ejercicio fue de
1,29 veces, un nivel muy moderado, ligeramente
inferior al de 2015, y que permite a Ebro Foods

VENTAS
POR ACTIVIDAD

TOTAL 2016

2.459

MILLONES DE EUROS

— Arroz 50,9%
= Pasta 49,1%

Nota: DesPlose de ventas por actividad
antes de eliminaciones infragrupo.

continuar con su estrategia de consolidacion
geogrdfica y de producio.

la rentabilidad sobre el capital empleado del
Crupo [ROCE] se situ6 en el 16,6%, superior al
15,6% obtenido el afio anterior, por la mejora
de margenes comentada previomente.

VENTAS POR
AREA GEOGRAFICA

TOTAL 2016

2.459

MILLONES DE EUROS

Oftros paises europeos 47 ,8%
Norteamérica 39,4%

Otros 6,8%

Esparia 6,0%
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SOCIEDADES PARTICIPADAS COTIZADAS
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Por éreas de negocio, las ventas de la division  Las ventas de la division de Pasta alcanzaron

de Arroz se mantuvieron planas respecto al 1.236 millones de euros en el ejercicio, un
afio pasado, en un enforno de estabilidad del  1,0% mas que en 2015, apoyadas por el
precio de la materia prima en los principales negocio marquista de pasta seca en Europa
mercados vy afectado por la desinversion en y la contribucion al perimetro de Celnat y
enero del negocio arrocero de Puerto Rico. Monterrat y a pesar de las dificultades en el
El EBITDA vy el EBIT crecieron un 10,9% vy un mercado norteamericano. Tanto el EBITDA como
10,1%, respectivamente, hasta 196y 164 el EBIT reportaron un crecimiento positivo del
millones de euros, contribuyendo a que la 5,7%y 2,8%, respectivamente, hasta 157y
rentabilidad sobre el capital empleado de la 113 millones de euros, a pesar del aumento
division pasara de 17,1% en 20150 18,3%  significativo en publicidad, especialmente en
en 2016. Estados Unidos.

PARTICIPACION ACCIONARIAL DE ALBA

Fn 2016 Alba mantuvo estable su participacion
del 10,01% en el capital social de la Sociedad,
siendo uno de sus principales accionisfas.

EVOLUCION BURSATIL

Durante 2016 la cotizacién de Ebro Foods
se revalorizd un 9,6%, hasta 19,91 euros
por accién, lo que contrasta con la caida del
2,0% del lbex 35. A 31 de diciembre, la
capitalizacion bursatil de Ebro Foods era de
3.063 millones de euros.
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EVOLUCION BURSATIL DE EBRO FOODS EN 2016

Precio

22,00
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= Precio por accién (€) = lbex 35 (base EBRO)

Fuente: Bloomberg.
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BOLSAS Y
MERCADOS
ESPANOLES

DESCRIPCION DE LA COMPANIA

Bolsas y Mercados Esparioles (BME) es el
operador de todos los mercados de valores

y sistemas financieros en Espafia vy la
plataforma de referencia para las transacciones
relacionadas con las acciones de las
compafiias espafiolas admitidas a cotizacion.
la Sociedad aglutina a las Bolsas de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia.

BME cotiza en Bolsa desde julio de 2006 y
es un referente internacional en el sector en
términos de solvencia, eficiencia y rentabilidad.

la Sociedad se encuentra diversificada en

sus actividades y estd organizada en siefe
unidades de negocio: Renta Variable, Renta
Fija, Derivados, Clearing, Lliquidacion y
Registro, Difusién de Informacion y Consultoria y
Nuevas Tecnologias (IT & Consulting).

B4
[=]

www.bolsasymercados.es

COMENTARIO SOBRE LAS ACTIVIDADES
DE LA COMPANIA DURANTE 2016

BME obtuvo en 2016 un beneficio neto de 160
millones de euros, un 7,6% inferior al registrado
un afio anfes, debido principalmente a la caida
generalizada de los volumenes negociados en
los mercados.

Asi, casi todos los segmentos relacionados
directamente con la actividad de los mercados
reporfaron un descenso de ingresos. Para el
conjunto de actividades, los ingresos fofales
de BME fueron de 327 millones de euros,

un 6,1% menos que en 2015, a pesar del
buen comportamiento de los segmentos de
Informacion (+19,1%), IT & Consulting (+7,0%)
y Clearing (+33,9%).

Por su parte, el EBITDA descendio un 11,8%,

hasta los 216 millones de euros, por la
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calda de los volimenes y por los costes
extraordinarios derivados de la integracion
de Infobolsa. Los indicadores de eficiencia
siguen manteniendo a BME como un referente
de gestion en su sector, con un ratio del
33,2% en 2016, 9 puntos porcentuales mejor
que la media de sus comparables.

Este alto nivel de eficiencia y generacion de
caja le permitié obtener un ROE del 37,5%

en 2016 y mantener una elevada refribucién

al accionista. De aprobarse el dividendo
complementario propuesto a la Junta General,
BME habra distribuido un dividendo bruto

total de 1,80 euros por accién con cargo al
resullado de 2016, lo que representa un pay-
out del 93,5% v una rentabilidad por dividendo

del 6,4% sobre la cotizaciéon a cierre de 2016.

INFORMACION SOBRE SOCIEDADES PARTICIPADAS
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SOCIEDADES PARTICIPADAS COTIZADAS

DATOS MAS SIGNIFICATIVOS

En millones de euros salvo indicacién en contrario 2016 2015 2014
Ingresos 327 348 342
EBITDA 216 245 239
EBIT 208 239 233
Beneficio neto 160 173 165
Total activo 23.081 31.272 33.949
Deuda financiera neta / (Tesoreria neta) (283) (322) (290)
Patrimonio neto 424 433 419
Empleados (31 dic.) 762 700 698
Cofizacion [cierre 31 dic.) (en euros por accién) 28,00 31,06 32,14
Capitalizacion bursdtil (cierre 31 dic.) 2.341 2.597 2.687
Rentabilidad por dividendo bruto (sobre limo precio) 6,4% 6,1% 51%
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Por lineas de negocio, el segmento de Renta
Variable (Listing y Negociacién), que representa
un 44,5% de los ingresos fotales de la Sociedad,
reporté un descenso fanfo en ingresos (9,7%)
como en EBITDA (-14,5%) respecio al afio anterior.
los ingresos de la acfividad de Listing sufrieron
una caida del 8,2% respecto a 2015, debido,
principalmente, a una disminucion de los flujos de
inversion canalizados a la Bolsa en el ejercicio.

VENTAS POR
UNIDAD DE NEGOCIO

TOTAL 2016

327

MILLONES DE EUROS

Renta Variable 44,5%
liquidacion y Registro 21,4%
Informacion 14,1%

Clearing 7,7%

IT & Consuling 6,0%
Derivados 3,4%

Renta fija 2,9%

Respecto a la actividad de Negociacion, y en
linea con la actividad de Listing, los ingresos
registraron un descenso del 9,9% por el
descenso tanto en el nimero de negociaciones
[-12,1%) como en el efectivo negociado fofal
(-31,9%). La contratacion de fondos cotizados
(ETFs) y warrants reflejo igualmente un menor
volumen y efectivo negociado.

EBITDA POR
UNIDAD DE NEGOCIO

TOTAL 2016

216

MILLONES DE EUROS

= Renta Variable 46,3%
= |iquidacion y Registro 23,4%
m== |nformacion 15,8%
== Clearing 6,7%
IT & Consuliing 3,4%
Derivados 2,4%
Renta fija 2,0%

Nota: Desglose de ventas por actividad anfes de eliminaciones intragrupo.
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SOCIEDADES PARTICIPADAS COTIZADAS

El segmento de Liquidacion y Registro, segundo
mayor en volumen de ingresos, reporté un
crecimiento negativo respecto al afio anterior
fanto en ingresos [-15,6%) como en EBITDA
[-18,7%), afectado principalmente por la
enfrada en vigor de la reforma del Sistema

de Compensacion, Liquidacién y Registro de
Valores, que redujo sustancialmente el nimero
de operaciones liquidadas.

los ingresos del segmento de Informacion
aumentaron un 19, 1% debido a que la
participacion en Infobolsa paséd a consolidarse
por integracion global en 2016. En cambio el
EBITDA crecié apenas un O,9%, precisamente
por los costes derivados de la integracion
operativa de dicha Sociedad.

El segmento de Clearing, que incluye la
compensacién y liquidacion de todos los
derivados financieros y de electricidad, de las
operaciones de renta fija y, sobre fodo, de las
operaciones de contado de renta variable,
reportd un aumento de ingresos del 33,9% y un

aumento de EBITDA del 74,9%.

En referencia al segmento de IT & Consulting,
fanto los ingresos como el EBITDA

registraron crecimientos del 7,0% vy 3,7%,
respectivamente, apoyados por una mayor
confribucién de los servicios de infraestructura
tecnolégica, interface, acceso a mercados vy
cumplimiento normativo.

En relacion al resto de segmentos, tanto
Derivados como Renta Fija reportaron caidas
fanto en ingresos como en EBITDA, fruto de una
menor actividad en ambos productos.

A finales del ejercicio 2016 la Sociedad
contaba con una posicién de tesoreria neta
de 283 millones de euros, incluyendo activos
financieros a corto plazo.

PARTICIPACION ACCIONARIAL DE ALBA

A lo largo del afo, Alba incrementé su
parficipacion en el capital social de BME
hasta un 12,06%, a través de la compra de
un 1,49% adicional de la Sociedad por 35
millones de euros, reforzando su posicion de
primer accionista de la Sociedad.

EVOLUCION BURSATIL

la cotizacion de la accién de BME se redujo un
9,9% en 2016 (frente a un descenso del 2,0%
del Ibex 35) hasta 28,00 euros por accién, con
una capitalizacion bursatil de 2.341 millones
de euros a finales del ejercicio.
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EVOLUCION BURSATIL DE BME EN 2016

Precio
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Fuente: Bloomberg.
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VISCOFAN

s
[=]

www.viscofan.es

DESCRIPCION DE LA COMPANIA 2016, el 86,6% de las ventas correspondieron

a los negocios infernacionales.
Viscofan es el lider global de envolturas

artificiales para productos camicos, siendo el Viscofan cuenta con una amplia red de centros
tnico productor mundial que fabrica todas las  de produccién de envolturas en Europa

familias de envolturas: celulésica, coldgeno, (Esparia, Alemania, Repiblica Checa y Serbial,
fibrosa y plastico. Norteamérica (Estados Unidos), Latinoamérica

(Brasil, México y Uruguay) y Asia (China).
los ingresos de la Sociedad estan ampliamente  Adicionalmente, cuenta con 14 oficinas
diversificados, con alrededor de 2.000 clientes  comerciales en diversos pafses.
en mas de 100 paises de todo el mundo. En
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COMENTARIO SOBRE LAS ACTIVIDADES
DE LA COMPANIA DURANTE 2016

El ejercicio 2016 es el primer afio de lo
Sociedad dentro del Plan Estratégico 2016-
2020 ("MORE TO BE") que tiene como
objefivo posicionar a Viscofan como lider

en servicio, cosfe y fecnologia en todos los
principales mercados de envolturas. Dentro de
estas iniciativas desfacan, en 2016, la puesta
en marcha de la nueva planta de plasticos

en México y de plésticos con tecnologia

Nanopack en Espafia. Asimismo, dentro de
esfa estrategia se enmarca la adquisicion,
en octubre de 2016, de la compaiia de
envoliuras plésticas Vector, con presencia en
Furopa y Estados Unidos.

Por lo que respecta a la evolucion del negocio
en el 2016, el mercado de envolturas se ha
caracterizado por un ritmo de crecimiento
inferior a su media histérica y por un enforno
de divisas, especialmente de los paises
emergentes, muy volafil.
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DATOS MAS SIGNIFICATIVOS

En millones de euros salvo indicacién en contrario 2016 2015 2014
Ingresos 731 /4] 687
EBITDA 204 214 185
EBIT 154 161 136
Beneficio neto 125 120 106
Total activo 931 832 877
Deuda financiera neta / (Tesoreria neta) Q (3) 75
Patrimonio neto /08 633 576
Empleados (medial 4.363 4.233 4.089
Cotizacion (cierre 31 dic.) [en euros por acciédn) 46,85 55,64 44,07
Capitalizacion bursdfil (cierre 31 dic.) 2.183 2.593 2.054
Rentabilidad por dividendo bruto (sobre dltimo precio) 3,1% 2,2% 2,6%

Nota: En 2014 y 2015 el Grupo IAN se consolidéd como operacién interrumpida / disponible para la venta. El ejercicio de 2016 consolida la actividad de Vector de los
meses de noviembre y diciembre.
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Las ventas de Viscofan disminuyeron un 1,3%
en 2016, hasta 731 millones de euros, debido
a la debilidad de las divisas comerciales, al
descenso en los ingresos de cogeneracion y

a los menores volimenes de venta en Brasil.
Por naturaleza de ingresos, las ventas de
Envolturas se mantuvieron practicamente planas
(0,5%) respecto al afio anterior. Por su parte,

VENTAS
POR ACTIVIDAD

TOTAL 2016

/3]

MILLONES DE EUROS

= Fnvoliuras 94,6%
== (Cogeneracion 5,4%

los ingresos de Cogeneracién cayeron un
13,9%, respecto a 2015, hasta 40 millones

de euros, debido a la reduccion de los precios
de la energia, especialmente en la segunda
mitad del afio. Si excluimos el impacto de las
divisas, el efecto del cambio en el perimetro de
consolidacién y los resultados no recurrentes, los
ingresos anuales se habrian mantenido estables.

VENTAS POR
AREA GEOGRAFICA

TOTAL 2016

/3]

MILLONES DE EUROS

= Furopa y Asia 56,3%
= Norteamérica 29,7 %
=== |gtinoamérica 14,0%
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SOCIEDADES PARTICIPADAS COTIZADAS

Por éreas geogrdficas, las mayores ventas
alcanzadas en Norteamérica, Europa y Asia
contrarrestan el descenso de las ventas en
Llatinoamérica. Tanto Europa y Asia como
Norteamérica registraron crecimientos
orgdanicos positivos en ingresos del 0,7%

y 2,3%, respectivamente. Sin embargo,
Latinoamérica registrd, en términos orgdnicos,
un descenso del 7,0% en los ingresos por

la debilidad de los volimenes en Brasil. Si
se considerasen los datos reportados -que
incluyen el impacto de la variacion de los
fipos de cambio y de modificaciones en el
perimetro de consolidacién-, las ventas en
Norteamérica aumentaron un O,/% mientras
que cayeron un O,2% en Europa y Asia y un
Q,4% en Latinoamérica.

El EBITDA descendié un 4,6% en 2016,
hasta 204 millones de euros, con un margen
sobre ventas del 27,9% frente al 28,9% en
2015. Por su parte, el EBIT ascendié a 154
millones de euros, un 4,0% menos que el afo
anterior. Este descenso se ha producido por
una pérdida de volimenes en Latinoamérica y
por unos menores ingresos de cogeneracion,
que han sido parcialmente contrarrestados por
el crecimiento en el resto de geografias y la
confencion en costes.

El resultado neto alcanzd un nuevo méximo
historico de 125 millones de euros, un 4,2%
superior al de 2015. Este crecimiento del
resultado neto frente a la caida del EBRIT se

explica por unos menores gastos financieros,
por diferencias positivas de cambio y por una
menor tasa impositiva.

la deuda bancaria neta ascendié a @ millones

de euros a diciembre de 2016, frente a una caja
neta de 3 millones de euros en 2015, debido a la
distribucion del dividendo a cuenta y la adquisicion
del grupo Vector. Por ofra parte, Viscofan aumentd
el dividendo pagado a sus accionistas un 7,4% en
2016, hasta 68 millones de euros.

PARTICIPACION ACCIONARIAL DE ALBA

En 2016, Alba adquirié una participacion
adicional del 4,16% en la Sociedad por 93
millones de euros, elevando su participacion
hasta el 11,02% de su capital social al cierre
del ejercicio. Alba es actualmente el mayor
accionista de Viscofan.

EVOLUCION BURSATIL

la cofizacion de la accién de Viscofan cayd

un 15,8% en 2016, hasta 46,85 euros por
accion, reduciendo su capitalizacion bursatil a
2.183 millones de euros a finales del ejercicio.
Hay que destacar que de 2009 a 2015

la cofizacion de Viscofan se revalorizéd un
213,3%, con incrementos cercanos o superiores

al 50% anual en 2010y 2012.
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EVOLUCION BURSATIL DE VISCOFAN EN 2016

Precio
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INDRA

DESCRIPCION DE LA COMPANIA

Indra es la empresa de fecnologias de la
informacién y sistemas de seguridad y defensa
lider en Espaia, siendo ademds una de las
principales en EFuropa vy latinoamérica. Ofrece
soluciones y servicios de alfo valor afiadido
para los mercados verticales de Transporte y
Defensa (que incluye los sectores de Defensa
y Seguridad y Transporte y Tréfico) y de
Tecnologias de la Informacion (Tl), que aglutina
los sectores de Energia e Industria, Servicios
Financieros, Administraciones Piblicas y
Sanidad y Telecom y Media.

la Sociedad opera en mas de 140 paises vy

contaba con cerca de 34.000 profesionales
a finales de 2016. La presencia infernacional
de Indra ha crecido de manera sustancial en

los Gltimos afos y, en 2016, representaba el

57,0% de las ventas totales, destacando el

peso de América (24,1% del total). En 2010

O30
]

www.indracompany.com

las ventas infernacionales constituian apenas el

38,7% del total.

Indra sigue un modelo de gestién global de
las necesidades del cliente, desde el disefio
de una solucion, pasando por su desarrollo

e implantacion, hasta su gestion operativa.
Indra ofrece a sus clientes una amplia gama
de sistemas integrados, aplicaciones y
componentes, propios y de terceros, para la
captfacion, tratamiento, fransmision y posterior
presentacion de informacion, basicamente
enfocados al confrol y gestion de procesos
complejos. Adicionalmente, Indra presta
servicios de externalizacion de la gestion,
mantenimiento y explotacion de sistemas

y aplicaciones para ferceros, asi como la
externalizacion de determinados procesos de
negocio donde la tecnologia es un elemento
estratégico y diferencial. la Sociedad fambién
ofrece servicios de consulforia tecnolégica, de
operaciones y estratégica.
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A finales de noviembre de 2016, Indra anuncié
el acuerdo para adquirir el 100% del capital
social Tecnocom a través de una Oferta Publica
de Adquisicién en efectivo y acciones, por un
importe total de aproximadamente 345 millones
de euros. Esta adquisicion reforzard el negocio
de Tl en Esparia, especialmente en el sector
financiero y medios de pago, con un importante
potencial para exiraer sinergias de cosfes. Se
espera que la fransaccion se complete en la

primera mitad de 2017.

COMENTARIO SOBRE LAS ACTIVIDADES DE
LA COMPANIA DURANTE 2016

Los resultados de Indra de 2016 volvieron a

ser positivos, tras un ejercicio 2015 marcado
por saneamientos extraordinarios y deferioros
de diversa indole. El resultado neto de 2016
ascendié a 70 millones de euros, frente a las

pérdidas de 641 millones de euros en 2015.
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DATOS MAS SIGNIFICATIVOS

En millones de euros salvo indicacién en contrario 2016 2015 2014
Ventas 2.709 2.850 2.938
EBITDA 229 131 268
EBIT 162 (642) (43)
Resultado neto 70 (641) (92)
Total activo 3.332 3.063 3.481
Deuda financiera neta 523 /00 663
Patrimonio neto 378 308 Q54
Empleados (3 1dic| 34.294 37.060 39.130
Cofizacion [cierre 31 dic.) (en euros por accion) 10,41 8,6/ 8,0/
Capitalizacion bursdtil (cierre 31 dic.) 1.709 1.423 1.325
Rentabilidad por dividendo bruto (sobre tlimo precio) 0,0% 0,0% 4,2%
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En términos de ingresos, Indra reporté unas
venfas totales de 2.709 millones de euros en
2016, un 4,9% menos que en el afo anterior.

Por mercados verticales, destaca el
comportamiento negativo de Tl, que redujo

sus ingresos un 8,4%, afectado negativamente
por factores tales como la evolucién del tipo

de cambio de las monedas latinoamericanas
frente al euro, el reposicionamiento del negocio
en Brasil, los criterios mds selectivos en la
contratacion, el retraso en ciertas licitaciones
con la administracién poblica en Esparia,

la reducciéon de ingresos del negocio de
elecciones y el descenso de los niveles de
actividad en aquellas regiones mas vinculadas
al precio del petroleo. El mercado vertical de
Transporte y Defensa mantuvo précticamente
estables sus ingresos, con una caida del

0,4% en el afio, pero con grandes diferencias
entre los dos segmentos que lo componen:

asf, mientras que los ingresos de Defensa y
Seguridad crecieron un 7,9% con una evoluciéon
favorable en todas las geografias, los de
Transporte y Trafico descendieron un 7,2% por
la ralentizacién de cierfos proyectos en cartera,
especialmente en fransporte ferroviario, tickefing
y tréfico urbano.

En lo que respecta a la evolucién del negocio
por éreas geogréficas, los ingresos en Espafia
y América descendieron un 4,8% y 15,3%,

respeclivamente, como consecuencia del gran
peso de Tl en dichas geografias. Por su parte,

Europa registrd un crecimiento de ingresos del
6,3%, gracias al buen comportamiento de
practicamente todos los verticales, concentrando
los verticales de Defensa y Seguridad, y
Transporte y Trafico la mayoria de la actividad
en la zona. Por Oltimo, la division Asia, Oriente
Medio y Africa reporté un crecimiento de
ingresos del 1,3%, gracias a la confribucion del
vertical con mayor peso en los ingresos en la
region, Transporte y Tréfico.

Lla contratacién total crecié un 3,5% hasta
2.744 millones de euros por el buen
comportamiento de Tl y a pesar del leve
descenso de Transporte y Defensa, que se
explica por la fuerte contratacion registrada a
finales de 2015.

En lo que respecta a la evolucién del EBIT,

la Sociedad reporté un resultado positivo de
162 millones de euros, frente a unas pérdidas
de 642 millones de euros en 2015, como
consecuencia de los costes no recurrentes
imputados en el periodo. El margen sobre
ingresos se situd en el 6,0%. Esta mejora del
margen se debe a la mayor rentabilidad de los
proyectos en curso, los planes de eficiencia y la
reduccion de proyectos onerosos.
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VENTAS POR
MERCADQOS VERTICALES

TOTAL 2016

2.709

MILLONES DE EUROS

Transporte y Trafico 23,1%
Seguridad y Defensa 22,1%
Servicios Financieros 17,6%
Fnergia e Industria 14,8%
Admin. Pub. y Sanidad 14,7%
Telecom y Media 7,7%

la generaciéon de caja en el ejercicio alcanzéd
los 184 millones de euros frente a un consumo
nefo de 50 millones de euros el afio anterior.
Este incremento se apoya en la sélida mejora
operativa del negocio y en la buena gestion
del circulante que compensan los consumos
de caja de 51 millones de euros por la
restructuracion de plantilla realizada y de

76 millones de euros por proyectos onerosos

VENTAS POR
AREA GEOGRAFICA

TOTAL 2016

2.709

MILLONES DE EUROS

Esparia 43,0%

América 24,1%

Europa 19,3% )

Asia, Oriente Medio y Africa 13,6%

ya provisionados en los resultados de 2015.
Excluyendo estos elementos no recurrentes,

la generacion de caja del periodo habria
ascendido a 311 millones de euros. Como
consecuencia de lo anterior, el endeudamiento
nefo de Indra ol cierre del ejercicio se redujo
hasta los 523 millones de euros, un 25,3%
menos que en 2015. El endeudamiento neto
equivale a 2,3 veces el EBITDA del ejercicio.
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PARTICIPACION ACCIONARIAL DE ALBA EVOLUCION BURSATIL

En 2016, Alba mantuvo estable su participacion Al igual que en 2015, la cotizacion de la accién

del 11,32% en el capital social de la Sociedad,  de Indra tuvo en 2016 un comportamiento muy

siendo uno de sus principales accionistas. superior al del lbex 35. Asi, mienfras que el indice
de referencia en el mercado espariol descendié un
2,0% en 2016, la cotizaciéon de Indra se incrementd
un 20,1% hasta 10,41 euros por accién a 31 de
diciembre. A cierre del ejercicio, la capitalizacién
bursétil de Indra era de 1.709 millones de euros.

EVOLUCION BURSATIL DE INDRA EN 2016
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Fuente: Bloomberg.
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EUSKALTEL

DESCRIPCION DE LA COMPANIA

Euskaltel es un operador de telecomunicaciones
regional que ofrece servicios de banda

ancha de alta velocidad, television digital de
pago, telefonia fija y telefonia mévil a clienfes
particulares y empresas en la Comunidad
Auténoma del Pais Vasco y en la Comunidad
Autébnoma de Galicia (a través de R Cable). Es
uno de los operadores lider en ambas regiones,
con cuotas de mercado superiores al 30% en
varios de los segmentos en los que opera.

la Sociedad cuenta con su propia red de fibra
dptica, con la que cubre el 85% de los hogares
del Pals Vasco y el 51% de los hogares de
Calicia, una red WiFi con 120.000 puntos
disponibles, y una red propia de LTE de dos
bloques de frecuencias de 2,6 GHz que
complefan sus servicios en telefonia mévil a
través del acuerdo con Orange.

(=15l
i
[=]

www.euskaltel.com

Euskaltel y R Cable ofrecen una combinacion
de servicios fijos, méviles, de banda ancha y
felevision mediante paquetes convergentes que
agrupan uno o varios de esfos servicios (1P,

2P 3P o 4P) a clientes particulares, auténomos,
PYMEs y grandes empresas.

A diciembre de 2016, Euskaltel y R Cable
confaban conjuntamente con 546.040
clientes residenciales y 89.322 clientes
empresariales. Entre Euskaltel y R Cable
cubren cerca de 1,7 millones de hogares
entre el Pais Vasco y Galicia.
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COMENTARIO SOBRE LAS ACTIVIDADES
DE LA COMPANIA DURANTE 2016

los resultados de Euskaltel mostrados @
continuacion recogen, para el afio 2016, la
consolidacion del afio completo de Euskaltel y
R Cable, mientras que el afio 2015 se refiere
a 12 meses de actividad de Euskaltel y el mes

de diciembre de R Cable.

los ingresos fofales de Euskaltel en el 2016
aumentaron hasta 573 millones de euros, un
68,3% mas que en el 2015, principalmente
debido a la consolidacion de R Cable durante
el ejercicio 2016 completo. En términos
comparables, los ingresos del periodo habrian
crecido un 1,3% respecfo al afio anterior gracias
a la evolucion positiva del segmento Residencial.
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DATOS MAS SIGNIFICATIVOS

En millones de euros salvo indicacién en contrario 2016 2015 2014
Ingresos 573 349 321
EBITDA 281 152 156
EBIT 125 Y4 /4
Beneficio neto 62 / 37
Total activo 2.340 2.282 Q78
Deuda financiera neta 1.223 1.358 237
Patrimonio neto /42 /03 647
Empleados (medial 561 362 500
Cotizacion (cierre 31 dic.) [en euros por acciédn) 8,42 11,58 n.d.
Capitalizacion bursdtil (cierre 31 dic.) 1.279 1.758 n.d.
Rentabilidad por dividendo bruto (sobre dltimo precio) 4,3% 0,0% n.d.

Nota: Los resultados de 2016 incluyen la consolidocién;
completé a finales del mes de noviembre. El EBITDA de 2016 hace referencia al EBITDA reportado por la compafiia ajusta
proceso de infegracién de las compaiiias de Euskaltel y R Cable.

ara el afio complefo de R Cable mientras que en 2015 sélo recogio un mes de acfividad ya que la adquisicién se
o por los gastos no recurrentes incurridos en e

86 CORPORACION FINANCIERA ALBA INFORME ANUAL 2016



El segmento Residencial aumenté sus ingresos
un 73,0% (+3,9% en términos comparables)
hasta alcanzar 373 millones de euros. Este
crecimiento es el resultado de la consolidacion
del afio completo de los ingresos de R Cable
(166 millones de euros), una mejora del ARPU
(58,44 euros en 2016 con un incremento de
2,44 euros respecto al de 2015), asi como por
el incremento en los productos contratados por
clienfe ([de 3,3 a 3,5 productos por cliente).

El segmento Empresas que agrupa las Pymes,
grandes cuentas y el sub-segmento de pequefas
empresas (SOHO) obtuvo unos ingresos de

167 millones de euros, un 67,7% mas que en

VENTAS POR SEGMENTO

TOTAL 2016

573

MILLONES DE EUROS

= Residencial 65,1%
= [Empresas 29,1%
== Mayoristas y ofros 5,8%

el afio anterior por la aportacién de R Cable.
En términos comparables los ingresos del
periodo habrian caido un 3,4% respecto al afo
anterior como consecuencia de las presiones
en los precios aplicadas por la competencia y
por la pérdida de un confrafo con insfituciones
pUblicas en el Pais Vasco. Por ofra parte, el
sub-segmento SOHO tuvo un comportamiento
positivo en el afio, con un incremento del 2,9%
en los ingresos en términos comparables.

Fl segmento Mayorista obfuvo un crecimiento
del 30,6% hasta alcanzar 33 millones de
euros por la aportacion de R Cable vy el
comportamiento positivo del segmento.
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EI EBITDA, ajustado por los costes no
recurrentes incurridos en el proceso de
integracion de las companias Euskaltel y R
Cable, ascendié a 281 millones de euros, lo
que supone un crecimiento del 68,0% respecto
al mismo periodo del afio anterior. En términos
comparables, el EBITDA del periodo habria
crecido un 5,1% respecto al afio anterior,
impulsado por el crecimiento de ingresos, una
reduccién de los costes directos y las sinergias
obtenidas en la integracion de R Cable. Asi, el
margen sobre ingresos del EBITDA se situé en
el 49,0% en el 2016, 260 puntos basicos de

mejora respecto al 2015.

El resultado neto aumenté de 7 millones de
euros en 2015 a 62 millones de euros en
2016. Hay que indicar que los resultados

de 2015 inclufan significativos gastos
extraordinarios no recurrentes ligados a la
salida a Bolsa vy a la adquisicién de R Cable y
solo un mes de consolidacion de los resultados
de esfa Sociedad.

El flujo de caja operativo, definido como la
diferencia entre el EBITDA vy las inversiones

netas, ascendié a 185 millones de euros en
2016, representando un ratio de conversion

sobre EBITDA del 65,8%, superior al de las

empresas comparables del sector en Europa.

Lla deuda financiera neta se sitio en 1.223
millones de euros a diciembre de 2016, frente
a 1.358 millones de euros un afio antes. En

términos de ratio de deuda neta sobre EBITDA,
el endeudamiento se redujo en el ejercicio de

51 a 4,2 veces.

PARTICIPACION ACCIONARIAL DE ALBA

Alba es el segundo accionista de la Sociedad
con una participacion del 11,00% de su capital
social a 31 de diciembre de 2016. Durante el
afo, Alba adquirié un 1,00% adicional por 13
millones de euros.

EVOLUCION BURSATIL

En 2016 la cotizaciéon de la accion de la
Sociedad cayé un 27,3%, hasta 8,42 euros
por accion, mientras que su capitalizacion
bursatil descendid a 1.279 millones de euros a
finales del ejercicio.
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EVOLUCION BURSATIL DE EUSKAILTEL EN 2016

Precio
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Fuente: Bloomberg.
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PARQUES
REUNIDOS

DESCRIPCION DE LA COMPANIA

Parques Reunidos es uno de los fres
operadores globales de parques de ocio mas
importantes a nivel mundial, con una fuerte
presencia en Espafa y ofros paises europeos
y en Estados Unidos. Con mdas de 20 millones
de visitantes cada afo, Parques Reunidos es
el segundo operador europeo de parques de
ocio a nivel europeo y octavo a nivel mundial,
asi como el primer operador de parques
acudticos en el mundo.

A 30 de septiembre de 2016, fecha de

cierre de su Ultimo ejercicio contable, Parques
Reunidos contaba con una platoforma de

61 parques en 14 paises, incluyendo varios
proyectos en desarrollo. Su cartera de parques
es muy diversificada, tanto geogréficamente
como por tipologia de parques, al incluir
parques de atracciones, parques de animales
y parques acudticos, entre ofros.

(=]
i
=

www.parquesreunidos.com

Aparte del crecimiento organico pofencial en
sus insfalaciones actuales, Parques Reunidos
cuenta con cuatro vias de crecimiento
adicionales: proyectos de expansion en los
parques actuales, desarrollo de centros de
ocio en parques comerciales y similares (los
Mall Entertainment Centers o MECs), contratos
de gestion de parques propiedad de terceros
y la compra de parques regionales, muchos
de ellos de carécter familiar. Desde un punto
de vista organico, el incremento de ingresos
se producird por el aumento en el nimero de
visitantes y por el mayor ingreso por persona,
fanfo a través del precio neto de las entradas
como de las mayores ventas de restauracion y
ofros servicios dentro de los parques.

Parques Reunidos comenzd a cotizar el 29 de
abril de 2016, tras completar una Oferfa Piblica
de Venta por parte del accionista mayoritario y la
Suscripcion de acciones de nueva emision para
reducir el endeudamiento neto de la Sociedad.
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COMENTARIO SOBRE LAS ACTIVIDADES
DE LA COMPANIA DURANTE 2016

Los resultados operativos de Parques Reunidos
de 2016 se vieron afectados por las
desfavorables condiciones meteoroldgicas en
el noreste de Estados Unidos durante el cuarto
frimestre ([de 30 de junio a 30 de septiembre),
el mas importante del ejercicio para la

Sociedad, y a la caida de los resultados del
parque Marinelond en la Costa Azul francesa,
debido a los extensos dafios causados por
una formenta a principios del ejercicio y por
el atentado terrorista ocurrido en Niza en

el mes de julio. Ambos efectos se han visto
parcialmente amortiguados por los buenos
resultados obtenidos en Espafia y en ofros
paises europeos.
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VENTAS POR EBITDA POR |,
AREA GEOGRAFICA AREA GEOGRAFICA

TOTAL 2016 TOTAL 2016

584 188

MILLONES DE EUROS MILLONES DE EUROS

m== Fstados Unidos 39,8% m== Fstados Unidos 38,3%
= Resto de Europa 36,4% = Resfto de Europo 34,4%
= Espana 23,8% = Espana 27,3%
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Asi, el nimero fofal de visitantes y los ingresos  ejercicio, hasta 188 millones de euros. Los

consolidados se redujeron un 1,8% y 1,2%, ingresos internacionales representaron en el
respectivamente, hasta 19,8 millones de ejercicio 20106 el 76,2% del total, destacando
visitantes y 584 millones de euros, lo que Estados Unidos con un 39,8%.

explica la caida del 2,9% en el EBITDA del

DATOS MAS SIGNIFICATIVOS

En millones de euros salvo indicacién en contrario 2016 2015 2014
Ventas 584 606 543
EBITDA 188 195 170
EBIT 120 127 111
Resultado neto 4 20 5
Total activo 2.208 2.253 2.088
Deuda financiera neta 540 1.047 928
Patrimonio neto 1.132 610 583
Empleados (promedio anual) 8.397 8.542 9.173
Cotizacion (cierre 31 dic.) [en euros por acciédn) 15,26 n.d n.d
Capifalizacién bursatil (cierre 31 dic.) 1.232 n.d n.d
Rentabilidad por dividendo bruto (sobre dltimo precio) 0,0% n.d n.d

Nota: El ejercicio contable de Parques Reunidos finaliza el 30 de septiembre de cada afio.
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El resultado neto de la Sociedad incluye
varios elementos negativos no recurrentes,
como los costes financieros derivados de la
elevada deuda previa a la ampliacion de
capital realizada en la salida a Bolsa, el
coste de la refinanciacion bancaria realizada
simultdneamente a la OPV/OPS, asi como
los costes legales y de asesores financieros
asociados a la misma. En consecuencia, el
resultado neto de Parques Reunidos en el
ejercicio 2016 fue de apenas 4 millones

de euros, frente a los 20 millones de euros
obtenidos el afio anterior. Si se eliminan esfos
efectos no recurrentes y se ajustan los gastos
financieros a la nueva esfructura de deuda
posterior a la salida a Bolsa, el resultado
neto recurrente habria ascendido a 76
millones de euros.

El endeudamiento neto de Parques Reunidos

al cierre del ejercicio era de 540 millones de
euros, un 48,4% menos que en septiembre de
2015 gracias a la ampliacién de capital de
525 millones de euros realizada en el momento
de la salida a Bolsa. Esta deuda financiera neta
equivale a 2,9 veces el EBITDA recurrente del
ejercicio, siendo el objetivo de la Sociedad
reducir esta rafio a 2,0-2,5 veces a medio plazo.

Asimismo, Parques Reunidos tiene el compromiso
de distribuir a sus accionistas el 25-30% del
resultado neto en forma de dividendos. As,
propondrd a la Junta General de Accionistas el

reparto durante 2017 de un dividendo de 20
millones de euros, calculado sobre el resultado

neto del ejercicio 2016 una vez eliminados los
elementos negativos no recurrentes comentados.

PARTICIPACION ACCIONARIAL DE ALBA

Alba es el segundo accionista de la Sociedad con
una participacién del 10,53% de su capital social
a 31 de diciembre de 2016. la mayor parte de
esfa participacion fue adquirida en el marco de la
Salida a Bolsa realizada el pasado 29 de abril,
comprando el resto de las acciones en el mercado
en los siguientes meses. La inversién fotal ascendio
a 127 millones de euros.

En los primeros dias de 2017, Alba adquirio
un 4,30% adicional por 49 millones de euros,
incremenfando su participacién hasta el

14,83% actual.

EVOLUCION BURSATIL

Desde su Salida a Bolsa a finales de abril, la
cofizacion de la accién de Parques Reunidos

se redujo un 1,6%, hasta 15,26 euros por
accién, con una capitalizacién bursatil de 1.232
millones de euros a finales del ejercicio. Hay que
indicar que la cotizacion de la accién tuvo un
comportamiento negativo en los primeros meses,
cayendo hasta 12-13 euros por accion, pero
recuperandose de forma significativa a partir de
mediados del mes de octubre, una vez publicados
los resultados correspondientes al ejercicio
terminado el 30 de septiembre de 2016.
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EVOLUCION BURSATIL DE PARQUES REUNIDOS EN 2016
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CLINICA
BAVIERA

DESCRIPCION DE LA COMPANIA

Clinica Baviera es la empresa lider en Esparia
en la presfacion de servicios oftalmolégicos
para la correccién de problemas oculares
fales como miopia, hipermetropia, astigmatis-
mo, presbicia o cataratas, y cuenta con una
destacada presencia en Alemania y también
en ltalia. En términos de ingresos y resultado,
Clinica Baviera es el mayor grupo de oftalmo-
logia de Europa.

A 31 de diciembre de 2016, Clinica Baviera

contaba con 76 clinicas y consultorios oftal-
moldgicos, de los cuales 52 se encuentran
en Espana, 20 en Alemania y Austria y 4 en
ltalia. La plantilla total a esa fecha ascendia
a 907 empleados, un 4,5% mas que a fina-
les de 2015.

!EI%EI
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[

www.clinicabaviera.com

COMENTARIO SOBRE LAS ACTIVIDADES
DE LA COMPANIA DURANTE 2016

Los resultados de 2016 de Clinica Baviera
se vieron marcados por el crecimiento en
ingresos y rentabilidad en sus principales
mercados vy la mejora continuada de

sus resultados financieros a medida que
avanzaba el ejercicio.
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DATOS MAS SIGNIFICATIVOS

En millones de euros salvo indicacién en contrario 2016 2015 2014
Ventas 92 86 83
EBITDA 16 11 11
EBIT 12 7 6
Resultado neto 8 5 4
Total activo 47 46 49
Deuda financiera neta 5 ] 3
Patrimonio neto 19 21 20
Empleados (31 dic| 907 868 834
Cotizacion [cierre 31 dic.) (en euros por accién) 9,50 5,44 8,49
Capifalizaciéon bursétil (cierre 31 dic.) 155 89 138
Rentabilidad por dividendo bruto (sobre Gltimo precio) 6,6% 4,0% 5,8%

INFORMACION SOBRE SOCIEDADES PARTICIPADAS

97



INFORMACION SOBRE
SOCIEDADES PARTICIPADAS COTIZADAS

Los ingresos tofales crecieron un 7,0%, hasta  que crecié un 8,6% hasta 24 millones de
92 millones de euros, gracias a la evolucién  euros impulsado por el mercado aleman. El

positiva tanto del negocio doméstico, cuyas mejor comportamiento relativo del negocio
ventas aumentaron un 6,5% hasta 68 millones internacional explica que Espaiia redujese su
de euros, como del negocio internacional, peso hasta el 74,0% de las ventas totales.
VENTAS POR EBITDA POR

AREA GEOGRAFICA AREA GEOGRAFICA

TOTAL 2016 TOTAL 2016

92

MILLONES DE EUROS

16

MILLONES DE EUROS

= Espana 74,0% = Espaia 77,8%
== |nternacional 26,0% === |nternacional 22,2%
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El EBITDA aumentd un 44,8% hasta 16 millones
de euros, con una expansion del margen

sobre ventas que pasé del 13,3% en 2015 dl
18,0% en 2016. Esta mejora en la rentabilidad
confirma la fendencia iniciada en el 2015y

se explica, principalmente, por el crecimiento
de la cirugia léser refractiva, de mayor margen
bruto, v el impacto positivo del apalancamiento
operativo de la Sociedad. Hay que resaltar

el crecimiento del margen de EBITDA sobre
ingresos del negocio internacional, que pasa

del 3,0% en 2015 al 15,4% en 2016.

El EBIT v el beneficio nefo atribuible a la
sociedad dominante aumentaron un 78,2% y un
64,2%, respectivamente, hasta 12 y 8 millones
de euros.

En 2016, las inversiones de Clinica Baviera
ascendieron a /7 millones de euros, de los
que el 75,0% se destind al mantenimiento

y reposicién de equipos e insfalaciones y el
25,0% restante a nuevas aperturas y fraslados
de clinicas. En el ejercicio, la Sociedad abrio
fres nuevas clinicas, una en Madrid vy las ofras
dos en la Comunidad Valenciana.

A 31 de diciembre de 2016, Clinica Baviera
contaba con una deuda neta de 5 millones
de euros, 4 millones mas que a finales

del ejercicio anterior por los dividendos
distribuidos en el ejercicio. En 2016, se
distribuyd un dividendo ordinario de 5
millones de euros, equivalente al 80% del

beneficio neto consolidado, y un dividendo
extraordinario de otros 5 millones de euros.

PARTICIPACION ACCIONARIAL DE ALBA

En 2016 Alba mantuvo estable su participacion
del 20,00% en el capital social de Clinica
Baviera, siendo uno de sus mayores accionistas.

EVOLUCION BURSATIL

la cotizacién de la accion de Clinica Baviera
se revalorizé un /4,6% en 2016, frente al
descenso del 2,0% del lbex 35, terminando el
ejercicio en 9,50 euros por accién. Este fuerte
incremento se debio a la importante mejora de
los resullados obtenidos durante el ejercicio, asi
como a la posibilidad de una Oferta Poblica

de Adquisicion de un fercero en el marco del
proceso de venta de las participaciones de Alba
y de ofros accionistas. En este sentido, el 8 de
abril de 2017, varios accionistas relevantes
(incluyendo Alba), representativos en su conjunto
de un 69,3% del capital social, anunciaron

un acuerdo irrevocable para la venta de sus
acciones a Aier Eye Group, a un precio de
10,35 euros por accién, excluyendo el dividendo
bruto de 0,22 euros por accién a distribuir en el
mes de mayo, en el marco de la Oferfa Piblica
de Adquisicién que dicho comprador formulara
en los proximos meses, una vez obtenidas fodas
las autorizaciones pertinentes.
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INFORMACION SOBRE
SOCIEDADES PARTICIPADAS COTIZADAS

EVOLUCION BURSATIL DE CLINICA BAVIERA EN 2016

Precio

10,00
9,00 /\"\II‘
8,00 A W
o0 }7”“*‘ M
6,00 \"\J\'f’

5,00 W@WW

4,00

Dic 15 Mar 16 Jun 16 Sep 16 Dic 16

= Precio por accién (€) lbex 35 (base CBAV)

Fuente: Bloomberg.
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INFORMACION SOBRE

SOCIEDADES PARTICIPADAS NO COTIZADAS

MECALUX

DESCRIPCION DE LA COMPANIA

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
presfacion de servicios relacionados con

las estanterias de paletizacion metdlicas,
almacenes automdticos y ofras soluciones de
almacenamiento, contando con una fecnologia
puntera en el sector.

Mecalux tiene una amplia presencia
internacional, con ventas en alrededor de

OIS
[=1:

www.mecalux.com

70 paises y més del 80% de su actividad
generada fuera de Esparia. Cuenta con centros
productivos en Espafia, Polonia, Estados
Unidos, México, Brasil y Argentina, y con una
extensa red comercial y de distribucion, que

le convierten en una compaiia lider en los
mercados de estanterias del sur de Europa,

NAFTA v Mercosur.

A 31 de diciembre de 2016, Alba tenia una
participacion del 24,38% en el capital social
de Mecalux, un 8,78% directo y un 15,60% a
fravés de Deyd Capital.
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PANASA

DESCRIPCION DE LA COMPANIA

Fundada en 1968, Panasa (Panaderias
Navarras) es uno de los principales fabricantes
de pan, bolleria y pasteleria, fresca y
congelada, en Espafa, con un posicionamiento
Gnico en su mercado.

A través de Berlys, ofrece sus productos a més
de 24.000 clientes incluyendo panaderias,
hoteles, restaurantes, grandes superficies y ofras
tiendas de alimentacion, gracias a su amplia
red de distribucion repartida por toda Espaiia,
contando ademds con una red de mas de 200

[=]%3 (=]
[=]58:2.

www.berlys.es

panaderias exclusivas situadas en el norte de
Espaia principalmente, donde distribuye sus
productos frescos y congelados.

Cuenta con unas modernas instalaciones
productivas habiendo realizado un fuerte
esfuerzo inversor en los ltimos afios.

A 31 de diciembre de 2016, la participacion

de Alba, a fravés de Deyé Capital, en Panasa

era de un 26,50%.
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INFORMACION SOBRE

SOCIEDADES PARTICIPADAS NO COTIZADAS

FLEX

DESCRIPCION DE LA COMPANIA

Flex es una de las principales empresas de
equipos de descanso en Europa, con una fuerfe
presencia Infernacional. Fundada en 1912,
fabrica y comercializa colchones, almohadas,
camas arficuladas y ofros accesorios.

Cracias a una potente carfera de marcas [entre
las que se incluyen Flex, Vi-Spring, Kluft, Mash
y Molaflex, entre ofras) es el mayor fabricante
de equipos de descanso de Esparia, Portugal

y Reino Unido (segmento lujo] y cuenta con un
excelente posicionamiento en EEUU, Chile,
Brasil y Cuba. Mas del 75% de la actividad
del Grupo se produce fuera de Espaia. Cuenta
con plantas de produccién localizadas en
Espaia, Portugal, Reino Unido, EEUU, Brasil,
Chile y Cuba.

[=]: [=]

www.flex.es

Adicionalmente, el Grupo posee una red
de cerca de 100 tiendas bajo las marcas
Noctalia, Plumax y And So To Bed (Reino
Unido y Oriente Medio).

A 31 de diciembre de 2016, la participacion
de Alba, a fravés de Deyd Capital, en Flex era
de un 19,75%. El 28 de marzo de 2017, se
alcanzé un acuerdo para vender la totalidad
de dicha participacién por un importe de 59,2
millones de euros, obteniendo una plusvalia
bruta de 40,7 millones de euros.
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SIRESA
ENCAMPUS

DESCRIPCION DE LA COMPANIA

EnCampus se dedica a la compra, desarrollo
y gestion de residencias universitarias y
colegios mayores con el objetivo de crear la
mayor cartera de residencias de estudiantes
universitarios en Espafia.

A finales de 2012, la Sociedad adquirié una

parficipacion en Siresa, empresa lider en

residencias de estudiantes en Espafia, con mas
de 6.700 plazas en 25 residencias localizadas

en los principales ciudades del pais. Hasta la
fecha, EnCampus ha desarrollado una cartera

mm

www.resa.es

de nuevos proyectos con 1.500 plazas, a
través de la adquisicién y desarrollo de nuevas
residencias en Madrid (3), Barcelona (2),
Tarragona (1) y Valencia (1).

A 31 de diciembre de 2016, la participacién
de Alba, a fravés de Deyd Capital, era
del 32,75%.
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INFORMACION SOBRE
SOCIEDADES PARTICIPADAS NO COTIZADAS

in-STORE
MEDIA

o

www.in-storemedia.com

DESCRIPCION DE LA COMPANIA in-Store Media cuenta con un fuerte componente
infernacional, con mdas del 5% de su actividad

in-Store Media, creada en 1998, es generada fuera de Espaiia (Portugal, México,

actualmente una de las empresas lideres a Argentina, Chile, Francia y Polonia), siendo

nivel mundial en la explotacién de soportes lider en tecnologia, innovacién y facturacion en

publicitarios en puntos de venta a través de fodos los mercados mencionados.

acuerdos en exclusividad con los refailers y la

presfacién de servicios a los anunciantes. A 31 de diciembre de 2016, la participacion

de Alba, a través de Deyé Capital, en in-Store
la Sociedad frabaja con mas de 40 refailers  Media era de un 18,89%.
y gestiona cerca de 2.000 camparias anuales
en mas de 4.500 puntos de venta para
grandes marcas.
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TERBERG
ROS ROCA

DESCRIPCION DE LA COMPANIA

Desde su fundacion en 1953, Ros Roca ha
centrado su actividad en la fabricacion de
vehiculos de recogida de residuos urbanos

y bienes de equipo aplicados al medio
ambiente. la compaiia estd especializada en
la fabricacion y comercializacion de vehiculos
de recogida y limpieza urbana (recolectores
compactadores sobre camiones, maquinaria
para limpieza viaria y equipos para la limpieza
de alcantarillado).

En el primer trimestre 2016, Ros Roca
Environment y la compaiia holandesa Terberg
Environmental completaron su fusién, creando
TRRG Holding Limited. Terberg Environmental
es la filial medioambiental del conglomerado
familiar holandés Terberg.

CleC)
=]

WWW.rosroca.com

Con una gran complementariedad de producfos
y mercados, la fusién de ambas compaiias

ha permitido crear un lider destacado en la
gestion de residuos urbanos con la fabricacion
de equipos recolectores, chasis especiales y
sistemas de elevacion, con centros productivos
en Reino Unido, Espaia, Holanda, Alemania y
Francia.

A 31 de diciembre de 2016, la participacion

de Alba, a través de Deyd Capital, en TRRG
era de un 7,5%.
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ACTIVIDAD INMOBILIARIA

Alba disponia a finales de 2016 de 97.800
m? de superficie alquilable y 1.500 plazas de
garaje, principalmente en edificios de oficinas
ubicados en Madrid (78.000 m?) y Barcelona
(18.000 m?).

El valor contable de los inmuebles se actualiza
anualmente con base en la tasacion efectuada
por un experto independiente, que, al 31

de diciembre de 2016, los valoré en 371,6
millones de euros, lo que supone 19,4 millones
de euros més respecto al afo anterior. Este
importe de tasacion supera al valor nefo de la
inversion en 128,9 millones de euros.

El nivel de ocupacion al final del ejercicio de
2016 se situd en el 81,8%, inferior en 3,4
puntos a la ocupacién de finales de 2015.

Los ingresos por arrendamientos de inmuebles
ascendieron a 18,6 millones de euros en el
ejercicio. Los gastos directos de la actividad

inmobiliaria se situaron en 5,0 millones de euros.

la rentabilidad bruta calculada sobre la
valoracion a fin de afo ha alcanzado un
5,0%. Durante el ejercicio se han realizado
inversiones por importe de 3,8 millones de
euros encaminadas a actualizar los espacios
alquilables, mejorar la imagen de los inmuebles
que lo requerian y modernizar las instalaciones,
consiguiendo una mayor eficiencia y
afadiendo valor a los mismos.

En el primer frimestre de 2017 se vendieron
cuatro plantas de oficinas y setenta plazas de
parking situadas en el edificio Miguel Angel,
23 (Madrid). El precio de venta ha sido 24,5
millones de euros (equivale a 5.833 €/m?
sobre rasante] que ha supuesto unas plusvalias
de 3,1 millones de euros.

A mediados del mes de abiril se ha vendido
ofro inmueble de oficinas en Madrid por 13,3
millones de euros, obteniendo unas plusvalias
de 2,4 millones de euros.
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CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016Y 2015

En millones de euros Notas 31/12/2016 31/12/2015
Activo
Inversiones inmobiliarias 5 3491 3522
Inmovilizado material 6 7,0 7.7
Inversiones en asociadas 7 23214 2.236,0
Inversiones financieras a valor razonable con cambios en Py G 8 325,2 285,9
Ofros activos financieros Q 132,9 149,0
Activos por impuesto diferido 19 0,8 0,9
Activo no corriente 3.136,4 3.031,7
Activos no corrienfes mantenidos para la venta Sy/ 53,5
Clientes y ofras cuentas a cobrar 10 139,7 162,0
Ffectivo y ofros medios equivalentes 11 4699 298,8
Activo corriente 663,1 460,8
Total Activo 3.799,5 3.492,5
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En millones de euros Notas 31/12/2016 31/12/2015

Patrimonio nefo y Pasivo

Capital social 12 58,3 58,3
Reservas por ganancias acumuladas y ofros 12 3.593,5 3.285,6
Acciones propias 12 (2,4) (2,4)
Dividendo a cuenta 3 (29,1) (29,1)
Patrimonio neto 3.620,3 3.312,4
Intereses minoritarios 0,7 0,6
Patrimonio nefo total 3.621,0 3.313,0
Deudas con entidades de crédito 16 127,5 136,6
Otros Pasivos financieros Q 2,7 2,8
Provisiones 14 0,7 0,1
Pasivos por impuesto diferido 19 32,3 26,9
Pasivo no corriente 163,2 166,4
Proveedores y ofras cuentas a pagar 15 6,2 4,1
Deudas con entidades de crédito 16 9,1 9,0
Pasivo corriente 15,3 13,1
Total Patrimonio neto y Pasivo 3.799,5 3.492,5
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CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

Millones de euros Notas 2016 2015
Participacion en el resultado del ejercicio de las asociadas 7 165,0 61,3
Ingresos por arrendamientos 21 18,6 15,6
Variaciones del valor razonable de inversiones inmobiliarias 5 15,8 4.7
Resultado de la enajenacion e ingresos de activos financieros y ofros 7y8 168,6 1390
Deterioro de activos 7y9 11,2 43,7
Castos de personal 22.a (11,9 (10,6)
Ofros gastos de explotacion 21 (11,3) (10,2)
Amortizaciones (0,9 (0,9)

Beneficio/(Pérdida) de explotacién 355,2 242,7
Ingresos financieros 22.b 7.0 8,0
Gastos financieros y diferencias de cambio (2,7) (1,0)
Variacién de valor razonable de instrumentos financieros y ofros 8y22.c 54,5 19,4

Resultado financiero 58,8 25,8

Beneficio/(Pérdida) antes de impuestos de actividades continuadas 414,0 268,5
Casto por impuesfo sobre sociedades 19 (5,4) 1,6

Beneficio/(Pérdida) de actividades continuadas 408,6 270,1

Resultado consolidado del ejercicio 408,6 270,1
Resultado atribuido a intereses minoritarios 0,8 0,5

Resultado consolidado del ejercicio atribuido al grupo 407,8 269,6

Acciones en circulacion promedio del afio (excluidas acciones propias) 12 58.240.102 58.240.102

Ganancia bésica y diluida por accién [euros/accion) 7,00 4,63
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ESTADOS CONSOLIDADOS DEL RESULTADO GLOBAL
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

Millones de euros Notas 2016 2015
Resultado consolidado de la cuenta de pérdidas y ganancias 408,6 270,1
Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio
Por valoracién de instrumentos financieros 41,06) 24,6
Por inversiones en asociadas 7 41,06) 24,6
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto (41,6) 24,6
Resultado global total 367,0 294,7
Atribuidos a la entidad dominante 366,2 294,2
Atribuidos a infereses minoritarios 0,8 0,5
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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 2016 Y 2015

Reservas por

Ganancias Acciones
Millones de euros Capital social acumuladas y ofros propias
Saldo al 1 de enero de 2015 58,3 3.049,6 (2,4)
Variaciones en el patrimonio neto consolidado de
las asociadas (nota /) - 24,6
Resuliado del ejercicio - 269,6
Total ingresos y gastos del ejercicio - 294,2
Dividendo a cuenta del ejercicio anterior [nota 3) - (29,1)
Dividendos pagados en el ejercicio (nota 3) - (29,1)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 58,3 3.285,6 (2,4)
Variaciones en el patrimonio neto consolidado de
las asociadas (nota /) - 41,06)
Resuliado del ejercicio - 407,8
Total ingresos y gastos del ejercicio - 366,2
Dividendo a cuenta del ejercicio anterior [nota 3) - (29,1)
Dividendos pagados en el ejercicio (nota 3) - (29,1)
Oftras variaciones - 0, 1)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 58,3 3.593,5 (2,4)

122 CORPORACION FINANCIERA ALBA INFORME ANUAL 2016



Dividendo Patrimonio Intereses Patrimonio
a cuenta neto minoritarios neto tofal
(29,1) 3.076,4 0,6 3.077,0
24.6 24,6
269,6 0,5 270,1
294,2 0,5 204,7

291
(29,1) (58,2) (0,5) (58,7)
(29,1) 3.3124 0,6 3.313,0
41,6 41,0
407,8 0,8 408,6
366,2 0,8 367,0

29,1
(29,1) (58,2) (0,8) (59,0)
(0,1) 0,1 :
(29,1) 3.620,3 0,7 3.621,0
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CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015 (Nota 27)

Millones de euros Notas 2016 2015
Actividades de explotacién
Resultado del ejercicio 4078 269,6
Ajustes del resultado
Amortfizaciones 0,9 0,9
Variaciones valor razonable de inversiones inmobiliarias 5 (15,8) (4,7)
Participacion en el resultado del ejercicio de las asociadas 7 (165,0) (61,3)
Resultado de activos (168,06) (139,0)
Deterioro de activos 6,7y8 (11,2) (43,7)
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros y ofros 8y22.c (54,5) (19,4)
Ingresos financieros 22.b (7,0) (8,0)
Gastos financieros 2,7 1,6
Impuesto de sociedades 19 54 (1,6)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién
Cobro de dividendos 114,4 113,7
Capital circulante 3,0 33,6
Pagos fraccionados del impuesto de sociedades 17,6 (75,4)
Cobro de intereses 7,0 8,0
Pago de intereses (2,7) (1,6)
Ofros concepfos 1,6 04
Caja nefa de actividades de explotacién 135,6 73,1
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Millones de euros Notas 2016 2015

Actividades de inversién

Compras inmovilizado financiero 7y 8 (268,2) (235,6)
Ventas inmovilizado financiero 7 374,6 458,5
Compras de inversiones inmobiliarias 5 (3,8) (150,6)
Ventas de inversiones inmobiliarias 5 0,1 9.4
Caja neta de actividades de inversién 102,7 81,7

Actividades de financiacién

Pago de dividendos 3 (58,2) (58,2)
Disposicion de deudas con entidades de crédito 16 - 145,6
Devolucién y amortizacion de deudas con entidades de crédito 16 (9,0) (435,8)
Caja neta de actividades de financiacién (67,2) (348,4)
Incremento/(disminucién) caja neta 1711 (193,6)
Efectivo y otros medios equivalentes a 01/01 298,8 492,4
Efectivo y ofros medios equivalentes a 31/12 (nota 11) 469,9 298,8
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CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS

1. Actividades

Corporacién 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 defallan més adelante. También forman
parte de sus actividades basicas la explotacion
de inmuebles en régimen de alquiler y la
participacion en empresas a fravés de la
actividod 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 relacion con el patrimonio, la situacion
financiera y los resultados de la misma.

Por esfe 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 2016 han sido
formuladas por el Consejo de Administracién

en su sesion del 27 de marzo de 2017, y han
sido elaboradas de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (de
ahora en adelante, NIIF) adoptadas por la Unién
Europea, de conformidad con el Reglamento
(CE) nimero 1606,/2002 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 19 de julio, asi como
las modificaciones posteriores, de modo que
reflejan la imagen fiel del patrimonio y de la
situacién financiera consolidada de Alba a 31
de diciembre de 2016, de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el pafrimonio
neto y de los flujos de efectivo consolidados que
se han producido en el Grupo en el ejercicio
finalizado en esta fecha.

Los principios v criterios de valoracién aplicados
se detallan en la Nota 4 de esfa memoria
consolidada. No existe ningdn principio contable
o criterio de valoraciéon de cardcter 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 anferior.

a) Normas e interpretaciones aprobadas por
la Unién Europea aplicadas por primera vez
en este ejercicio

las politicas contables utilizadas en la
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preparacién de estas cuentas anuales
consolidadas son las mismas que las aplicadas
en las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2015, excepto por las siguientes
modificaciones a las normas que se han
aplicado por primera vez en esfe ejercicio:

Mejoras anuales de las NIIF.

Ciclo 2010-2012

Estas mejoras a las NIIF incluyen
las siguientes modificaciones:

NIIF 2 Pagos basados en acciones

Esta mejora se aplica de forma prospectiva

y aclara diversas cuestiones relacionadas

con las definiciones de las condiciones de
rendimiento y de servicio que son condiciones
para la irevocabilidad de la concesion. Las
aclaraciones son consistentes con como el
Crupo ha identificado en ejercicios anteriores las
condiciones de rendimiento y de servicio que son

condiciones para imevocabilidad de la concesion.

Ademas, el Grupo no habia concedido ningin
derecho durante 2016 ni 2015. Por lo tanto,
estas modificaciones no afectan a las cuentas
anuales o a las politicas contables del Grupo.

NIC 16 Inmovilizado material y
NIC 38 Activos Intangibles

la modificaciéon se aplica de forma refroactiva

y aclara que el activo puede ser revaluado en
referencia a dafos de mercado observables,
ajustando el importe bruto en libros del activo al
valor de mercado o mediante la deferminacion
del valor de mercado y ajustando el importe
bruto en libros proporcionalmente de forma que
el valor resultante sea igual al valor de mercado.
Ademds, la amortizaciéon acumulada es la
diferencia enfre el importe bruto y el importe en
libros de los activos. Este cambio no ha fenido
ningtn impacto en los ajustes de revalorizacién
registrados por el Grupo en el ejercicio actual.

NIC 24 Informacién a
Revelar sobre Partes Vinculadas

la modificacion se aplica retroactivamente
aclara que cuando el personal clave de la
direccion no sean empleados de la enfidad,
sino de ofra enfidad que se dedique a gestionar
las distintas entidades del grupo, hay que
desglosar las transacciones con la entidad

que gestiona y no con los directivos. Ademds,
se fienen que desglosar los gastos de gestion
incurridos. Esta modificacion no es relevante
para el Grupo.

Mejoras anuales de las NIIF.
Ciclo 2012-2014

Estas mejoras incluyen
las siguientes modificaciones:
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NIIF 5 Activos no corrientes mantenidos para
la venta y operaciones interrumpidas

los activos (o grupos de activos) son
generalmente enajenados a través de su
venta o su distribucion a los propietarios. Las
modificaciones aclaran que no se considera
un nuevo plan de enajenacién cuando

una entidad decide vender un activo (o un
grupo enajenable] que estaba previamente
clasificado como mantenido para disfribuir a
los propietarios, o al revés, cuando decide
distribuir a los propietarios un activo que esfaba
previamente clasificado como mantenido
para la venta. Por tanto, no se inferrumpe la
aplicacion de los requerimientos de la NIIF 5.
la modificacion se aplica prospectivamente.

NIC 19 Beneficios a los empleados

la modificacion aclara que, para calcular la tasa
de descuento de los planes de refribuciones a

los empleados, hay que utilizar los tipos de los
bonos de sociedades de alta calidad que operen
en mercados profundos de los paises que utilicen
la misma moneda que la enfidad que tiene la
obligacion, en lugar de los correspondientes al
pais en el que estd ubicada la sociedad. Si no
hay un mercado profundo para los bonos de
sociedades de alta calidad con esa divisa, se
utilizardn los tipos de los bonos emitidos por las
administraciones pblicas. la modificacion se
aplica prospectivamente.

Modificaciones a la NIC 1.

Iniciativa sobre informacién a revelar

las modificaciones a la NIC 1 Presentacion
de Estados Financieros aclaran, en lugar de
cambiar de manera significativa, los requisitos
de la NIC 1. Las modificaciones aclaran:

® |os requisitos de materialidad de la NIC 1.

® Que las partidas especificas del estado
de resultados, del estado de ofro resultado
global y del estado de situacién financiera
se pueden desagregar.

® Que las entidades tienen flexibilidad
respecto al orden en que se presentan las
notas de las cuentas anuales.

® Que la participacién en ofro resultado
global de asociadas y negocios conjuntos
que se contabilicen utilizando el método de
la participacién se debe presentar de forma
agregada en una sola linea, y clasificadas
entre aquellas partidas que serén o no
serdn posteriormente reclasificados al
estado de resultados.

Por otra parte, las modificaciones aclaran los
requisitos que se aplican cuando se presentan
subfofales adicionales en el estado de situacion
financiera y en los estados de resultados y ofro
resultado global. Estas modificaciones no han
fenido ningdn impacto en el Grupo.
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Modificaciones a las NIC 16 y NIC 38.
Aclaracién de los métodos aceptables de
amortizacién

Estas modificaciones aclaran que los ingresos
reflejan un patron de obtfencién de beneficios
economicos originados por la explotacion de
un negocio (del cual forma parte el activol, mas
que los beneficios econdmicos que se consumen
por el uso del activo. Por tanto, no se puede
amortizar el inmovilizado material utilizando un
método de amortizacién basado en los ingresos
y solo puede utilizarse en muy limitadas
circunstancias para amortizar los activos
infangibles. Estas modificaciones se aplican
prospectivamente. El Grupo no ha tenido ningin
impacto dado que no utiliza un método de
amortizacién basado en los ingresos.

b) Normas e interpretaciones emitidas por el
IASB, pero que no son aplicables en este ejercicio
El Grupo tiene la infencién de adoptar las normas,
interprefacion y modificaciones a las normas
emitidas por el IASB, que no son de aplicacién
obligatoria en la Unién Europea a la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales consolidadas,
cuando entren en vigor, si le son aplicables.
Aunque el Grupo esfd actualmente analizando su
impacto, en base a los andlisis realizados hasta la
fecha, el Grupo estima que su aplicacién inicial no
fendré un impacto significativo sobre sus cuentas
anuales consolidadas, excepto por las siguientes
normas, inferprefacion y modificaciones a las
normas emifidas:

NIIF 9 Instrumentos financieros

En julio de 2014, el IASB publico la versién
final de la NIIF @ Insfrumentos financieros

que sustituye a la NIC 39 Instrumentos
Financieros: valoracion y clasificacion y a
todas las versiones previas de la NIIF 9. Esta
norma recopila las tres fases del proyecto

de instrumentos financieros: clasificacion

y valoracién, deterioro y contabilidad de
coberturas. La NIIF @ es de aplicacion para
los ejercicios que comiencen el 1 de enero
de 2018 o posteriormente, y se permite

su aplicacion anticipada. Excepto para la
contabilidad de coberturas, se requiere su
aplicacién retroactiva, pero no se requiere
modificar la informacion comparativa. Para la
contabilidad de coberturas los requerimientos
generalmente se aplican de forma prospectiva,
salvo para limitadas excepciones.

El Grupo tiene previsto adoptar la nueva norma
en la fecha de aplicacion requerida. Durante
2016, el Grupo ha realizado una evaluacion
a alfo nivel de los impactos de los tres aspectos
de la NIIF 9. Esta evaluacion preliminar se
basa en la informacién actualmente disponible
y puede estar sujeta a variaciones por andlisis
adicionales més profundos o por informacién
adicional que esté disponible en el futuro.

(a) Clasificacién y valoracién

El Grupo no espera grandes cambios en su
balance o patrimonio por la aplicacion de los
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requerimientos de clasificacion y valoraciéon de
la NIIF 9. Espera continuar valorando a valor
razonable todos los activos financieros que
actualmente se registran a valor razonable.

los préstamos, asi como los deudores
comerciales se mantienen para recibir los

flujos de efectivo contractuales y se espera que
supongan flujos de efectivo que representan
Unicamente pagos del principal e intereses.

Por lo tanto, el Grupo espera que se continGen
registrando al coste amortizado de acuerdo
con la NIIF 9. Sin embargo, el Grupo analizarg
en mdés detalle las caracteristicas de flujo de
efecfivo contractuales de esfos insfrumentos
antes de concluir si fodos los instrumentos
cumplen con los criterios para valorarse a coste
amortizado de acuerdo con la NIIF 9.

(b) Deterioro
El Grupo no espera un impacto significativo.

NIIF 15 Ingresos ordinarios procedentes de
contratos con clientes

la NIIF 15 fue publicada en mayo de 2014

y establece un nuevo modelo de cinco pasos
que aplica a la contabilizacién de los ingresos
procedentes de confratos con clientes. De
acuerdo con la NIIF 15 el ingreso se reconoce
por un importe que refleje la contraprestacion
que una entidad espera tener derecho

a recibir a cambio de transferir bienes o
servicios a un cliente.

Esta nueva norma derogard todas las normas
anteriores relativas al reconocimiento de
ingresos. Se requiere una aplicacioén refroactiva
fotal o refroactiva parcial para los ejercicios
que comiencen el 1 de enero de 2018 o
posteriormente, permitiéndose la aplicacion
anticipada. El Grupo tiene previsto adoptar la
nueva norma en la fecha efectiva requerida
utilizando el método refroactivo total. Durante
2016, el Grupo ha llevado a cabo una
evaluacion preliminar de la NIIF 15, la cual
estd sujefa a los cambios que surjan del andlisis
mas defallado que se esté realizando. Ademas,
el Grupo estd considerando las aclaraciones
emitidas por el IASB en abril de 2016y

supervisard cualquier ofro desarrollo.

Dada la fipologia de negocio del grupo, no se
han identificado impactos significativos.

NIIF 16 Arrendamientos

la NIIF 16 fue emitida en enero de 2016y
reemplaza a la NIC 17 Arrendamientos, CINIIF
4 Determinacion de si un confrafo contfiene

un arrendamiento, SIC-15 Arrendamientos
operativosincentivos y SIC-27 Evaluacion de

la esencia de las transacciones que adoptan la
forma legal de un arrendamiento. la NIIF 16
establece los principios para el reconocimiento,
la valoracion, la presentacion y la informacion
a revelar de los arrendamientos y requiere

que los arrendatarios contabilicen todos los
arrendamientos bajo un Gnico modelo de
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balance similar a la actual contabilizacién de
los arrendamientos financieros de acuerdo con
la NIC 17. Lla norma incluye dos exenciones

al reconocimiento de los arrendamientos por
los arrendatarios, los arrendamientos de activos
de bajo valor [por ejemplo, los ordenadores
personales) y los arrendamientos a corto plazo
(es decir, los contratos de arrendamiento con un

plazo de arrendamiento de 12 meses o menos).

En la fecha de inicio de un arrendamiento,

el arrendatario reconocerd un pasivo por los
pagos a realizar por el arrendamiento (es decir,
el pasivo por el arrendamiento) y un activo
que representa el derecho de usar el activo
subyacente durante el plazo del arrendamiento
(es decir, el activo por el derecho de uso). Los
arrendatarios deberan reconocer por separado
el gasto por intereses correspondiente al
pasivo por el arrendamiento y el gasto por la
amortizacién del derecho de uso.

los arrendatarios también estardn obligados

a reevaluar el pasivo por el arrendamiento al
ocurrir cierfos eventos (por ejemplo, un cambio
en el plazo del arrendamiento, un cambio en
los pagos de arrendamiento futuros que resulten
de un cambio en un indice o tasa utilizada
para deferminar esos pagos). El arrendatario
generalmente reconocerd el importe de la
reevaluacion del pasivo por el arrendamiento
como un ajuste al activo por el derecho de uso.

la contabilidad del arrendador segin la NIIF
16 no se modifica sustancialmente respecto

a la contabilidad actual de la NIC 17. Los
arrendatarios continuarén clasificando los
arrendamientos con los mismos principios de
clasificacién que en la NIC 17y registrarén
dos fipos de arrendamiento: arrendamientos
operativos v financieros.

La NIIF 16 también requiere que los
arrendatarios y los arrendadores incluyan
informaciones a revelar mas extensas que las

estipuladas en la NIC 17.

Lla NIIF 16 es efectiva para los ejercicios
anuales que comiencen el 1 de enero de 2019
o posteriormente, permitiéndose su aplicacion
anticipada, pero no antes de que una entidad
aplique la NIIF 15. Un arrendatario puede
optar por aplicar la norma de forma retroactiva
fofal o mediante una transicién refroactiva
modificada. Las disposiciones fransitorias de la
norma permiten cierfas exenciones.

El grupo no ha identificado impactos significativos.

Mejoras anuales de las NIIF.
Ciclo 2014-2016

Estas mejoras a las NIIF incluyen las siguientes
modificaciones:

NIC 28 Inversiones en entidades asociadas y
en negocios conjunfos

las modificaciones aclaran los siguientes aspectos:
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* Una sociedad de capifal riesgo, o
una entidad similar, puede elegir en
el momento del reconocimiento inicial
valorar sus inversiones en asociadas o
negocios conjuntos al valor razonable con
contrapartida en resultados. Esta eleccion se
puede hacer inversién a inversion.

* Si una enfidad, que no es una entidad de
inversion, tiene una participacion en una
asociada o negocio conjunto que es una
entidad de inversion, puede elegir entre
mantener la valoracion al valor razonable
aplicada por la entidad de inversion a las
inversiones de la asociada o del negocio
conjunto cuando aplique el método de la
parficipacion. Esta eleccion se hace para
cada asociada o negocio conjunto desde
la Oltima fecha entre la que se registra la
asociada o negocio conjunto y la fecha en
que la asociada o el negocio conjunto forma
SU Propio grupo.

Estas modificaciones son efectivas desde el
1 de enero de 2018 y se tienen que aplicar
retroactivamente.

Modificaciones a la NIC 7.
Estado de flujos de efectivo:
Iniciativa sobre informacién a revelar

las modificaciones a la NIC 7 forman parte
de la Iniciativa sobre Informacién a revelar del
IASB v requieren que la entidad proporcione

informacion que permita a los usuarios de los
esfados financieros evaluar los cambios en
los pasivos derivados de las actividades de
financiacion, incluyendo fanto los cambios
que provengan de flujos de efectivo como
los que no se deban a flujos de efectivo. En
la aplicacion inicial de la modificacion, las
entidades no estén obligadas a proporcionar
informacién comparativa para los ejercicios
anteriores. Estas modificaciones son efectivas
para los ejercicios anuales que comiencen
del 1 de enero de 2017 o posteriormente,
permitiéndose su aplicacion anticipada. La
aplicacién de estas modificaciones no supondrd
que el Grupo incluird informacién adicional.

Modificaciones a la NIC 12.
Reconocimiento de los activos por impuestos
diferidos de pérdidas no realizadas

las modificaciones aclaran que una entidad
necesita considerar si la normativa fiscal
restringe los beneficios fiscales que se pueden
utilizar para compensar la diferencia temporaria
deducible. Ademds, las modificaciones
proporcionan una guia sobre la forma en que
una entidad debe deferminar los beneficios
fiscales futuros y explican las circunstancias

en las que el beneficio fiscal puede incluir la
recuperacién de algunos activos por un importe
superior a su valor en libros.

las entidades estén obligadas a aplicar las
modificaciones de forma retroactiva. Sin
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embargo, en la aplicacién inicial de las
modificaciones, el cambio en el patrimonio

del primer ejercicio que se presente puede
registrarse en reservas (o en ofro componente
del patrimonio, segin sea més apropiado), sin
fener que repartir el efecto del cambio entre
reservas y ofros componentes de pafrimonio. Las
entidades que apliquen esta exencion deben
informar sobre ello.

Estas modificaciones son efectivas para los
ejercicios anuales que comiencen el 1 de enero
de 2017 o posteriormente, permitiéndose su
aplicaciéon anticipada. Siuna entidad aplica las
modificaciones para un ejercicio anterior, debe
informar sobre ello. No se espera que estas
modificaciones afecten al Grupo.

Los cuentas anuales consolidadas se presentan en
millones de euros salvo que se indique lo contrario.

2.2. Utilizacién de juicios y estimaciones en la
elaboracién de las cuentas anuales consolidadas

Para la preparaciéon de deferminadas
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 confables
y a los importfes del activo, pasivo, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados
en ellas. Las estimaciones mas significativas
utilizadas en la preparacion de estas cuentas
anuales consolidadas se refieren a:

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

- la valoracién de los fondos de comercio
de consolidacion para deferminar lo
existencia de pérdidas por deferioro de
los mismos (nota 4.c).

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

las estimaciones e hipdtesis utilizadas son
revisadas de forma periddica. Si como
consecuencia de esfas 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

las sociedades dependientes se han
consolidado por el método de infegracion
global. Se obtiene control cuando el Grupo
se encuentra expuesto, o tiene derechos,

a los rendimientos variables derivados de

su implicacién en una subsidiaria y fiene la
posibilidad de influir en dichos rendimientos

a fravés del ejercicio de su poder sobre la
subsidiaria. Concretamente, el Grupo controla
una subsidiaria si, y solo si, el Grupo tiene:
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e Poder sobre la subsidiaria (derechos
existentes que le dan la facultad de dirigir
las actividades relevantes de la subsidiaria)

® FExposicion, o derechos, a los rendimientos
variables derivados de su involucracién en
la subsidiaria

e Puede influir en dichos rendimientos
mediante el ejercicio de su poder sobre

la subsidiaria

Generalmente, existe la presuncion de que la

mayoria de derechos de vofo suponen el confral.

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 adquisicién con respecto a

los valores razonables de los activos netos
identificables adquiridos se reconoce como
fondo de comercio. Cualquier defecto del
coste de adquisicién con respecto a los valores
razonables de los activos netos identificables
adquiridos, es decir, descuento en la

adquisicién, se imputa, en su caso, a resultados

en la fecha de adquisicién.

la participacion de ferceros en el patrimonio
del Grupo y en los resultados del ejercicio se
presenta en los epigrafes “Intereses Minorifarios”
dentro del “Patrimonio Neto Total” del Balance
de situacién consolidado y “Resultado atribuido
a infereses minoritarios” de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias consolidada.

De acuerdo con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera, las sociedades
del grupo se han consolidado por el método
de infegracién global, integrandose en las
cuentas anuales consolidadas la totalidad de
sus acfivos, pasivos, ingresos, gastos v flujos
de efecfivo una vez realizados los ajustes

y eliminaciones correspondientes de las
operaciones intra-grupo.

A continuacién se muestra la informacion
correspondiente al 31 de diciembre de los

anos 2016y 2015:
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Coste neto en Patrimonio neto

Porcentaje de libros antes de  antes de resultados  Resultado del
Sociedad dependiente Actividad Afios participacién consolidar no distribuidos ejercicio
Alba Patrimonio Inmobiliario, S.A.U o

P a ’ Inversion 2016 100,00 180,9 194.0 6,7
Sastello, 77, 5 planta inmobiliaria 2015 100,00 1800 187'3 64
Alba Europe SARL iy

A Inversion 2016 100,00 287.4 289.7 24
f_‘ﬁg‘égflj‘femﬁgg 6 mobiliaria 2015 100,00 147'8 147'7 0.0
. . Sociedad
Arté Capital, SGEIC SAU. - Gestora de 2016 78,51 17 2,9 4,0
8006 Mg camanca. Enfidades 2015 81,00 117 2.7 26
adn de Capital
Arté Partners, S.A. .

P S Inversion 2016 78,51 1,7 2,1 3,8
Sastello, 77, St planta mobiliaria 2015 81'00 17 2 2'4
Deyé Capital, SCR, S.A.U. Sociedad de 2016 100 00 147 5 185 5 106
Sastello, 77, 5 planta ﬁgg’gg‘ 2015 100,00 147'5 172'8 645
Deyd Capital IV, SCR, S.A.U. Sociedad de
Castells, 77, 5% planta capital 2016 100,00 0,4 0,4 (1.2)
28006-Madrid riesgo
Alba Partici aciones, S.A.U. Inversion 2016 i ) ) i
Sastello, 77, 3 planta mobiliaria 2015 100,00 117.6 2.045,7 200,6
gﬂs:ﬁépgr}id gaclig:te;, SAU. Inversion 2016 - - -

{ P mobiliaria 2015 100,00 199,1 186,8 3,3

28006-Madrid

EY es el auditor de fodas las sociedades.
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Alba Participaciones, S.A.U. y Balboa una participacion del 20%. Para determinar la

Participaciones en el ejercicio 2016 se han existencia de influencia significativa, la sociedad

fusionado por absorcion con Corporacion dominante considera, entre ofras situaciones, la

Financiera Alba, S.A. representacion en el Consejo de Administracion
o la posibilidad de nombrar un Consejero,

2.4. Sociedades asociadas la participacién en el proceso de fijacion de

politicas y la permanencia de la participacion.
Se consideran sociedades asociadas
aquéllas sobre las que Alba tiene una A confinuaciéon se muestra la informacion
influencia significativa aunque no alcance correspondiente a los ejercicios 2016y 2015:

Porcentaje de participacién

A A
Sociedad asociada / Auditor Domicilio Social Actividad 31-12-16 31-12-15 Variacién
Acerinox, S.A. Santiago de Compostela, 100. Fabricacion y venta de
KPMG Auditores N\odrig ° acero moxidébb 18,96 19,62 0,66)
ACS, Actividades de y
Construccion vy Servicios, S.A. AVdOZ de Pio XIl, 102. Construccion vy servicios 7,52 11,69 4,17)
Del Y Madrid Y
eloifte
Bolsas y Mercados Esparioles, Sie d -
Sociedad Holding De Mercados y Plaza de la lealtad, 1. “|s le(;r(w]oséﬂe regisiros, 12 06 10 57 1 49
Sistemas Financieros, S.A. Madrid Iquidacion y de val ' ' '
PWC compensacion de valores
Clinica Baviera, S.A.1" Paseo de la Castellana, 20. Servicios de
PWC Madrid medicina oftalmolégica 20,00 20,00
E$ro Foods, S.A. ;’/C\J;Z?idde la Castellana, 20. Alimentacion 10,01 10,01
Parque Tecnolégico,
Puskaliel, A Edficio 800 Telefonia 11,00 10,00 1,00
variores Derio - Vizcaya
Indra Sistemnas, S.A. Avda. de Bruselas, 35. Nuevas 1132 1132
Deloitte Alcobendas - Madrid tecnologias ' '
Parques Reunidos Recinto Parque de Afracciones, - :
Ser?/icios Centrales, S.A. Casa de Campo s/n. Actividades recreativos y 10,53 - 10,53
KPMG Auditores Madrid de enfrefenimiento
: ] ) Fabricacion de envolturas
\E/‘YSCO{OH’ SA. -?gilggr%r;? ll\mlgijgprg‘ Berroa. cdamicas, celuldsicas o 11,02 6,86 4,16

artificiales para embutidos

[1) En 2016 esta participacién se ha traspasado al epigrafe "Activos no corrientes mantenidos para la venta'.
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Durante 2016 el porcentaje de participacion en
ACS, Actividades de Construccion y Servicios,
S.A. se ha reducido debido a la venta de

un 4,17%, y el de Acerinox, S.A. por una
ampliacion de capital para el pago de un
“scrip dividend” que Alba cobré en efectivo.
Ademés, se ha adquirido la participacion en
Parques Reunidos Servicios Centrales, S.A. y
se ha aumentado en un 1,49% la participacion
en Bolsas y Mercados Espaioles, Sociedad
Holding de Mercados y Sistemas Financieros,
S.A., enun 1,00% la de Euskaltel, S.A. y en un
4,16% la de Viscofan, S.A.

Durante 2015 el porcentaje de participacién en
ACS, Actividades de Construccion y Servicios,
S.A. se redujo debido a la venta de un 2,19%,
el de Acerinox, S.A. por la venta de un 3,10%
y por una ampliacion de capital para el pago
de un “scrip dividend”, que Alba cobré en
efectivo, y el de Indra Sistemas, S.A. por la
venta de un 1,20%. Ademds, se adquirio la
parficipacion en Euskaltel, S.A. y se aumentd
en un 2,29% la participacion en Bolsas y
Mercados Espaoles, Sociedad Holding de
Mercados vy Sistemas Financieros, S.A. y en un

0,07% la de Viscofan, S.A.

3. Distribucion de Resultados

la distribucion del beneficio del ejercicio 2016
que el Consejo de Administracion propondra a
la Junta General de Accionistas y la distribucion

del beneficio del ejercicio 2015 aprobada
por la Junta General de Accionistas, son las
siguientes (en millones de euros):

Bases de Reparto 2016 2015
Beneficio del ejercicio 2621 65,7
Remanente 145,8 138,3
Total 407,9 204,0
Distribucién

A Reservas 349,7

A Remanente 1458
A Dividendos 58,2 58,2
Total 407,9 204,0
los dividendos pagados por la sociedad
dominante en los ejercicios 2016y 2015

han sido los siguientes:

N® acciones €/ Millones
con derecho  Accién de €

2016

Dividendo a cuenta del ejercicio 2016 58.240.102 0,500 29,1
Dividendo complementario

del ejercicio 2015 58.240.102 0,500 29,1
2015

Dividendo a cuenta del ejercicio 2015 58.240.102 0,500 29,1
Dividendo complementario

del ejercicio 2014 58.240.102 0,500 29,1
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Se propone para su aprobacion por la

Junta General de Accionistas un dividendo
complementario de 0,50 euros por accién,
para las acciones en circulaciéon a la fecha del

pago del dividendo.

El Consejo de Administracién ha presentado
en la Memoria individual de la sociedad
dominante el estado de liquidez que exige
el arficulo 277 de la ley de Sociedades de
Capital, en relacion al dividendo a cuenta.

4. Normas de valoracion

las principales normas de valoracion 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
fransaccion. Posferiormente, se registran por
su valor razonable, deferminado por expertos
independientes de acuerdo con la siguiente
definicién: “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 valoracion

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.

a.1) Arrendamientos

la determinacién de si un contrato es o
contiene un arrendamiento se basa en el
fondo econémico del acuerdo a la fecha
de inicio del mismo. El contrato se analiza
al objeto de comprobar si el cumplimiento
del mismo depende del uso de un activo
o activos especificos o el acuerdo implica
un derecho de uso del activo o activos,
aunque dicho derecho no esté especificado
explicitamente en el contrafo.

Los arrendamientos en los que el Grupo
mantiene sustancialmente todos los riesgos

y beneficios inherentes a la propiedad

del bien arrendado se clasifican como
arrendamientos operativos. Las renfas
contingentes se registran como ingresos en el
periodo en el que son obtenidas.

b) Inmovilizado material (nota é)

En aplicacion de la NIIF 1 “Adopcién por
primera vez de las normas infernacionales de
informacién financiera” los inmuebles de uso
propio se registraron el 1 de enero de 2004
por su valor razonable, determinado por
expertos independientes fal como se ha definido
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en la nota anterior, pasando a considerarse
esfe importe como coste de adquisicion. Este
aumento de valor se aboné al patrimonio neto
del Balance de situacion consolidado.

El resto del inmovilizado material se valora a
coste de adquisicién; no se incluyen infereses
ni diferencias de cambio. Los costes de
ampliacion, modernizacion o mejoras que
representan un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento
de la vida 0til de los bienes, se activan como
mayor coste de los correspondientes bienes.

la amortizacién se realiza siguiendo el método
lineal, distribuyendo el valor contable de los
activos entre los afios de vida Uil estimada, de
acuerdo con los porcentajes siguientes:

Porcentajes
anuales de
amortizacién

Edificios y ofras construcciones 2006
Instalaciones técnicas 8a24
Elementos de fransporte 16
Mobiliario y enseres 10
Equipos para proceso de informacion 25

Si el valor en libros de un activo excediera

de su importe recuperable, el activo se
consideraria deteriorado vy 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. Segin este método la inversion
en asociadas se registra a cosfe, que incluye lo
participacion de Alba en el pafrimonio neto mas
el fondo de comercio que no ha sido asignado
a parfidas concrefas de la sociedad asociada.
Este fondo de comercio no se amortiza y
anualmente se analiza si ha sufrido deterioro.

los dividendos percibidos de esfas sociedades se
registran reduciendo la inversion. Los resultados
obtenidos por estas sociedades que corresponden
a Alba conforme a su participacion, se incorporan,
nefos de su efecto fiscal, a la Cuenta de Pérdidas
y Ganancias adjunta en el epigrafe “Participacion
en el resullado del ejercicio de las asociadas”.

Los movimientos en el patrimonio nefo 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
participacién 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 a la NIC 36.
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En 2016 las sociedades asociadas en las Cenfrales, S.A. En estos casos para calcular
cudles el precio de cofizacion a fin de afio el valor razonable se ha utilizado el método
es inferior al valor en libros son: Bolsas y de descuento de flujos de cajo, deduciendo
Mercados Espaioles, Sociedad Holding posteriormente el valor de la deuda nefa y los
de Mercados vy Sistemas Financieros S.A., intereses minoritarios. Las hipotesis utilizadas
Euskaltel, S.A. y Parques Reunidos Servicios han sido las siguientes:
Bolsas y Mercados,
Sociedad Holding de Parques Reunidos
Mercados y Sistemas Euskaltel, Servicios
Financieros, S.A. S.A. Centrales, S.A.
Tasa de crecimiento a perpetuidad 1.5% 1,5% 2,0%
Tasa de descuento 8,5% 7,3% 7.8%
. 0 : 70% capital y 7 3% capital y
Estructura de capital 100% capital 30% deuda 27% deuda
Tasa de Fondos Propios 8,5% 9,0% Q,5%
Coste de la deuda después de impuestos n.a. 3,3% 3,4%
Valor razonable estimado (€/accién) 33,44 10,50 16,54
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En 2015 las sociedades asociadas en las cuales

el precio de cotizacion a fin de afo era inferior
al valor en libros eran: Acerinox, S.A., Bolsas
y Mercados Espaoles, Sociedad Holding de
Mercados y Sistemas Financieros S.A., Clinica
Baviera, S.A. e Indra Sistemas, S.A. En estos

casos para calcular el valor razonable se ufilizo
el método de descuento de flujos de caja,
deduciendo posteriormente el valor de la deuda
neta y los intereses minoritarios. Las hipotesis
utilizadas fueron las siguientes:

Bolsas y Mercados,

Sociedad Holding de Clinica Indra
Acerinox,  Mercados y Sistemas Baviera, Sistemas,
S.A. Financieros, S.A. S.A. S.A.
Tasa de crecimiento o o o o
. 2,5% 1,5% 2,0% 2,0%

a perpetuidad
Tasa de descuento 8,1% Q,0% 8,8% Q,4%
‘ 75% capifal y 5 : Q0% capital y 85% capital y
Estructura de capital 5% deuda 100% capital 10% deuda 15% deuda
Tasa de Fondos Propios Q7% Q.0% Q.4% 10,4%
Goste de fa deuda 3,3% 2,9% 3,5% 3,9%

espués de impuestos

Valor razonable estimado 12 64 34 48 8 56 8 67

(€ /accion)
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En 2016, Alba ha realizado el siguiente
andlisis de sensibilidad:

Bolsas y
Mercados
Sociedad
Holding Parques
de Mercados Reunidos
y Sistemas Servicios
Financieros, Euskaltel, Centrales,
S.A.
Coste medio ponderado de capital (WACC)
Tasa valor razonable 2016 8,5% 7, 3% 7.8%
Tasa que iguala el valor en libros Q,0% 7 4% 8,0%
Crecimiento a perpetuidad
Tasa valor razonable 2016 1.5% 1,.5% 2,0%
Tasa que iguala el valor en libros 0,9% 1.2% 1,8%
Margen de EBITDA utilizado para el valor terminal
Margen valor razonable 2016 70,0% 50,0% 34,3%
Margen que iguala el valor en libros 64,2% 48,2% 33,2%
Variacion de las ventas durante el periodo de
proyeccion vy el valor ferminal para igualar al -6,5% 2,9% -4,9%
valor en libros
Variacién del margen de EBITDA durante
el periodo de proyeccion vy el valor terminal -4,4% 0,7% -0,5%

para igualar al valor en libros
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En 2015, Alba realizé el siguiente andlisis

de sensibilidad:

Bolsas y
Mercados
Sociedad
Holding
de Mercados
y Sistemas Indra
Acerinox,  Financieros, Clinica  Sistemas,
Baviera, S.A.
Coste medio ponderado de capital (WACC)
Tasa valor razonable 2015 8,1% 9,0% 8,8% Q.4%
Tasa que iguala el valor en libros 8,5% Q,6% 8,8% Q,4%
Crecimiento a perpetuidad
Tasa valor razonable 2015 2,5% 1,5% 2,0% 2,0%
Tasa que iguala el valor en libros 2,0% 1,3% 2,0% 2,0%
Margen de EBITDA utilizado para el valor terminal
Margen valor razonable 2015 10,1% 70,0% 10,1% 10,4%
Margen que iguala el valor en libros Q,5% 63,1% 10,1% 10,4%
Variacion de las ventas durante el periodo de
proyeccion vy el valor terminal para igualar al -5,6% -/,3%
valor en libros
Variacion del margen de EBITDA durante
el periodo de proyeccion y el valor terminal 0,5% -5,0%

para igualar al valor en libros
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En 2016 una variacién de +0,5% vy -0,5%
en las hipotesis utilizadas en el calculo del
valor razonable tendria el siguiente efecto
en dicho valor:

Bolsas y
Iv\serc'a((ijlos(j
sipld Prces
de Mercados Reunidos
y Sistemas Servicios
Financieros, Euskaltel,  Centrales,
Variaciéon S.A. S.A. S.A.
Coste medio ponderado de capital (WACC)
+0,5% -5,9% -13,7% -10,4%
- 0,5% 6,8% 16,3% 12,3%
Crecimiento a perpetuidad
+0,5% 5,4% 10,3% 14,3%
- 0,5% 4,7% -8,7% -12,1%
Margen de EBITDA utilizado para el valor terminal
+0,5% 0,5% 1,4% 2,5%
- 0,5% -0,5% -1,4% 2,5%
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En 2015 una variacion de +0,5% y =0,5% en
las hipotesis utilizadas en el céleulo del valor
razonable habria tenido el siguiente efecto en
dicho valor:

Bolsas y
Mercados
Sociedad
Holding
Mercads
y Seigfgmg: Clinica Indra
Acerinox,  Financieros, Baviera, Sistemas,
Variaciéon S.A. S.A. S.A.
Coste medio ponderado de capital (WACC)
+0,5% -11,0% -0,0% /1% ©,8%
- 0,5% 13,2% 6,9% 8,2% 11,2%
Crecimiento a perpetuidad
+0,5% Q,2% 5,5% 6,8% /,0%
- 0,5% -/ /% -4,8% -5,9% 0,1%
Margen de EBITDA utilizado para el valor terminal
+0,5% 6,6% 0,5% 2,7% 8,2%
- 0,5% -0,6% 0,5% 2,7% -8,2%
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d) Inversiones financieras a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias (nota 8)

Las inversiones que se poseen a fravés de

la sociedad de capital riesgo, donde se
pueda inferpretar la existencia de influencia
significativa, se incluyen en este epigrafe.

Se valoran a su valor razonable y los cambios
se registran en la cuenta de pérdidas vy
ganancias los cambios en el valor razonable
de esfas inversiones.

En esfas inversiones en sociedades no
cotizadas que no hay mercado activo, el valor
razonable se ha determinado utilizando el
método de andlisis de miltiplos comparables
o el método de descuento de flujos de caijo, el
mds idoneo para cada inversion.

e) Célculo del valor razonable (Notas 5, 8 y 17)
Alba valora los instrumentos financieros y los
activos no financieros, tales como inversiones
inmobiliarias, a su valor razonable a la fecha
de cierre de los estados financieros. Asimismo,
los valores razonables de los activos financieros
valorados a coste amortizado se desglosan

en la Nota 17. El valor razonable es el

precio que se recibiria por vender un activo

o se pagaria por fransferir un pasivo en una
fransaccién ordenada entre participantes en el
mercado en la fecha de la transaccion. El valor
razonable estd basado en la presuncion de
que la transaccion para vender el activo o para
transferir el pasivo tiene lugar:

® En el mercado principal del activo o
del pasivo, o

e En ausencia de un mercado principal, en el
mercado més ventajoso para la fransaccién
de esos acfivos o pasivos

El mercado principal o el més ventajoso ha de
ser un mercado accesible para Alba.

El valor razonable de un activo o un pasivo
se calcula utilizando las hipétesis que los
participantes del mercado utilizarian a la hora
de realizar una oferta por ese acfivo o pasivo,
asumiendo que esos participantes de mercado
actban en su propio interés econémico.

El céleulo del valor razonable de un activo no
financiero toma en consideraciéon la capacidad
de los participantes del mercado para generar
beneficios econdmicos derivados del mejor y
mayor uso de dicho activo o mediante su venta
a ofro participante del mercado que pudiera
hacer el mejor y mayor uso de dicho activo.

Alba utiliza las técnicas de valoracion
apropiadas en las circunstancias y con la
suficiente informacion disponible para el célculo
del valor razonable, maximizando el uso de
variables observables relevantes y minimizando
el uso de variables no observables.

Todos los activos y pasivos para los que se
realizan cdlculos o desgloses de su valor
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razonable en los estados financieros estan
categorizados denfro de la jerarquia de valor
razonable que se describe a continuacién,
basada en la variable de menor nivel
necesaria para el calculo del valor razonable
en su conjunto:

e Nivel 1- Valores de cotizacién (no
ajustados) en mercados activos para
activos o pasivos idénticos

e Nivel 2- Técnicas de valoracion para las
que la variable de menor nivel utilizada, que
sea significativa para el caleulo, es directa o
indirectamente observable

e Nivel 3- Técnicas de valoracion para las que
la variable de menor nivel ufilizada, que sea
significativa para el caleulo, no es observable

Para activos y pasivos que son registrados en
los estados financieros de forma recurrente,
Alba determina si han existido fraspasos entre
los distinfos niveles de jerarquia mediante una
revision de su categorizacion (basada en la
variable de menor nivel que es significativa
para el cdleulo del valor razonable en su
conjunto) al final de cada ejercicio.

Alba defermina las politicas y procedimientos
para los calculos recurrentes de valor
razonable, tales como inversiones inmobiliarias
y acfivos financieros disponibles para la venta
no cotizados.

Para la valoracion de activos vy pasivos
significativos, fales como inversiones
inmobiliarias, activos financieros disponibles
para la venta y contraprestaciones contingentes,
se utilizan valoradores internos y externos.

la Direccion Financiera presenta los resultados
de las valoraciones a la Comision de Auditoria y
Cumplimiento y a los auditores externos de Alba.

A los efectos de los desgloses necesarios sobre
el valor razonable, el Grupo ha deferminado
las distinfas clases de activos y pasivos en
funcién de su naturaleza, caracteristicas, riesgos
y niveles de jerarquia de valor razonable tal y
como se ha explicado anteriormente.

f) Préstamos y partidas a cobrar (notas 9y 10)
El Grupo valora los activos financieros
incluidos en esta cafegoria (ofros activos
financieros y clientes y ofras cuentas a cobrar]
inicialmente por su valor razonable, que

es el precio de la fransaccion. En aquellas
operaciones cuyo vencimiento es inferior al
afio y no tienen un fipo de inferés contractual,
asi como para los dividendos a cobrar vy los
desembolsos exigidos sobre instrumentos de
pafrimonio, 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 significatfivo.

Posteriormente, esfos activos financieros se
valoran al coste amortizado, v los infereses
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devengados se registran en la cuenta de
pérdidas y ganancias ufilizando el método

el inferés etectivo. Al menos una vez al ano,
del int fectivo. Al |
y siempre que se fenga evidencia objefiva
de que un préstamo o cuenta a cobrar se ha
deteriorado, Alba efectia el test de deterioro. En
base a estos andlisis, Alba efectia, en su caso,
las correspondientes correcciones valorativas.

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, desconfados al fipo de inferés 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
deferioro tendrd como limite el valor en libros
del crédito que esfaria reconocido en la fecha
de reversion si no se hubiese registrado el
deterioro de valor.

g) Efectivo y otros medios equivalentes (nota 11)
En este epigrafe del balance se registra el
efectivo en caja, depdsitos a la vista y ofras
inversiones a corto plazo de alta liquidez que
son répidamente realizables en caja y que no
fienen riesgo de cambios de valor.

h) Pasivos financieros (nota 16)
los pasivos financieros incluyen, bésicamente,
las deudas con entidades de crédito que se

contabilizan inicialmente por el efectivo recibido,
neto de los costes incurridos en la fransaccion.
En periodos posteriores se valoran a coste
amortizado, utilizando la tasa de interés efectiva.

i) Acciones propias (nota 12)

Las acciones propias se registran minorando

el pafrimonio neto. No se reconoce ningin
resulfado por compra, venta, emisién,
amortizacién o cancelacion de los instrumentos
de patrimonio propios de Alba.

j) Provisiones (nota 14)

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

k) Impuesto sobre sociedades (nota 19)

El gasfo por impuesfo sobre sociedades 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 exisfentes, v

de las variaciones producidas durante dicho
ejercicio en los activos y pasivos por impuestos
diferidos registrados. Se reconoce en la cuenta
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de pérdidas y ganancias, excepto cuando
corresponde a fransacciones que se registran
directamente en el patrimonio nefo, en cuyo caso
el impuesfo correspondiente también se registra
en el pafrimonio neto, y en las combinaciones
de negocios en las que se registra con cargo o
abono al fondo de comercio.

) Sistemas alternativos de planes de pensiones
Alba opera con dos planes de prestacién
definida, que se encuentran externalizados

en una enfidad aseguradora y que, por fanfo,
requieren contribuciones que deben ser hechas
a un fondo administrado por separado.

El método de distribucion de costes utilizado
para la valoracion de la obligacion derivada
de los compromisos a la jubilacién es el
conocido como “Projectec Unit Credit” (Unidad
de crédito proyectado). Este método permite
financiar las prestaciones en la medida que
se van generando, en funcién de los afios

de servicio que el empleado acredita en la
Empresa, quedando el compromiso totalmente
financiado en el momento que finaliza su vida
laboral activa y el empleado alcance la edad
de jubilacion.

las ganancias y pérdidas y el reforno de los
activos del plan (excluidos los intereses netos),
son reconocidos inmediatamente en el estado
financiero correspondiente con un saldo deudor
o acreedor relativo a los resultados acumulados
a fravés de cuentas de patrimonio nefo en

el periodo en el que esfos tienen lugar. Los
recdlculos no son reclasificados en la cuenta de
resultados de los ejercicios posteriores.

El coste de los servicios pasados se reconoce
en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada en la fecha anterior de:

- la fecha de modificacion o reduccion
del plan, o

- la fecha en la que el grupo reconoce los
gostos relacionados con la reestructuracion o
indemnizaciones por cese.

la tasa de descuento de las obligaciones

y de los activos afectos al pago de

los compromisos se ha determinado
considerando el rendimiento de la deuda
corporativa de alta calidad crediticia de
vencimiento andlogo a los compromisos
valorados, tomando asimismo como punto de
referencia la deuda publica Alemana.

CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS 149



CUENTAS ANUALES
CONSOLIDADAS

Las principales hipotesis utilizadas en 2016
y 2015 para realizar la valoracién de estos
compromisos han sido:

Tablas de mortalidad y supervivencia PERM/F 2000 NP
Inferés técnico pactado en las pélizas 2,50%3,70%
Crecimiento IPC 1,00%1,25%
Crecimiento salarial 1,00%1,25%
Evolucién bases Seguridad Social 1,50%

Tasa de descuento de las obligaciones y
de los activos afectos al pago de los compromisos

Edad de jubilacion 65

2,00%2,5%
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A continuacién se detallan los cambios en las
obligaciones en planes de prestacion definida y
en el valor razonable de los activos asociados

a la prestacion en 2016y 2015:

Costes de los compromisos reconocidos en
la cuenta de resultados

(Gastos) / Subtotal Obligaciones ~ Ganancias/
Coste de los  Ingresos por  incluidoen  satisfechas (Pérdidas

01/01 servicios intereses netos  resultados (pagadas) actuariales)  31/12
2016
SRl i 215 1.2 0.6 8 - o8 =0
Valor razonable de los activos
asociados a la prestacién 21,6 0.1 0.6 0.7 ’ 0.7 23,0
(Obligaciones| / Derechos
en planes de prestacién
definida, neto
2015
oo s, 1228 2 e pe 3 SR
\/C||Or rOZOnOble de |OS activos 22 Q '| 2 O é 'I 8 (3, ]) _ 2] é

1

asociados a la prestacién '

(Obligaciones| / Derechos
en planes de prestacion - 0,1
definida, neto
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la confribucién que se espera realizar en 2017
en relacion a los planes de prestacion definida
es de 1,3 millones de euros.

Andlisis de sensibilidad:

Tasa de descuento Incrementos salariales futuros

Nivel de sensibilidad +0,5% -0,50% +0,5% -0,50%
2016
Impacto en las (Obligaciones) / N 0.77% 11 33% 4.00% 3.80%
Derechos en planes de prestacion definida, neto
2015
Impacto en las (Obligaciones) / N ©.72% 11 28% 4.00% 3.90%
Derechos en planes de prestacién definida, nefo
Las confribuciones relativas a ambos sistemas razonable, calculado como la diferencia
son reconocidas en la Cuenta de Pérdidas y entre el valor razonable de la opcion al cierre
Ganancias adjunta y se desglosa en la nota del ejercicio y en el momento de inicio del
22.a. plan, imputéndose a la Cuenta de Pérdidas y

Ganancias consolidada cualquier cambio de
m) Transacciones con pagos basados en valoracién. El gasto de personal se determina
instrumentos de patrimonio (nota 24) en base al valor razonable del pasivo vy se
Alba clasifica su plan de opciones sobre registra a medida que se prestan los servicios
acciones como liquidacién en efectivo. Hasta en el periodo de fres afos.

su liquidacion el pasivo se valora por su valor
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n) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan segin la
corriente real de bienes y servicios que
representan, con independencia del momento
en que se produce la corriente monetaria o
financiera que de ellos se deriva, y atendiendo
siempre al fondo econémico de la operacion.

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

a 31 de diciembre de 2016y 2015. la
valoracion ha sido realizada de acuerdo con
las Declaraciones del Método de Tasacion-
Valoraciéon de Bienes y Guia de Observaciones
publicado por la Royal Institution of Chartered

Surveyors de Gran Bretafia, y estd basada en el

método de Descuentos de Flujos de Caja 'y en
el de Comparacién.

la distribucion geogrdfica es la siguiente:

2016 2015
Madrid 347,3 327,5
Barcelona 23,5 23,5
Palma de Mallorca 0,8 11
Resto - 0,1
Subtotal 371,6 352,2
Traspaso (22,5)
Total 349,1 352,2

Los movimientos habidos en este capitulo han
sido los siguientes:

Saldo al 1-1-15 204,9
Compras 150,6
Ventas (8,0)
Variacién del valor razaonable 4,7
Saldo al 31-12-15 352,2
Compras 3,8
Ventas 0,2)
Traspasos (22,5)
Variacién del valor razonable 15,8
Saldo al 31-12-16 349,1
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En 2016 los aumentos corresponden a mejoras

de los edfficios, las disminuciones a la venta de

un terreno en Mérida (Badajoz) sin resultado y los
fraspasos a la reclasificacion de un inmueble sito en
Madrid al epigrafe del Balance de situacion adjunio
“Activos no corrientes mantenidos para la venta”.

En 2015 los aumentos correspondieron,
principalmente, a la compra del edificio sito

en Paseo de la Castellana, 89 (Madrid) por
149,3 millones de euros, asi como a las mejoras
efectuadas en ofros edificios. Y las disminuciones
correspondieron a las ventas de inmuebles en
Barcelona, Oviedo, Sevilla y Mallorca que
aportaron un beneficio de 1 millon de euros.

Los datos més significativos relativos a la superficie
alquilable a 31 de diciembre son los siguientes:

2016 2015
Superficie sobre rasante (m?) Q7 .795 08.818
Superficie alquilada (m?) 79.976 84.230
Ocupacioén % 81,8% 85,2%
los gastos relacionados con la superficie libre
no son significativos para su desglose.
Los ingresos por arrendamientos del periodo
de obligado cumplimiento, calculados hasta el
vencimiento contractual, al 31 de diciembre de
2016y 2015 son los siguientes:
2016 2015
Hasta un ano 15,3 Q.5
Entre 1y 5 afios 19,2 13,5
Més de 5 afos 34 2,7
Total 37,9 25,7

Se formalizan pélizas de seguro para cubrir los
riesgos a que esfdn sujefos esfos bienes.
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6. Inmovilizado material

El movimiento habido en esfe capitulo del Balance
de situacion adjunto ha sido el siguiente:

Inmuebles Otro inmovilizado Total
Coste
Saldo al 1-1-15 19,3 2,7 22,0
Aumentos 0,2 0,2
Bajas (0,5] (,5)
Saldo al 31-12-15 19,5 2,2 21,7
Aumentos 0,1 0,1 0,2
Saldo al 31-12-16 19,6 2,3 21,9
Amortizacién Acumulada
Saldo al 1-1-15 (10,8) (2,3) (13,1)
Aumentos 0,8) (O, 1) (0,9)
Bajas 0,5 0,5
Saldo al 31-12-15 (11,6) (1,9) (13,5)
Aumentos (0,8) (0,1) (0,9)
Saldo ol 31-12-16 (12,4) (2,0) (14,4)
Provisiones
Saldo al 1-1-15 (0,6) (0,6)
Disminuciones 0,1 0,1
Saldo al 31-12-15 (0,5) (0,5)
Saldo al 31-12-16 (0,5) (0,5)
Inmovilizado material neto al 31-12-15 7,4 0,3 7,7
Inmovilizado material neto al 31-12-16 6,8 0,2 7,0

Se formalizan pélizas de seguro 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 2016 son las siguientes:

Traspaso a Variaciones en
'Activos no el patrimonio
Valor Resul- Divi-  Adquisi-  corrienfes neto Valor

consoli- tados dendos  ciones/ mantenidos consolidado consoli-  Valor en

dado al parti-  deven- (Enajena- para Reversion/ delas  dadoal  bolsaa
Sociedad 01-01-16  cipadas gados  ciones) la venta"  (Deterioro) asociadas  31-12-16 31-12-16
Acerinox, S.A. 610,9 15,3 (20,9 (2,2) - - 5,6 608,7 6597
ACS, Actividades
de Consfruccion y 604,0 79,0 (35,8 (2059 - - (50,4) 390,9 7104
Servicios, S.A.
Bolsas v Mercados
Espaiioles, Sociedad
Holding de 283,9 19,1 (19,2) 35,3 - - (1,0) 318, 1 282,3
/\/\ercogos y Sisfemas
Financieros, S.A.
Clinica Baviera, S.A. 279 1,6 (2,0) - (31,1 3,6 - - 31,1
Ebro Foods, S.A. 260,6 17,0 (8,3) - - - 2,6 271,9 306,5
Euskaltel, S.A. 149,5 6,6 (2,5) 12,7 - - - 166,3 140,6
Indra Sistemas, S.A. 161,1 7.9 - - - 24,3 - 193,3 193,3
Parques Reunidos
geArvicios Centrales, - 6,6 - 126,8 - - - 133,4 129,7
Viscofan, S.A. 138,1 11,9 (6,2) 93,4 - - 1.6 238,8 240,6
Totales 2.236,0 1650 (94,9) 60,1 (31,1) 27,9 (41,6) 2.321,4 2.694,2
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Las variaciones habidas en este capitulo en el
ejercicio 2015 son las siguientes:

Valor Adquisi- Variaciones en Valor

consoli- ciones/ el patrimonio neto consoli-  Valor en

dado dl Resullados  Dividendos  (Enajena-  Reversion/ consolidado  dado dl bolsa a
Sociedad 01-01-15  parficipadas  devengados  ciones|  (Deferioro]  de las asociadas  31-12-15 31-12-15
Acerinox, S.A. 678,7 8,7 (23,5) (91,0) - 38,0 610,9 4929
ACS, Actividades
de Construccion y 700,2 84,2 43,2) (117.7) - (19,5) 604,0 093,6
Servicios, S.A.

Bolsas v Mercados
Esparioles, Sociedad
Holding de Mercados 214,9 15,8 (14,8) 68,2 - (0,2) 283,9 274,5

gSistemos Financieros,
A

Clinica Baviera, S.A. 277 1,0 0,7) - - O, 1) 27,9 17,7
Ebro Foods, S.A. 249,5 13,9 (10,2) - - 7.4 260,6 279,6
Euskaltel, S.A. - 2,3 - 147,2 - - 149,5 175,9
Indra Sistemas, S.A. 211,2 72,8) - (20,3) 43,6 (0,6 161,1 161,1
Viscofan, S.A. 132,6 8,2 (4,0) 1,7 - (0,4) 138,1 177,9
Totales 2.214,8 61,3 (96,4) (11,9) 43,6 24,6 22360 2.573,2
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Las variaciones en 2016y 2015 en el
pafrimonio neto consolidado de Acerinox,
S.A., se deben, principalmente, a diferencias
de conversion y en el de ACS, Actividades de
Construccion y Servicios, S.A. a los ajustes por
los resultados de conversién, cambios de valor
de los activos financieros disponibles para la
venta y a la variacion de autocartera. Las del
resto de asociadas a ajustes de valoracion

de los activos financieros disponibles para la
venta, operaciones de cobertura y diferencias
de conversion.

Los resullodos que se registran en el epigrafe
"Resultado de la enajenacion e ingresos de
activos financieros y ofros” de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias consolidada de 2016,
corresponden, casi en su fotalidad, a la venta de
4,17% de ACS, Actividades de Construccion y

Servicios, S.A. por 374,4 millones de euros y
un resultado de 168,5 millones de euros.

Los resultados que se registraron en el epigrafe
"Resultado de la enajenacion e ingresos de
activos financieros y ofros” de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias consolidada de 2015,
incluian las ventas de un 2,19% de ACS,
Actividades de Construccion y Servicios, S.A.
por 218,9 millones de euros y un resultado de
104,3 millones de euros, de un 3,10% de
Acerinox, S.A. por 118,3 millones de euros y
un resultado de 26,4 millones de euros y de
un 1,20% de Indra Sistemas, S.A. por 21,7
millones de euros y un resultado de

1,4 millones de euros.

la informacién relevante de las sociedades
incluidas en este capitulo es la siguiente:
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Activos Pasivos

Cifra de Resultado
Corrientes No corrientes Corrientes No corrientes negocios consolidado
Acerinox, S.A.
Ao 2016 2.097,5 2.357,5 1.095,2 1.191,2 3.968,1 80,3
Ado 2015 1.808,1 2.317,5 1.106,8 95,6 4.221,4 42,9
ACS, Actividades de Construccién y Servicios, S.A.
Afio 2016 20.733,8 12.639,5 20.457,0 7.934,3 31.9752 751,0
Afio 2015 21.500,6 13.779,3 19.393,1 10.689,4 34.924,7 725,3
Bolsas y Mercados Espafioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A.
Ano 2016 22.905,9 175,6 22.637,1 20,4 320,4 160,3
Ano 2015 31.101,1 171,2 30.820,2 19,1 335,4 173,5
Clinica Baviera, S.A. (1)
Ao 2016 14,0 32,8 16,0 12,2 91,6 7,9
Ao 2015 15,0 31,4 13,9 11,2 85,5 4,9
Ebro Foods, S.A.
Afo 2016 1.235,0 2.410,4 664,7 874,4 2.459,2 169,7
Ao 2015 1.091,8 23119 626,2 /84,5 2.461,9 144.8
Euskaltel, S.A.
Ano 2016 221,1 2.119,2 210,1 1.388,1 561,4 62,1
Afio 2015 97,2 2.184.8 140,1 1.439,0 334.4 7.2
Indra Sistemas, S.A.
Ao 2016 2.108,5 1.223,6 1.607,7 1.346,4 2.709,3 69,9
Ao 2015 1.917,6 1.146,7 1.649,7 1.107,0 2.850,4 -641,2
Parques Reunidos Servicios Centrales, S.A.
Afio 2016 169,0 2.038,9 159,3 Q16,3 578,6 3,9
Ao 2015 244,9 2.008,0 140,4 1.502,5 605,5 20,1
Viscofan, S.A.
Ao 2016 453,5 4775 118,9 104,0 730,8 125,1
Afio 2015 415,7 416,2 116,2 82,5 740,8 120,0

[1) En 2016 esta participacion se ha traspasado al epigrafe "Activos no corrientes mantenidos para la venta”.
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Comunicaciones de participacion:

Se ha notificado la toma, modificacién y cesion
de participaciones en el capital social de las
sociedades, de acuerdo con la normativa
vigente en cada momento.

En el ejercicio 2016 se comunicé a:

ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A. que se ha vendido una participacion del 417%
Euskaltel, S.A. que se ha comprado una participacion del 1,0%
Bolsas ﬁf\/\ercodos Esparioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. 1 49,
que se ha comprado una participacién del '

Viscofan, S.A. que se ha comprado una participacion del 4,16%
Parques Reunidos Servicios Centrales, S.A. que se ha comprado una participacién del 10,53%

En el ejercicio 2015 se comunicé a:

Acerinox, S.A. que se vendié una participacion del 3,10%
ACS, Actividades de Construccion y Servicios, S.A. que se vendié una participacion del 2,19%
Indra Sistemas, S.A. que se vendié una parficipacion del 1,20%
Euskaltel, S.A. que se comprd una participacion del 10,0%
Bolsas y Mercados Esparioles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. 2 29%

que se comprd una participacion del

Viscofén, S.A. que se compré una participacion del 0,07%
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8. Inversiones financieras a
valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias

Las participaciones de este capitulo al 31 de
diciembre de 2016y 2015 son las siguientes:

%

A largo plazo no cotizadas 2016 2015
C. E. Extremadura, S.A. 1,01 1,01

EnCampus Residencias de Estudiantes, S.A. 32,75 32,75
Flex ED., S.A. 19,75 19,75
Grupo Empresarial Panasa, S.L. 26,50 26,46
in-Store Media Group, S.A. 18,89 18,89
Mecalux, S.A. 24,38 24,38
TRRG Holding Limited (anfes Ros Rocal 7,50 17,36
Siresa Campus Noroeste, S.A. 17,44 17,44
Siresa Campus SlI, S.A. 17,44

Durante 2016 Ros Roca Environment, S.A. se
ha fusionado con Terberg RosRoca Group Lid.,
por lo que se ha diluido la participacion.
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El movimiento habido durante 2016y 2015 Durante 2016 no ha habido ninguna entrada ni
ha sido el siguiente: salida y se han cobrado dividendos por importe
de 15,2 millones de euros incluidos en el
epigrafe de la cuenta de resultados consolidada
adjunta “Variacién de valor razonable de

Saldo al 1-1-2015 276,7 instrumentos financieros y ofros”.
Entradas 18,6
Salidas 28 8] Durante 201 5 las entrodos‘ c?orre;,pondleron

S a la adquisicion de la participacion de

Variacion de 19,4 in-Store Media Group, S.A. y a la suscripion
valor razonable de dos ampliaciones de capital en

Saldo al 31-12-2015 2859 EnCampus Residencias de Estudiantes, S.A.,

manteniendo el porcentaje de participacion

Variacién de 30 13 en dicha enfidad. las salidas correspondieron
valor razonable ' a la venta de la participacion en Ocibar, S.A.

Saldo al 31-12-2016 325,2 y al cobro de dividendos disminuyendo el

valor de la participacion.
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Para el céleulo del valor razonable de las
inversiones se ha utilizado el método de
descuento de flujos de caja. Las hipdtesis

utilizadas han sido:

EnCampus
Residencias InStore
TRRG Siresa Grupo e Media
Ho|din% Mecalux,  Campus, Empresarial Flex E.D.,  Estudiantes, Group,
Limited! A. E.A. Panasa, S.L. S.A. S.A. S.A.
2016
Tasa de crecimiento a perpetuidad 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Tasa de descuento 8,8% 9,1% 8,0% 9,2% Q.1% 7.,0% 10,0%
2015
Tasa de crecimiento a perpetuidad 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Tasa de descuento Q,0% 9,0% 7.9% 9,1% 8,8% 7.9% 9,5%

(1) En 2015 Ros Roca Environment, S.A.
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Andlisis de sensibilidad
Una variacién de +0,5% y —0,5% en las hipdtesis

utilizadas en el calculo del valor razonable tendria
el siguiente efecto en dicho valor:

EnCampus

) Siresa Grupo Residenciasde InStore
TRR Holdin Mecalux, Campus,  Empresarial Flex E.D., Estudiantes, Media
Limited (ﬂ S.A. E.A. Panasa, S.L. S.A SA. Group, S.A.
2016
Tasa de descuento
+0,5% 11, 1% -5,6% -10,2% -10,5% /1% -11,2% -5,3%
- 0,5% 12,9% 6,4% 12.1% 12.1% 8,1% 13,7% 6,0%
Tasa de crecimiento a perpetuidad
+0,5% Q.0% 5,4% Q,6% 8,6% 6,2% 11,3% 4.0%
- 0,5% -/,8% -4,7% -8, 1% -/,5% -5,4% -9,2% -3,5%
2015
Tasa de descuento
+0,5% -14,6% -6,1% -10,7% -10,6% -8,1% 9,1% -6,2%
- 0,5% 16,9% 7 0% 12,7% 12,2% Q.4% 10,8% 7 1%
Tasa de crecimiento a perpetuidad
+0,5% 13,0% 5.9% 10,1% Q,4% 7. 2% 8,6% 5,4%
- 0,5% -11,2% 5,1% -8,5% -8, 1% -6,2% -/, 3% -4,7%

(1) En 2015 Ros Roca Environment, S.A.
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Q. Ofros activos y pasivos
financieros no corrientes

la composicion de estos capitulos al 31 de

diciembre de 2016y 2015 es la siguiente:

2016 2015
Otros activos financieros no corrientes
Créditos a terceros 1304 1470
Fianzas depositadas en organismos piblicos 2,5 2,0
Saldo al 31 de diciembre 132,9 149,0
Otros pasivos financieros no corrientes
Fianzas recibidas de clientes 2,7 2,8

/

los créditos a terceros en su mayor parte
corresponden al valor de la deuda pendiente
de cobro al Grupo Bergé. En julio de 2016
se firmé un contrato de financiacion sindicado
entre diversas sociedades del Grupo Bergé

y un sindicato de entidades, entre las que se
encuentra Corporacion Financiera Alba, S.A.

la deuda existente se divide en 2 tramos, el
Tramo A por importe de 43,5 millones de
euros y pagos semestrales entre diciembre de
2016y junio de 2022 que devenga un inferés
de mercado de Euribor + 265 pb vy el Tramo

B por importe de 98,6 millones de euros

con amortizacion Bullet 5 afios que devenga

un inferés de mercado de Euribor + 125 pb
los 3 primeros afos, + 225 pb el cuarto
afioy + 325 pb el quinto. Se prevé cobrar
mediante cash sweep y por amortizaciones
anficipadas que resultardn obligatorias, si se
producen determinados eventos de liquidez.
las cantidades que se destinen al pago de la
deuda por los citados eventos de liquidez se
distribuirén mediante subasta con descuento
entre las entidades acreditantes que acudan.
Alba ha reducido el importe de los créditos en
16,8 millones de euros.
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10. Clientes y ofras cuentas
a cobrar

la composicion de este capitulo a 31 de

diciembre de 2016y 2015 es la siguiente:

2016 2015
égtceiré%ico]ggz y pagos fraccionados a cuenta del Impuesto sobre 126.0 143.0
Dividendos devengados pendientes de cobro 12,3 16,3
Deudores varios 1,3 2,5
Castos anticipados 0,1 0,1
Clientes - 0,1
Saldo a 31 de diciembre 139,7 162,0
11. Efectivo y ofros medios
equivalentes
la composicién de este capitulo a 31 de
diciembre de 2016y 2015 es la siguiente:
2016 2015
Efectivo en caja y bancos 307,9 13,8
Depésitos e inversiones a corto plazo 162,0 285,0
Saldo a 31 de diciembre 469,9 298,8
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Los depésitos e inversiones a corto plazo son
répidamente realizables en caja y no tienen
riesgos de cambio en su valor. los importfes
de este capitulo devengan un tipo de interés
variable basado en el tipo de inferés del
mercado inferbancario.

12. Patrimonio Neto

A 31 de diciembre de 2016y de 2015

el capital social estaba representado por
58.300.000 acciones al portador de 1 euro
de valor nominal cada una, totalmente suscritas
y desembolsadas, encontréndose todas ellas
admitidas a cotizacién en Bolsa (Sistema de
Interconexién Bursatil).

la Junta General de Accionistas de
Corporacién Financiera Alba, S.A. en su
reunion de fecha 8 de junio de 2016, aprobo
delegar en el Consejo de Administracion las
siguientes facultades:

e Acordar en una o varias veces el aumento del

capital social hasta un total méximo del 50% de
la cifra del capital social, mediante aportaciones

dinerarias dentro del plazo méximo de cinco
afos v sin exclusién del derecho de suscripcion
preferente, sin que hasta el momento se haya
hecho uso de esta facultad.

e Acordar en una o varias veces el aumento
del capital social hasta un total maximo

del 20% de la cifra del capital socidl,
mediante aportaciones dinerarias dentro del
plazo maximo de cinco afos y quedando
facultado el Consejo para eliminar el
derecho de suscripcion preferente, sin que
hasta el momento se haya hecho uso de
esta facultad.

Corporacion Financiera Alba, S.A. forma parte
del grupo Banca March. El control de Banca
March, S.A. lo ejercen D. Juan, D. Carlos, D°
Cloria 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.

Banca March, S.A. y sus accionistas, a la
fecha del cierre del ejercicio, controlaban
conjuntamente [Accion Concertadal) el
65,182% de Corporacion Financiera Alba,
S.A. Otras participaciones superiores al 3%
comunicadas a la CNMV, a 31 de diciembre,
son las de D. Juan March de la Lastra con un
5,895% vy D. Juan March Juan con un 3,726%.
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El epigrafe “Reservas por ganancias
acumuladas y ofros” incluye las siguientes
reservas por puesfa en equivalencia:

2016 2015
Por acciones propias (11,2 (33,3)
Por diferencias de conversion 791 53,2
Por valoracién de instrumentos financieros (2,0) 15,8
Por variacién de su perimetro de consolidacién y ofras (11,0 (32,4)
Totales 54,3 3,3
El importe anterior, excepto el correspondiente
a acciones propias, podria ser reciclado a la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada.
No ha habido movimiento de acciones propias
de Alba ni en 2016 ni en 2015. Los datfos son
los siguientes:
N°de Porcentaje sobre Precio medio de  Millones
acciones capital social  adquisicién €/accién de €
A 31 de diciernbre 50.898 0,10% 40,29 2,4

de 2016y 2015
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la ganancia basica por accion es el resultado acciones en circulacién durante dicho ejercicio,

de dividir el resultado del ejercicio atribuible incrementado por el nimero medio de acciones
a los accionistas ordinarios de la matriz entre ordinarias que serian emitidas si se convirtieran
el nimero medio de acciones en circulacion fodos los instrumentos financieros fransformables
durante ese mismo ejercicio. en acciones potencialmente ordinarias en
acciones ordinarias. Dado que no exisfe ningdn
la ganancia diluida por accién es el resultado fipo de instrumento financiero de esfa fipologia,

de dividir el resultado atribuible a los accionistas  la ganancia bésica por accion coincide con la
ordinarios de la matriz entre el nimero medio de  ganancia diluida por accién.

2016 2015

Beneficio atribuible a los accionistas ordinarios de la matriz
Operaciones continuadas 407,8 2696

Operaciones discontinuadas - -

Beneficio afribuible a accionistas ordinarios de la matriz por ganancia basica 407,8 269,6

Interés de los fitulares de instrumentos financieros convertibles en acciones ordinarias -

Beneficio afribuible a accionistas ordinarios de la matriz ajustado por el efecto de la dilucion 407,8 269,6

Nomero medio de acciones ordinarias por ganancias bésicas por accion (*) 58.240.102 58.240.102

Efecto dilucién - -

Nomero medio de acciones ordinarias ajustado por el efecto dilucion (*) 58.240.102 58.240.102

[*) El nomero medio de acciones tiene en cuenta el efecto ponderado de los cambios en acciones de autocartera durante el ejercicio.

No se ha producido ninguna transaccion sobre
acciones ordinarias o acciones potencialmente
ordinarias entre la fecha de cierre y la fecha
de formulacién de las presentes cuentas
anuales consolidadas.
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13 Politica de rociqn0| y.ob]etivo los ;0pifo|es necesarios para
, ) cubrir los riesgos asumidos por su actividad,
Gestion de| COpITOl se busca la maximizacion del reforno de los
accionistas a través de un adecuado equilibrio
Alba gestiona su capital con el objetivo de entre capital y deuda.
dotar a sus sociedades dependientes de los
recursos econdmicos suficientes para realizar El ratio de apalancamiento de Alba al cierre del

sus actividades. Ademas de gestionar de forma  ejercicio 2016 y 2015 es el siguiente:

2016 2015
Deudas con entidades de crédito 136,6 145,6
Efectivo y ofros medios equivalentes (469,9) (298, 8)
Total deuda neta / (Tesoreria neta) (333,3) (153,2)
Patfrimonio nefo 3.620,3 3.312,4
Patrimonio neto + deuda neta 3.953,6 3.465,6

En los ejercicios 2016 y 2015 no existe
deuda financiera neta por lo que no existe
ratio de apalancamiento.
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14. Provisiones

El movimiento habido en este capitulo en los
ejercicios 2016y 2015 ha sido el siguiente:

2016 2015
Saldo al 1 de enero 0,1 0,3
Dotaciones 0,/ 0,1
Utilizaciones (0,1) (0,3
Saldo a 31 de diciembre 0,7 0,1
15. Proveedores vy
ofras cuenfas a pagar
la composicion de este capitulo al 31 de
diciembre de 2016y 2015 es la siguiente:
2016 2015
Deudas comerciales 2,7 1,3
Remuneraciones pendientes de pago 2.8 1.5
Oftras deudas con las Administraciones Piblicas (nota 19) 0,7 1.3
Saldo a 31 de diciembre 6,2 4,1
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la informacién relativa al periodo medio de
pago a proveedores es la siguiente:

2016 2015
Dias
Periodo medio de pago a proveedores 33 34
Ratio de operaciones pagadas 33 33
Rafio de operaciones pendientes de pago 34 34
Millones de euros
Total pagos realizados 10,9 10,1
Total pagos pendientes 1,7 1,3
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16. Deudas con
entidades de crédito

Corrientes y no corrientes
Llas deudas con entidades de crédito corrientes

fienen vencimiento anual y su desglose por
vencimiento es el siguiente:

Al 31/12/2016

Al 31/12/2015

Banco Vencimiento Saldo dispuesto Vencimiento Saldo dispuesto

Préstamos con vencimiento a corto plazo

BBVA 2017 9,1 2016 2,0

Préstamos con vencimiento a largo plazo

BBVA 2018 al 2025 127,5 2017 al 2025 136,6
Total 136,6 Total 145,6

Con fecha 17 de junio de 2015 se firmo

un contrato de préstamo por 150 millones
de euros con el BBVA a 1,5% de interés,
que vence el 17 de junio de 2025. Tanto la
amortizacion del principal como los intereses
se liquidan semestralmente.
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P razonable a 31 de diciembre de 2016 y
17. Valoracion al 2015 valorados a dicha fecha se muestra en
v0|or razona b|e las siguientes tablas:

El desglose cuantitativo de los activos y
pasivos vy su jerarquia de valoracion a valor

Valoracién a Valor Razonable

: o .. Inputs
Precio de cotizacién en significativos
os mercados activos no observables
Total (Nivel 1) (Nivel 3)
2016
Activos valorados a valor razonable
Inversiones inmobiliarias (Nota 5) 349,1 - 349,1
Inversiones financieras a valor razonable con cambios en PyG (Nota 8] 325,2 - 325,2
Activos en los que se da a conocer su valor razonable
Inversiones en asociadas (Nota /) 2.694,3 2.694,3
Otros activos financieros (Nota Q) 132,9 - 132,9
Activos no corrienfes manfenidos para la venta 53,5 31,0 22,5
Clientes y ofras cuentas a cobrar (Nota 10) 139,7 - 139,7
Efectivo y ofros medios equivalentes (Nota 11) 469,9 - 4699
2015
Activos valorados a valor razonable
Inversiones inmobiliarias (Nota 5) 352,2 - 352,2
Inversiones financieras a valor razonable con cambios en PyG (Nota 8] 285,9 - 285,9
Activos en los que se da a conocer su valor razonable
Inversiones en asociadas (Nota 7) 2.573,2 2.573,2
Otros activos financieros (Nota 9) 149,0 - 1490
Clientes y ofras cuentas a cobrar (Nota 10) 162,0 - 162,0
Efectivo y ofros medios equivalentes (Nota 11) 298,8 - 298,8
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18. Obijetivos 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:

1. Tipos de riesgos a los que se enfrenta

la Sociedad

El riesgo es un elemento inherente a toda
actividod empresarial; se define como la
incertidumbre de que ocurra un acontecimiento
o accién que pudiera afectar adversamente a
la habilidad de la Sociedad para maximizar su
valor para los grupos de interés y para lograr
sus objetivos; supone tanto la posibilidad de
que las amenazas se materialicen como de que
las oportunidades no se alcancen.

Corporacién Financiera Alba se dedica a dos
fipos de actividades principales:

(i) la participacion en el capital de
sociedades cotfizadas y no cotfizadas, y

(ii) la inversién en inmuebles dedicados al
alquiler de oficinas.

Como consecuencia de su actividad, de los
mercados y sectores donde desarrolla la misma,
y de su enforno, la Sociedad se encuentra
expuesta a las siguientes categorias de riesgos:

Riesgos estratégicos, relacionados con

la mision y vision de la Sociedad, la
consecucion de los objetivos de negocio y
la creacion y preservacion del valor para los
accionisfas y demds grupos de interés.

En la misma se incluyen riesgos relativos al
gobierno corporativo de la Sociedad, la
reputacion y responsabilidad de la misma,
las estrategias de inversion y desinversion y
las dindmicas de mercado.

Riesgos operativos, referidos a las
potenciales pérdidas econémicas directas
o indirectas derivadas de sucesos externos:
incertidumbre en las propias operaciones
del negocio; o internos: por fallos e
inadecuaciones en los procesos, sisfemas o
recursos de la Sociedad.

En ella se incluyen riesgos relacionados,
principalmente, con los ingresos,

las inversiones y desinversiones y su
seguimiento, la adquisicion de bienes y
servicios, los activos fisicos, los recursos
humanos, las tecnologias de la informacion
y los desastres naturales, terrorismo y ofros
actos delictivos.

Riesgos financieros derivados, en senfido
amplio, de cualquier operacion de
financiacion que necesite realizar la
Sociedad para llevar a cabo su actividad,
asi como de la fiabilidad de la informacién
financiera emitida por la misma.
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En la misma se incluyen riesgos de liquidez
y crédito, de mercado, de fiscalidad y de
contabilidad y reporting.

® Riesgos de cumplimiento normativo,
derivados de un potencial incumplimiento
de leyes, regulaciones, normas internas vy
codigos de conducta, asi como de una
mayor exposicién a las mismas.

En ella se incluyen riesgos legales, riesgos
normativos y riesgos relacionados con los
codigos de ética y conducta.

2. Sistema Integrado de Gestién de Riesgos

Consciente de la imporfancia y de las ventajas
de efectuar una adecuada y eficiente gestion
de sus riesgos, Corporacién Financiera Alba ha
definido un Sistema Integrado de Gestién de
Riesgos enfocado principalmente a:

e Posibilitar la identificacién y evaluacion
proactiva y eficiente de los riesgos a nivel
de la Sociedad, asi como su monitorizaciéon
y seguimiento continuo.

® Infegrar, coordinar y dirigir los distintos
esfuerzos que, en materia de gestion de
riesgos, esté realizando la Sociedad.

e Permitir obtener una acepfacion responsable
del riesgo v reforzar la responsabilidad del
empleado de la Sociedad.
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* Velar por que los sistemas de control estén
alineados respecto a los riesgos reales de

la Sociedad.

e Facilitar y agilizar la aplicacion de las
medidas correcforas.

El Sistema Infegrado de Gestién de Riesgos se
materializa en la unién de tres elementos clave:

(i) El proceso continuo de Gestion

de Riesgos, entendido como aquellas
actividades efectuadas por todas las
personas de la Sociedad - bajo la
supervision del Comité de Auditoria-, que
estan enfocadas a identificar aquellos
eventos potenciales de riesgo que le pueden
afectar, gestionar los riesgos identificados vy
proporcionar una seguridad razonable sobre
el logro de los obijetivos de la compaiia.

(ii) Un enfoque organizativo con roles y
responsabilidades claramente definidos y
comunicados. la gestfién infegral de riesgos
afecta a todo el personal de la Sociedad, por
lo que es condicion necesaria la definiciéon de
un enfoque organizativo de gestién de riesgos
adaptado a la estructura organizativa y a la
cultura corporativa de la misma.

Si bien el Sistema Infegrado de Gestién de
Riesgos afecta e involucra a todo el personal
de la Sociedad, los participantes principales
son los siguientes: los responsables de
riesgos, la Unidad de Control y Gestion



de Riesgos, la Comision de Audiforia y
Cumplimiento y el Consejo de Administracién.

(iii) Un modelo de seguimiento, que define y
provee la informacién necesaria y puntual para
que todos los participantes del proceso de
gesfion de riesgos puedan fomar decisiones
informadas con respecto a los mismos.

2.1. El Proceso Continuo de Gestién de Riesgos.
De forma sintéfica, el proceso continuo de
gestion de riesgos engloba la realizacion de las
siguientes actividades:

* |dentificar y evaluar los riesgos que pueden
afectar a la Sociedad.

Determinar los principales riesgos
estratégicos, operativos, financieros y de
cumplimiento normativo que afectan a la
estrategia y objetivos de la compaiia,
evaluar la probabilidad de ocurrencia y su
potencial impacto y priorizarlos en funcién
de los mismos.

e Fijar el nivel de riesgo que
se considere acepfable.

A través de la definicion de indicadores
clave de riesgo (Key Risk Indicators KRI's|
para cada riesgo crifico y esfablecimiento
de tolerancias para los mismos.

Identificaciéon de controles.

Precisar los controles existentes (o a
implementar) en la compania para mitigar
los riesgos anteriores.

Identificacion de los procesos en los que se
producen dichos riesgos y confroles.

Determinar la relacion existente entre los
riesgos clave de la compaiiia -y sus controles-
y los procesos de la misma, identificando y
analizando aquellos procesos que resultan
criicos para la gesfién de riesgos.

Evaluacion de los controles.

Fvaluar la eficacia de los controles en la
mitigacion de los riesgos identificados.

Disefio e implementacién de planes de
accion como respuesta a los riesgos.

Determinar los planes de accion a llevar

a cabo para conducir el riesgo residual

al nivel de riesgo aceptable, teniendo en
cuenta los costes y beneficios de dichas
acciones. Como consecuencia directa de
esta reduccion del nivel de riesgo, sera
necesario y conveniente proceder a revaluar
y priorizar los mismos, conformando un
proceso confinuo de gestion de riesgos.
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En este sentido, Corporacién Financiera

Alba ha elaborado el Mapa de Riegos de la
compaiia, en el que se representan, en base
a su impacto y probabilidad, los riesgos clave
de las categorias enumeradas anteriormente.
Con el objefivo de que este mapa se configure
efectivamente como una herramienta de
gestion que permita a la compaia una foma
de decisiones informada, se revisa y actualiza
periédicamente para adaptarlo a la situacion
actual de la Sociedad.

Asi mismo, la Sociedad ha definido las
Fichas de Riesgo para los riesgos de mayor
criticidad, identificando los indicadores
clave de riesgo -con sus correspondientes
folerancias-, los controles asociados v, en su
caso, los planes de accion a implementar.
Estas Fichas permiten a la Sociedad realizar
una evaluacién y monitorizaciéon periddica
de sus riesgos y deferminar la respuesta més
adecuada a los mismos.

2.2. Modelo Organizativo de roles y
responsabilidades.

Si bien el Sistema Integrado de Gestion de
Riesgos afecta e involucra a fodo el personal
de la Sociedad, los actores principales son
los siguientes:

(i) Responsables de riesgos:
Son los responsables de monitorizar los

riesgos que tengan asignados y de informar
a la Unidad de Control y Gestion de
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Riesgos de cualquier informacion relevante
acerca de los mismos.

(ii) Unidad de Control y Gestion de Riesgos.

la Unidad de Control y Gestion de
Riesgos tiene atribuidas expresamente las
siguientes funciones:

® Asegurar el buen funcionamiento de los
sistemas de control y gestion de riesgos
y, en particular, que se identifican,
gestionan, y cuantifican adecuadamente
todos los riesgos importantes que afecten
a la sociedad.

e Parficipar activamente en la elaboracion
de la estrategia de riesgos y en las
decisiones importantes sobre su gestion.

* \Velar porque los sistemas de control y
gestion de riesgos mitiguen los riesgos
adecuadamente en el marco de la politica
definida por el Consejo de Administracién.

(iii) Comision de Auditoria y Cumplimiento.

Supervisa, de acuerdo con lo estipulado en
el Reglamento del Consejo de Administracion
de la Sociedad, entre ofros, la eficacia del
control inferno de la sociedad, vy los sistemas
de gestion de riesgos.

Asi mismo, discutird con el Auditor de
cuenfas las debilidades significativas del



sistema de control inferno que, en su caso,
detecte en el desarrollo de la auditoria.

(iv)] Consejo de Administracién.

Como se ha indicado anteriormente, tiene
reservada la facultad de deferminar la
politica de control y gestion de riesgos,
incluidos los fiscales, y la supervision de

los sistemas infernos de informacion vy
control interno. En relacién con los procesos
de gestién de riesgos, es conveniente
destacar que, ademés de la Unidad de
Control y Gestién de Riesgos mencionada,
Corporacién Financiera Alba dispone de
procesos de Cumplimiento Normativo, que
residen en las diferentes dreas operativas

y de soporte, asi como de un Servicio de
Auditoria Interna (SAl), que se define como
un organo asesor y de confrol al servicio de
la Comisién de Auditoria y Cumplimiento,
independiente dentro de la organizacion
en cuanto a su actuacién, encaminado

a la evaluacién de las distintas areas y
actividades funcionales de la Sociedad.

Entre las funciones encomendadas al
Servicio de Auditoria Inferna se encuentran
el andlisis y propuesta de recomendaciones
de mejora sobre los procesos de gestion

de riesgos; asi mismo realiza evaluaciones
independientes sobre la eficiencia y eficacia
de los controles internos, aunque siempre
de forma coordinada con la Unidad de
Control y Gestiéon de Riesgos, al objefo de

evitar duplicidades y/o dreas no cubiertas
adecuadamente.

2.3 Modelo de Seguimiento y Reporting

El dliimo elemento del Sistema Integrado

de Cestion de Riesgos es un modelo de
seguimiento y reporting capaz de facilitar
informacién relevante en fiempo y forma @
todos los actores involucrados en el proceso
de control y gestién de riesgos, fanto de forma
ascendente como descendente.

Este se configura como un elemento fransversal
que permite que el Sistema pueda tener un
comportamiento dindmico vy, sobre todo,
anficipativo, que haga posible una gestion

y confrol del riesgo dentro de los limites
establecidos por la Sociedad.

En definitiva, el Sistema Integrado de Gestion
de Riesgos implantado por Corporacion
Financiera Alba se constituye como un
mecanismo de gestion, comunicacion,
seguimiento y soporte para fodas las
actividades relacionadas con el control y
gestion de riesgos. Es fundamental para poder
proveer una respuesta a los riesgos individuales
y especificos de cada actividad, mientras
provee el marco necesario para su gestion
coordinada por la Sociedad.
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19. Situacién fiscal

Corporacién Financiera Alba, S.A. junto a Alba
Patrimonio Inmobiliario, S.A.U., Alba Europe,
S.a.rl., Deyd Capital, SCR, S.A.U., Deyé
Capital IV, SCR, S.A., Artd Capital, SGEIC, S.A.
y Arté Pariners, S.A. tributan por el Régimen de
Tributacién para Grupos de Sociedades.

los principales elementos del impuesto sobre
las ganancias de los ejercicios anuales

terminados el 31 de Diciembre de 2016 y

2015 son los siguientes:

Cuenta de resultados consolidada 2016 2015

Impuesto sobre las ganancias del ejercicio

Gasto por impuesto sobre las ganancias del ejercicio (0, 1) (0,4)

Ajustes al impuesto sobre las ganancias de ejercicios anteriores

Impuesto diferido

Relativo ol origen y la reversién de diferencias tfemporarias 5,5 (1,2)

Casfo por impuesto sobre las ganancias registrado en la cuenta de resultados 54 (1,6)

Estado del resultado global consolidado

Impuesto diferido relativo a partidas cargadas o abonadas en el ejercicio
directamente al pafrimonio durante el ejercicio
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A continuacién se presenta la conciliacién
enfre el gasto por impuesto y el producto del
beneficio confable multiplicado por el tipo
impositivo aplicable a Alba para los ejercicios
anuales terminados el 31 de diciembre de

2016y 2015:
2016 2015
Resultado confable antes de impuestos de las operaciones continuadas 414,0 268,5
Ganancia/|pérdida) antes de impuestos de las operaciones interrumpidas - -
Resultado contable antes de impuestos 4140 268,5

Diferencias de consolidacién

Diferencias permanentes (414,3)  (269,8)
Variacién de activos y pasivos por impuestos diferidos y diferencia de tipos impositivos 55 (2,2)
Gasto por impuesto reflejado en la cuenta de resultados consolidada 54 (1,6)

Impuesto sobre las ganancias atribuible a operaciones interrumpidas

Las diferencias de consolidacion mas
importantes corresponden a la participacion
en el resultado del ejercicio de las asociadas,
a los dividendos cobrados de asociadas y al
valor razonable de las no cotizadas y de las
inversiones inmobiliarias.
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El movimiento de los actfivos y pasivos por
impuestos diferidos, es el siguiente:

Entradas/ Entradas/
31/12/16 (Salidas)  31/12/15 (Salidas) 01/01/15

Activos por impuesto diferido
Ofros gastos y Plan de Jubilacion 0,8 - 0,9 - 1,1
Total activos por impuesfo diferido 0,8 0,9 1,1

Pasivos por impuesto diferido
Por plusvalias de inversiones inmobiliarias 32,3 5,4 26,9 (2,0) 28,9
Total pasivos por impuesto diferido 32,3 26,9 28,9

los beneficios de las sociedades que tributan
en el Régimen de Tributacion para Grupos de
Sociedades que han opfado a reinversion,
cuyo plazo de permanencia esté en vigor son
los siguientes:

Beneficios que han optado a Importe Afio  Vencimiento plazo
reinversion (arficulo 42 L.1.S.) de venta de reinversion de permanencia
Ejercicio 2013 133 269 2014 2019
Ejercicio 2011 287 535 2011, 2012y 2013 2018
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A 31 de diciembre de 2016 existen Bases
Imponibles Negativas por importe de 1 millén
de euros, no encontréndose registrado en el
balance adjunto. En 2015 no existian bases
imponibles negativas pendientes de compensar
por el grupo fiscal consolidado, ni deducciones
pendientes de aplicar.

Estén abiertos a inspeccién los ejercicios
2013 vy siguientes, y, fambién, se estima

que los impuestos adicionales que pudieran
derivarse de dicha inspeccion fiscal no serén
significativos.

Fl detalle del importe que figura en la nota
15 "Otras deudas con las Administraciones
Publicas” del epigrafe "Proveedores y ofras
cuentas a pagar” es el siguiente:

2016 2015
Por retenciones de IRPF 0,5 0,5
Por VA y ofros 0,2 0,7
Por cuotas a la Seguridad Social 0,1
Total 0,7 1,3
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20. Plantilla

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

el siguiente:
2016 2015
Hombres ~ Mujeres Total Hombres ~ Mujeres Total
Consejeros Ejecutivos y Directores Q - Q 10 10
Jefes de departamento 12 - 12 12 - 12
Administrativos y ofros 20 18 38 14 16 30
Total 4] 18 59 36 16 52
El nimero de personas empleadas al final de
cada ejercicio, distribuido por categorias, era
el siguiente:
2016 2015
Hombres  Mujeres Total Hombres  Mujeres Total
Consejeros Ejecutivos y Direcfores Q - Q 10 - 10
Jefes de departamento 12 - 12 12 - 12
Administrativos y ofros 21 19 40 16 16 32
Total 42 19 61 38 16 54
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En 2016y en 2015 no ha habido ninguna
persona empleada con discapacidad igual o
superior al 33%.

21. Informacién por segmentos

A continuacién se presenta informacién sobre
los ingresos, resultados, activos y pasivos
relacionados con los segmentos de negocio
para los afos terminados el 31 de diciembre

de 2016y 2015.

No existen operaciones entre los
distintos segmentos.
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Informacion por segmentos ejercicio 2016

Alquiler de Inversiones Total
En millones de euros inmuebles mobiliarias Grupo
Ingresos y gastos directos del segmento
Ingresos por arrendamientos y ofros 18,6 - 18,6
Resuliado de venta - 168,6 168,6
Participacion en resuliados de asociadas - 165,0 165,0
Incremento,/(Disminucion) del valor razonable y ofros 15,8 54,5 70,3
Deterioro - 27,9 27,9
Ofros gastos de explotacion directos del segmento (5,0) - (5,0)
Resultado del segmento 29,4 416,0 4454
Ingresos y gastos no asignados a segmentos
Deferioro (16,7)
Gastos de personal (11,9
Ofros gastos de explotacion 6,2)
Amortizaciones (0,9)
Ofros resultados 0,1
Ingresos financieros nefos 4,3
Beneficio / (pérdida) antes de impuestos e intereses minoritarios A414,1
Impuesto sobre sociedades (5,4)
Infereses minoritarios 0,9)
Resultado neto del ejercicio 407,8
Activos y Pasivos
Activos del segmento 3741 2.677.6 3.051,7
Activos no asignados 7478
Total Activos 3.799,5
Pasivos del segmento 2.7 - 2,7
Pasivos no asignados 175,8
Total Pasivos 178,5
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Informacion por segmentos ejercicio 2015

Alquiler de Inversiones Total
En millones de euros inmuebles mobiliarias Grupo
Ingresos y gastos directos del segmento
Ingresos por arrendamientos y ofros 15,6 - 15,6
Resultado de venta 0,9 138,1 139,0
Participacion en resuliados de asociadas - 61,3 61,3
Incremento/(Disminucion) del valor razonable y ofros 4,7 19,4 24,1
Ofros gastos de explofacion direcios del segmento (4,6) - (4,6)
Resultado del segmento 16,6 218,8 235,4
Ingresos y gastos no asignados a segmentos
Deterioro 43,7
Gastos de personal (10,6)
Ofros gastos de explofacion (5,5)
Amortizaciones (0,9
Otros resultados 0,1
Ingresos financieros nefos 6,3
Beneficio / (pérdida) antes de impuestos e intereses minoritarios 268,5
Impuesto sobre sociedades 1,6
Intereses minoritarios (0,5)
Resultado neto del ejercicio 269,6
Activos y Pasivos
Activos del segmento 354,2 2.521,8 2.876,0
Activos no asignados 616,5
Total Activos 3.492,5
Pasivos del segmento 2,8 - 2.8
Pasivos no asignados 176,/
Total Pasivos 179,5

Alba desarrolla su actividad en territorio nacional, por lo tanto, es considerado un nico segmento geogréfico.
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22. Ofros ingresos y gasfos
A continuacién se muestra la composicion de
los distintos apartados incluidos en este capitulo

correspondiente a los ejercicios 2016y 2015.

a) Gastos de personal

2016 2015
Sueldos y salarios 10,3 8,6
Seguridad social a cargo de la empresa 0,7 0,7
Sistemas alternativos de planes de pensiones 0,7 1,2
Ofros gastos sociales 0,2 0,1
Saldo al 31 de diciembre 11,9 10,6
b) Ingresos financieros
2016 2015
Infereses 4,0 54
Comisién de gestion 3,0 1.7
Beneficios/|Pérdidas) de derivados - 0,9
Saldo al 31 de diciembre 7,0 8,0

c) Variacién en el valor razonable de
instrumentos financieros

Al cierre del ejercicio 2016y 2015
corresponde a la variacién del valor razonable
del epigrafe “Inversiones financieras a valor
razonable con cambios en Py G” (nota 8).
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2 3. Partes vinculadas

En el afio 2016 se han realizado las siguientes operaciones:

Descripcién de la operacién Importe

Parte vinculada

Con los accionistas significativos de la sociedad
Servicios 0,6

Banca March

Dividendo 1,7

Accion Concertada Grupo Banca March

Con ofras partes vinculadas

ACS, Acerinox, Ebro, Clinica Baviera, BME,

Dividendos v ofros beneficios distribuidos 110,1 Viscofan, Euskaltel, Panasa, Siresa, Mecalux, Flex e InStore
Primas de seguros intermediadas 1,6 March JIT
Primas de seguros 0,6 March Vida
Contratos de arrendamiento operativo 0,3 Varios
Contratos de colaboracion 0,3 Fundaciéon Juan March

En el afio 2015 se realizaron las siguientes operaciones:

Descripcién de la operacién Importe

Parte vinculada

Con los accionistas significativos de la sociedad

Servicios 0,3

Banca March

Dividendo 16,8

Accion Concertada Grupo Banca March

Con otras partes vinculadas

ACS, Acerinox, Ebro, Clinica Baviera, BME,

Dividendos y ofros beneficios distribuidos 113,7 Viscofan, Euskaltel, Panasa, Siresa, Mecalux, Flex e InStore
Primas de seguros intermediadas 2,2 March JIT
Primas de seguros 0,4 March Vida
Contrafos de arrendamiento operativo 0,3 Varios
Contratos de colaboracion 0,3 Fundaciéon Juan March
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24. Plan de opciones
sobre acciones

la Junta de Accionistas de Alba aprobé el 11
de junio de 2014 un sistema de opciones
para la adquisicién de acciones de la
Sociedad por los Consejeros Ejecutivos y
Directivos de la Compahia. El plan tiene una
duracion de tres aios. Las caracteristicas del
sistema son las siguientes:

a) la Sociedad ha enfregado a los
beneficiarios opciones que daran derecho

a adquirir, transcurridos fres afios desde la
aprobacion del Plan, acciones de Corporacion

Financiera Alba S.A.

b) A esfe sistema de opciones se han acogido
los Consejeros Ejecutivos y Directivos de
Corporacién Financiera Alba, S.A.

c) El maximo de acciones a entregar en virtud

de este Plan serd de 635.000.

d) Las opciones son infransmisibles excepto por
fallecimiento del beneficiario.

e) El precio de ejercicio de cada opcion sera
igual al precio de cierre de la cotizacién

de las acciones de Corporaciéon Financiera
Alba, S A. el dia final del plan, menos la
diferencia entre el valor liquidativo final y

el valor liquidativo inicial de las citadas
acciones. No obstante, a eleccién 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 valor
liquidativo final y el valor liquidativo inicial de
las acciones de Corporacién Financiera Alba,
S.A. multiplicado por el nimero de opciones
que posea, hasta un méximo de 20 euros por
accién. Es previsible que los beneficiarios se
acojan al cobro en efectivo, por lo que la
Sociedad estimaré en cada cierre contable el
correspondiente pasivo financiero.

f) Lla entrega de las opciones fue gratuita.

A 31 de diciembre de 2016 el pasivo
confabilizado era de 1,1 millones de euros. Al 31
de diciembre de 2015 no habia contabilizado

ningun pasivo derivado de esfe plan.

25. Retribucion al Consejo
de Administracién y Alta
Direccion

la sociedad vy sus sociedades dependientes
han registrado las siguientes refribuciones
devengadas por los miembros del Consejo de
Administracion, que al 31 de diciembre de
2016 estaba formado por 15 miembros, y de
la Alta Direccion de Corporacién Financiera

Alba, S.A. (en miles de euros):
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Salarios y

Retribucién al Consejo

De

Sociedades

Sistemas
alternativos

de planes de

pensiones y
2016 N2 personas  ofros Alba del Grupo seguros
Consejeros externos dominicales 3 376 15
Consejeros externos independientes 7 470 -
Consejeros ejecutivos 5 1.514 370 (707)
Alta Direccion 4 1.467 200 340
Sistemas
Retribucién al Consejo alternativos
e planes de
Salarios y De Sociedades  pensiones y
2015 N® personas  ofros Alba del Grupo seguros
Consejeros externos dominicales 3 334 15
Consejeros externos independientes 7 - 336
Consejeros ejecutivos 5 1.672 293 33 539
Alta Direccion 4 1.474 175 214

En 2016y en 2015 no habia anficipos, ni
créditos concedidos a los miembros del Consejo
de Administraciéon ni a los de la Alta Direccion.
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Las retribuciones devengadas en 2016y
2015 por cada miembro del Consejo de
Administracion han sido las siguientes

(en miles de euros):

Aportacién/
(Devolucién)
Retribucién Consejos  Retribucién plan  Primas de
2016 Fija Grupo Alba total jubilacién seguros
De Ampuero y Osma, José Domingo - 80 80
Carné Casas, Ramoén 425 65 490
Del Cario Palop, José Ramén 265 65 330 112
Garmendia Mendizébal, Cristina - Q0 Q0 -
Giron Dévila, M@ Eugenia - 40 40
Gonzdlez Fernadez, Carlos Alfonso - 80 80 -
March de la Lastra, Juan 210 80 290 (733)
March Delgado, Carlos - 153 153 - 7
March Delgado, Juan - 143 143 - 8
March Juan, Juan Q2 80 172 23 -
MartinezConde GutiérrezBarquin, Santos 522 80 602 (TO9)
Moranchel Fernandez, Regino - /5 /5 -
Nieto de la Cierva, José - 80 80
Pickholz, Claudia - 40 40
Pradera Jauregui, Anfén - 65 65 - -
Total Consejo 1.514 1.216 2.730 (707) 15
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Aportacién/

(Devolucién)
Retribucion Consejos  Retribucién plan  Primas de
2015 Fija Grupo A|La total jubilacion  seguros
De Ampuero y Osma, José Domingo 63 63
Brookes, Nicholas 25 25
Camé Casas, Ramén 438 53 49]
Del Cafio Palop, José Ramoén 275 53 328 130
Garmendia Mendizabal, Cristina 71 71
Gonzdlez Fernandez, Carlos Alfonso 40 40
March de la Lastra, Juan 469 63 532 144
March Delgado, Carlos 130 130 7
March Delgado, Juan 138 138 8
March Juan, Juan 55 63 118 32
MartinezConde GutiérrezBarquin, Santos 435 @5 530 233
Moranchel Fernandez, Regino 60 60
Nieto de la Cierva, José 65 65
Pradera Jauregui, Antén 32 32
RuizGalvez Priego, Eugenio - 45 45
Total Consejo 1.672 996 2.668 539 15
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En 2016 no ha habido ninguna remuneracion
a personas fisicas que representen a Alba en
los érganos de administracién en los que Alba
es persona juridica administradora, ni se ha
pagado nada en concepto de prima de seguro
de responsabilidad civil de los administradores.

la Junta de Accionistas de Alba aprobé el 8
de junio de 2016 un sistema de retribucién
variable referenciado al valor liquidativo de
las acciones, para los Consejeros Ejecutivos
y personal de la Compariiia que deferminara
el Consejo de Administracién a fin de
vincularles de manera mas directa al proceso
de creacién de valor para los accionistas de
la sociedad. Las caracteristicas basicas del
sistema son las siguientes:

a) la Sociedad asignaré a los beneficiarios
unidades que dardn derecho a percibir,
franscurridos tres afos desde la aprobacién del
Plan, una retribucién consistente en el producto
de dichas unidades por la diferencia entre los
valores liquidativos “inicial” y “final” de las
acciones de Corporacion Financiera Alba S.A.

b) El méximo de unidades a entregar serd

de 222.000.

c) La refribucién variable a percibir por cada
unidad serd igual a la diferencia entre el “valor
liquidativo final” y el “valor liquidativo inicial”
de las acciones de Corporacion Financiera

Alba, S.A., donde:

- El "valor liquidativo inicial” de cada accion
(65,43 euros) es el valor liquidativo medio
de las acciones de Corporacion Financiera
Alba, S.A. durante las diez sesiones
bursatiles anteriores al “dia inicial” del Plan,

8 de junio de 2016.

- El "valor liquidativo final” sera el valor
liquidativo medio de las acciones de
Corporacién Financiera Alba, S.A. durante
las diez sesiones bursdtiles anteriores al

"dia final” del Plan, 7 de junio de 2019.

El cdleulo de los valores liquidativos “inicial” y
“final” se efectuard deduciendo la autocartera y
sin tener en cuenta los impuestos derivados de
la tedrica liquidacion.

A efecto de lo previsto en los parrafos
anteriores, la diferencia maxima entre “valor
liquidativo final” y “valor liquidativo inicial” no
podrd ser superior al 30 por ciento del “valor
liquidativo inicial”.

la Junta de Accionistas de Alba aprobé el 10
de junio de 2015 un sistema de retribucion
variable referenciado al valor liquidativo de
las acciones, para los Consejeros Ejecutivos y
personal de la Compaiia que determinara el
Consejo de Administracion a fin de vincularles
de manera més directa al proceso de creacion
de valor para los accionistas de la sociedad.
Las caracteristicas basicas del sistema fueron
las siguientes:
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a) la Sociedad enfregé a los beneficiarios
unidades que dardn derecho a percibir,
franscurridos tres afios desde la aprobacién del
Plan, una retribucién consistente en el producto
de dichas unidades por la diferencia entre los
valores liquidativos “inicial” y “final” de las
acciones de Corporacion Financiera Alba S.A.

b) El maximo de unidades a entregar serd

de 221.664.

c) La retribucién variable a percibir por cada
unidad serd igual a la diferencia entre el “valor
liquidativo final” y el “valor liquidativo inicial”
de las acciones de Corporacion Financiera

Alba, S.A., donde:

- El "valor liquidativo inicial” de cada acciéon
(67,92 euros) es el valor liquidativo medio
de las acciones de Corporacion Financiera
Alba, S.A. durante las diez sesiones
bursdtiles anteriores al “dia inicial” del Plan,

10 de junio de 2015.

- El "valor liquidativo final” seré el valor
liquidativo medio de las acciones de
Corporacién Financiera Alba, S.A. durante
las diez sesiones bursétiles anteriores al

"dia final” del Plan, 9 de junio de 2018.

El caleulo de los valores liquidativos “inicial” y
“final” se efectuard deduciendo la autocartera y
sin tener en cuenta los impuestos derivados de
la tedrica liquidacion.

A efecto de lo previsto en los parrafos
anteriores, la diferencia maxima entre “valor
liquidativo final” y “valor liquidativo inicial” no
podrd ser superior al 30 por ciento del “valor
liquidativo inicial”.

los Administradores de Alba, de conformidad
con lo dispuesto en los articulos 227, 228,
229y 231 de la ley de Sociedades de
Capital ("LSC"), en su redaccion dada por

la ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la
que se modifica la LSC para la mejora del
gobierno corporativo, han comunicado a Alba
que, durante el ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2016, no se han encontrado

en ningin supuesto de conflicto de inferés con
Alba, y que, de acuerdo con la informacién de
la que tienen conocimiento y que han podido
obtener con la mayor diligencia debida, las
personas vinculadas a ellos tampoco se han
enconfrado en ningdn supuesto de conflicto de
interés con Alba.

26. Retribuciéon a los
auditores

El importe de los honorarios devengados por EY
en 2016 ha sido de 163 miles de euros y en
2015 fue de 94 miles euros, correspondiendo
a asesoramiento en materia de asesoramiento
de auditoria interna, gestiéon de riesgos
prevencion penal 83 mil euros en 2016 y 20
mil euros en 2015 y a ofros trabajos realizados
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14 mil euros en 2016 y 19 mil euros en 2015.

El resto en ambos afios corresponden a los
servicios de auditoria de las Cuentas Anuales
Individuales y Consolidadas.

27/ . Estado de

Flujos de Efectivo

Ha sido elaborado de acuerdo con lo
estipulado en la Norma Infernacional de

Contabilidad 7.

28. Hechos posteriores
al cierre

Con posterioridad al 31 de diciembre
de 2016 se han producido los siguientes
acontecimientos importantes:

e Alba ha adquirido un 4,30% adicional de
Parques Reunidos por 49,3 millones de euros
en el marco de la colocacion acelerada de
acciones realizada a principios del mes de
enero, incrementando la participacion en

esta Sociedad hasta el 14,83% actual.
Dicho estado se divide en tres tipos:
® También ha adquirido, a través de su filial

- Flujos nefos de tesoreria por actividades 100% Deya Capifal IV, SCR, S.A. un 44,81%
de explotacion: incluye los movimientos de Gascan, sociedad portuguesa dedicada a
de efectivo a nivel operativo de todos los la comercializacion de gas propano.

negocios gestionados por el Grupo.
e Adicionalmente ha vendido un 3,93%

- Flujos nefos de tesoreria por actividades de ACS por 371,5 millones de euros. La
de inversion: incluye los flujos parficipacion actual de Alba en ACS es del
relacionados con las inversiones en 3,59%.
activos a largo plazo y en la adquisicion
y enajenacion de instrumentos de capital @ Asimismo ha vendido un inmueble en Madrid
emitidos por ofra entidad. por 24,5 millones de euros el 16 de enero

de 2017.

- Flujos nefos de tesoreria por actividades
de financiacién: incluye los flujos utilizados
en la compra de autocartera, las entradas
de efectivo por utilizacion de fuentes de
financiacion externa, las salidas de efectivo
por cancelacion de fuentes de financiacién
externa y por reparto de dividendos.
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1. Evolucién de los negocios
y situaciéon de la Sociedad

las Cuentas Anuales Consolidadas al 31 de
diciembre de 2016 reflejan la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera, de los
resultados de sus operaciones, de los cambios

en el patrimonio nefo 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 2016 la actividad
del Grupo Alba ha consistido en:

® |a gestion de un conjunto de participaciones
de control e influencia en una serie de
empresas con actividades en distintos
sectores econémicos.

® Lo promocién y participacion en empresas.

® |a explofacion de inmuebles en régimen de
alquiler o venta.

2. Evolucion previsible de

la Sociedad

El objetivo prioritario de Alba es conseguir que
sus empresas participadas obfengan la méxima
rentabilidad, mejorando su competitividad,
aumentando su potencial humano, financiero y
tecnolégico. Ademas, la estructura financiera
de la Sociedad y su dimensién vy flexibilidad
permitiran aprovechar las oportunidades de
inversion que puedan presentarse.

3. Adqguisiciones y
enajenaciones de

acciones propias

No ha habido movimiento de acciones propias

de Alba en 2016 ni en 2015. Los datos son

los siguientes:

% sobre Precio medio
Ne de capital  de adquisicion  Miles
acciones social €/Accién  de €
Al 31 de diciembre
de 2016y 2015 59.898 0,10% 40,29 2,4
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4. Actividades en materia de
investigacion y desarrollo

las especificas acfividades de la Sociedad v la
ausencia de produccién, no hacen necesarias
inversiones directas en éste drea.

5. Periodo medio de
pago a proveedores

la informacién relativa al periodo medio de
pago a proveedores es la siguiente:

Dias 2016 2015
Periodo medio de pago a proveedores 33 34
Ratio de operaciones pagadas 33 33
Ratio de operaciones pendientes de pago 34 34

En millones de euros

Total pagos realizados 10,9 10,1

Total pagos pendientes 1,7 1,3
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6. Acontecimientos
importantes ocurridos
después del cierre
del ejercicio

Con posterioridad al 31 de diciembre
de 2016 se han producido los siguientes
acontecimientos importantes:

e Alba ha adquirido un 4,30% adicional
de Parques Reunidos por 49,3 millones
de euros en el marco de la colocacion
acelerada de acciones realizada o
principios del mes de enero, incrementando
la participacion en esta Sociedad hasta el

14,83% actual.

e También ha adquirido, a fravés de
su filiol 100% Deya Capital IV, SCR, S.A.
un 44,81% de Gascan, sociedad
portuguesa dedicada a la comercializacion
de gas propano.

e Adicionalmente ha vendido un 3,93% de
ACS por 371,5 millones de euros.

la participacion actual de Alba en ACS
es del 3,59%.

e Asimismo ha vendido un inmueble en
Madrid por 24,5 millones de euros el
16 de enero de 2017.

/. 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 gestion de riesgos:

1. Tipos de riesgos a los que se enfrenta
la Sociedad

El riesgo es un elemento inherente a toda
actividad empresarial; se define como la
incertidumbre de que ocurra un aconfecimiento
o accién que pudiera afectar adversamente o
la habilidad de la Sociedad para maximizar su
valor para los grupos de inferés y para lograr
sus objefivos; supone fanfo la posibilidad de
que las amenazas se materialicen como de que
las oportunidades no se alcancen.

Corporacién Financiera Alba se dedica a dos
tipos de actividades principales:

(il la participacion en el capital de
sociedades cotizadas y no cotizadas, y

(i) la inversion en inmuebles dedicados all
alquiler de oficinas.

Como consecuencia de su actividad, de los
mercados y secfores donde desarrolla la misma,
y de su enforno, la Sociedad se encuentra
expuesta a las siguientes categorias de riesgos:
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* Riesgos esfratégicos, relacionados con En la misma se incluyen riesgos de liquidez

la misién y vision de la Sociedad, la y crédito, de mercado, de fiscalidad y de

consecucion de los objetivos de negocio y contabilidad y reporting.

la creacion y preservacion del valor para los

accionistas y demds grupos de interés. ® Riesgos de cumplimiento normativo,
derivados de un potencial incumplimiento

En la misma se incluyen riesgos relativos al de leyes, regulaciones, normas internas vy

gobiemo corporativo de la Sociedad, la codigos de conducta, asi como de una

reputacion y responsabilidad de la misma, mayor exposicién a las mismas.

las estrategias de inversion y desinversion y

las dindmicas de mercado. En ella se incluyen riesgos legales, riesgos
normativos y riesgos relacionados con los

* Riesgos operativos, referidos a las codigos de éfica y conducta.

potenciales pérdidas econémicas directas

o indirectas derivadas de sucesos externos: 2. Sistema Integrado de Gestion de Riesgos.

incertidumbre en las propias operaciones

del negocio; o internos: por fallos e Consciente de la imporfancia y de las ventajas

inadecuaciones en los procesos, sislemas o de efectuar una adecuada v eficiente gestién

recursos de la Sociedad. de sus riesgos, Corporacion Financiera Alba ha

definido un Sistema Integrado de Gestién de
En ella se incluyen riesgos relacionados, Riesgos enfocado principalmente a:

principalmente, con los ingresos, las
inversiones y desinversiones y su seguimiento, @ Posibilitar la identificacion y evaluacion

la adquisicién de bienes y servicios, los proactiva y eficiente de los riesgos a nivel de
activos fisicos, los recursos humanos, las la Sociedad, asi como su monitorizacion y
tecnologias de la informacion y los desastres seguimienfo continuo.

naturales, ferrorismo y ofros actos delictivos.
* Infegrar, coordinar y dirigir los distintos

e Riesgos financieros derivados, en sentido esfuerzos que, en materia de gestion de
amplio, de cualquier operacion de riesgos, esté realizando la Sociedad.
financiacion que necesite realizar la
Sociedad para llevar a cabo su actividad, e Permitir obtener una aceptacion responsable
ast como de la fiabilidad de la informacion del riesgo v reforzar la responsabilidad del
financiera emitida por la misma. empleado de la Sociedad.
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* Velar por que los sistemas de control estén
alineados respecto a los riesgos reales de
la Sociedad.

e Facilitar y agilizar la aplicacion de las
medidas correctoras.

El Sistema Integrado de Gestion de Riesgos se i)

materializa en la unién de tres elementos clave:

(i) El proceso continuo de Gestién de
Riesgos, entendido como aquellas
actividades efectuadas por todas las
personas de la Sociedad - bajo la
supervision de la Comisién de Auditoria
y Cumplimiento-, que esfdn enfocadas a
identificar aquellos eventos potenciales de
riesgo que le pueden afectar, gestionar los
riesgos identificados y proporcionar una
seguridad razonable sobre el logro de los

a fodo el personal de la Sociedad,

los participantes principales son los
siguientes: los responsables de riesgos, la
Unidad de Control y Gestién de Riesgos,
la Comisién de Auditoria y Cumplimiento
y el Consejo de Administracion.

Un modelo de seguimiento, que define y
provee la informacion necesaria y puntual
para que todos los participantes del
proceso de gestién de riesgos puedan
fomar decisiones informadas con respecto
a los mismos.

2.1. El Proceso Continuo de Gestién de Riesgos.
De forma sintéfica, el proceso continuo de
gestion de riesgos engloba la realizacion de las
siguientes actividades:

e |dentificar y evaluar los riesgos que pueden

(i)

objetivos de la compaiia.

Un enfoque organizativo con roles y
responsabilidades claramente definidos

y comunicados. La gesfiéon integral de
riesgos afecta a fodo el personal de

la Sociedad, por lo que es condicién
necesaria la definicion de un enfoque
organizativo de gestion de riesgos
adaptado a la estructura organizativa y a
la cultura corporativa de la misma.

Si bien el Sistema Integrado de
Cestiéon de Riesgos afecta e involucra

afectar a la Sociedad.

Determinar los principales riesgos
estratégicos, operativos, financieros y de
cumplimiento normativo que afectan a la
estrafegia y obijetivos de la compapia,
evaluar la probabilidad de ocurrencia y su
pofencial impacto y priorizarlos en funcion
de los mismos.

Fijar el nivel de riesgo que
se considere aceptable.
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A través de la definicién de indicadores
clave de riesgo (Key Risk Indicators -KRI's|
para cada riesgo critico y establecimiento de
folerancias para los mismos.

Identificaciéon de controles.

Precisar los contfroles existentes (o @
implementar) en la compania para mitigar
los riesgos anteriores.

Identificacion de los procesos en los que se
producen dichos riesgos y confroles.

Determinar la relacion existente entre los
riesgos clave de la compaiiia -y sus controles-
y los procesos de la misma, identificando y
analizando aquellos procesos que resultan
criicos para la gesfién de riesgos.

Evaluacion de los controles.

Evaluar la eficacia de los controles en la
mitigacion de los riesgos identificados.

Disefio e implementacion de planes de
accion como respuesta a los riesgos.

Determinar los planes de accion a llevar
a cabo para conducir el riesgo residual
al nivel de riesgo aceptable, teniendo en
cuenta los costes y beneficios de dichas
acciones. Como consecuencia directa de
esta reduccion del nivel de riesgo, serd

necesario y conveniente proceder a revaluar

y priorizar los mismos, conformando un
proceso continuo de gestion de riesgos.

En este sentido, Corporacién Financiera
Alba ha elaborado el Mapa de Riegos de la

compaiia, en el que se representan, en base

a su impacto y probabilidad, los riesgos clave

de las categorias enumeradas anteriormente.

Con el objefivo de que este mapa se configure

efectivamente como una herramienta de
gestién que permita a la compaiia una toma
de decisiones informada, se revisa y actualiza
periddicamente para adaptarlo a la situacion
actual de la Sociedad.

Asi mismo, la Sociedad ha definido las
Fichas de Riesgo para los riesgos de mayor
criticidad, identificando los indicadores
clave de riesgo -con sus correspondientes
tolerancias-, los controles asociados y, en su
caso, los planes de accion a implementar.
Estas Fichas permiten a la Sociedad realizar
una evaluacién y monitorizaciéon periddica
de sus riesgos y determinar la respuesta mdés
adecuada a los mismos.

2.2. Modelo organizativo de

roles y responsabilidades.

Si bien el Sistema Integrado de Gestiéon de
Riesgos afecta e involucra a todo el personal
de la Sociedad, los actores principales son
los siguientes:
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(i)

(ifi)
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Responsables de riesgos.

Son los responsables de monitorizar

los riesgos que tengan asignados y de
informar a la Unidad de Control y Gestién
de Riesgos de cualquier informacion
relevante acerca de los mismos.

Unidad de Control y Gestién de Riesgos.

la Unidad de Control y Gestiéon de
Riesgos tiene atribuidas expresamente las
siguientes funciones:

Asegurar el buen funcionamiento de los
sistemas de control y gestion de riesgos
y, en particular, que se identifican,
gestionan, y cuantifican adecuadamente
todos los riesgos importantes que afecten
a la sociedad.

Participar activamente en la elaboracion
de la estrategia de riesgos y en las
decisiones importantes sobre su gestion.

Velar porque los sistemas de control y
gestién de riesgos mitiguen los riesgos
adecuadamente en el marco de la politica
definida por el Consejo de Administracion.

Comisién de Auditoria y Cumplimiento.

Supervisa, de acuerdo con lo
estipulado en el Reglamento del

(iv)

Consejo de Administracién de la
Sociedad, entre otros, la eficacia del
control interno de la sociedad, y los
sistemas de gestion de riesgos.

Ast mismo, discutird con el Auditor de
cuentas las debilidades significativas del
sistema de control inferno que, en su caso,
detecte en el desarrollo de la auditoria.

Consejo de Administracion.

Como se ha indicado anteriormente, tiene
reservada la facultad de deferminar la
politica de control y gestion de riesgos,
incluidos los fiscales, y la supervision

de los sistemas infernos de informacién
y confrol interno. En relacién con los
procesos de gestion de riesgos, es
conveniente destacar que, ademés

de la Unidad de Control y Gestion

de Riesgos mencionada, Corporacion
Financiera Alba dispone de procesos de
Cumplimiento Normativo, que residen
en las diferentes dreas operativas y de
soporte, asi como de un Servicio de
Auditoria Inferna (SAl), que se define
como un érgano asesor y de control al
servicio de la Comisién de Auditoria y
Cumplimiento, independiente dentro de la
organizacion en cuanto a su actuacion,
encaminado a la evaluacién de las
distintas areas y actividades funcionales

de la Sociedad.



Entre las funciones encomendadas

al Servicio de Auditoria Interna se
encuentran el andlisis y propuesta de
recomendaciones de mejora sobre los
procesos de gestion de riesgos; asi mismo
realiza evaluaciones independientes
sobre la eficiencia y eficacia de los
confroles internos, aunque siempre de
forma coordinada con la Unidad de
Control y Gestion de Riesgos, al objefo
de evitar duplicidades y/o dreas no
cubiertas adecuadamente.

2.3 Modelo de Seguimiento y Reporting

El dltimo elemento del Sistema Integrado

de Gestion de Riesgos es un modelo de
seguimiento y reporting capaz de facilitar
informacién relevante en fiempo y forma @
todos los actores involucrados en el proceso
de control y gestién de riesgos, fanto de forma
ascendente como descendente.

Este se configura como un elemento fransversal
que permite que el Sistema pueda fener un
comportamiento dindmico vy, sobre todo,
anficipativo, que haga posible una gestion

y confrol del riesgo dentro de los limites
establecidos por la Sociedad.

En definitiva, el Sistema Infegrado de Gestion
de Riesgos implantado por Corporacion
Financiera Alba se constituye como un
mecanismo de gestion, comunicacion,

seguimiento y soporte para fodas las
actividades relacionadas con el control v
gestion de riesgos. Es fundamental para poder
proveer una respuesta a los riesgos individuales
y especificos de cada actividad, mientras
provee el marco necesario para su gestion
coordinada por la Sociedad.

8. Informe Anual
Gobiemo Corporativo

Se adjunfa como ANEXO |.
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1. Carta del Presidente!

Corporacién Financiera Alba tiene una vision

a largo plazo en la gestién de su cartera

de inversiones y en la creacion de valor

para sus principales grupos de inferés, dos
pilares fundamentales en el dmbito de la
responsabilidad social. Estos dos valores estén
infegrados, inherentemente, en nuestra cultura
corporativa, hecho que se visibiliza a lo largo de
esfa memoria de sosfenibilidad que muestra, por
segundo afio consecutivo, el firme compromiso
de Alba con el desarrollo econémico, social y
ambiental sostenible.

Este ejercicio 2016 ha sido importante

para nosofros, no sélo por nuestros buenos
resultados financieros, sino porque los

mismos se han hecho realidad gracias a la
gestion solida y responsable que siempre nos
acompaia, y que en 2015 se formalizé a
fravés de la publicacion de nuestra Politica de
Responsabilidad Social y la revisién de nuestra
Politica de Inversiones. La adhesion y posterior
reporte al Pacto Mundial de Naciones Unidas
nos ha permitido conectarnos con la agenda
internacional y nos ha ayudado a integrar de
forma mas reflexiva sus 10 principios sobre
derechos humanos, derechos laborales, medio
ambiente y anticorrupcion.

En este periodo hemos avanzado de forma
decidida en el dmbito de la responsabilidad
social, afrontando los propésitos que nos

1. G4-1y G4-2

marcamos en nuestra primera memoria de
sosfenibilidad en sus fres pilares fundamentales:
ambiental, social y de buen gobierno. En este
documento exponemos cémo hemos dado
cumplimiento a los mismos y en cudles debemos
seguir frabajando en 2017.

Es destacable, adicionalmente, el cumplimiento
completo de las recomendaciones de buen
gobiemo de sociedades cotizadas que recoge

el codigo de la CNMV y el reconocimiento
infernacional que hemos recibido en los Global
Banking and Finance Awards como la Compaiiia
con el Mejor Gobierno Corporativo (Best
Corporate Governace of the Year 2016) que
concede la publicacion briténica The European.

Estamos convencidos de que la sociedad y

los mercados valoran positivamente, y cada
vez més, la apuesta de las empresas por la
sostenibilidad y su contribucion al progreso

y bienestar social. Por ello, procuramos
involucrarnos activamente en todas las
compafiias en las que participamos, para
fomentar el grado de implantacion de la
responsabilidad social en las mismas y la forma
en que gestionan los riesgos y oportunidades
de negocio. Como parfe de nuestra
responsabilidad, vamos a continuar trabajando
proactivamente para mejorar esa situacion y
compartirla con nuestros grupos de inferés.
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2. Invirtiendo con
responsabilidad

Corporacién Financiera Alba, S.A?. (Albal

es la sociedad inversora del Grupo Banca
March, uno de los principales grupos privados
empresariales y financieros esparioles de capital
familiar. Desde su creacién en 1986, se dedica
a invertir en diferentes tipos de activos y a la
gestion de su cartera de inversiones con una
vision de largo plazo. Velar por la diligencia

e integridad en todo el proceso de inversion

es una de sus principales responsabilidades,
que se confempla desde la Politica de
Inversiones hasta la seleccién de los activos vy la
implicacion en la gestion de las compaiias en
las que participa.

la Politica de Inversién de Alba, aprobada

en junio de 2015, aborda tres aspectos
principales: (i) el objetivo de la actividad
inversora, (i) los principios generales que rigen
las actuaciones orientadas a la consecucién

del obijetivo fijado v |iii] los criterios concretos
de seleccion de potenciales inversiones dentro
de los diferentes tipos de activos (sociedades
cotizadas, no cotizadas y activos inmobiliarios)
en los que actualmente Alba centra su inversion.

A confinuacién se detallan los principios de la
Politica de Inversion que ayudan a comprender
el enfoque de vision a largo plazo y creacion
de valor de la compaiiia:

2.G43y CA7

1. Necesidad de un alto conocimiento

de sus inversiones.

Debido a la participacion en una carfera
de valores limitada, Alba realiza un andlisis
riguroso de la sociedad o del activo, de
los sectores y los mercados en los que tiene
presencia, y del contexto macroeconémico
que pueda afectar al valor de la
organizacién. Este proceso fiene por objetfivo
identificar y fratar de mitigar los potenciales
riesgos presentes o futuros que puedan
dificultar esos objefivos.

. Participacién activa en las Sociedades

participadas o activos en los que invierte.
Esta involucracién diligente (contar

con representacion en el Consejo de
Administracion -sociedades- o gestionar
directamente los activos -i.e. inmuebles|
requiere fener una participacion accionarial
suficiente, no delegar en ferceros la gestfion
y hacer seguimiento de las inversiones. Todo
ello exige un alto nivel de dedicacion que se
fraduce en un nimero relativamente limitado
de inversiones en carfera.

. La credibilidad y reputacién como activo.

Alba considera que su credibilidad y
reputacion en el mercado son unos de

sus principales activos, que contribuyen
decisivamente a la consecucién de sus
objetivos a largo plazo. Ambas variables no se
basan exclusivamente en la obtencién de unos
resultados financieros positivos, sino también

MEMORIA DE SOSTENIBILIDAD 211



MEMORIA
DE SOSTENIBILIDAD

en ofros, como evifar potenciales conflictos de
inferés enfre las inversiones o su adhesién a los
mdximos principios en materia de cumplimiento
normativo, gobiemo corporativo, personal,
impacto medioambiental y relacién con la
sociedad en general.

4. Prudencia y control del riesgo.
Las inversiones de Alba pueden experimentar
oscilaciones en su valor de mercado, lo que
exige que, de cara a cumplir con su objefivo
de creacion de valor a largo plazo, deben
realizarse con un elevado nivel de prudencia,
fratando de mifigar los riesgos que puedan
afectar a su actividad a fravés de una
adecuada diversificaciéon de su cartera, unos
bajos niveles de endeudamiento corporativo o
el mantenimiento de una elevada proporcion
de su carfera en activos liquidos.

5. Flexibilidad, tanto en la toma de decisiones
interna como en la aplicacion de los
principios y criterios de inversion a las
oportunidades concretas de inversion.

Una gestion responsable, basada en

estos principios, confribuye a la creacion

de mercados mdés transparentes y mejor
gobernados, conectando los mercados
financieros con la economia real y generando
oportunidades y prosperidad econémica

para la sociedad, tanto en Espafia como en
ofros paises en los que estdn presentes las
sociedades participadas por Alba.

3.CG4-15

3. Gestionando Alba desde

la responsabilidad social

la Politica de Responsabilidad Social
Corporativa, aprobada en octubre de 2015,
establece los principios y directrices en materia
de RSC, con el fin de orientar las actividades
de la sociedad hacia un modelo de gestién
empresarial sostenible y enfocado hacia los
distinfos grupos de inferés. A fravés de la
misma, Alba se compromete a desarrollar

en fodo momento sus actividades de forma
responsable, maximizar la creacién de valor
sostenible y compartido para sus accionistas,
demds grupos de inferés vy para la sociedad en
su conjunto, e identificar, prevenir y corregir los
posibles impactos negativos de su actuacién.

Esta politica se encuentra solidamente alineada
con los 10 principios del Pacto Mundial

de Naciones Unidas del que Corporacion
Financiera Alba es firmante® desde hace un
afio y con el que cumple su compromiso anual,
reporfando, a fravés de un informe de progreso
-materializado en esta memoria-, sus avances en

sostenibilidad y RSC.
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GRAFICO 1. LOS 10 PRINCIPIOS DEL PACTO MUNDIAL

1. las empresas deben apoyar y respetar la proteccion de los Derechos Humanos

fundamentales, reconocidos internacionalmente, dentro de su dmbito de influencia.

Derechos
umanos 2. las empresas deben asegurarse de que sus empresas no son complices en la
vulneracién de los Derechos Humanos.
3. los empresas deben apoyar la libertad de afiliacion y el reconocimiento efectivo del
erecho a la negociacion colectiva.
4. los empresas deben apoyar la eliminacion de toda forma de trabaijo forzoso o
Normas realizado bajo coaccion.
laborales o o
Las empresas deben apoyar la erradicacién del trabajo infantil.
Las empresas deben apoyar la abolicion de las practicas de discriminacion en el
empleo y la ocupacion.
7. las empresas deberén mantener un enfoque preventivo que favorezca el medio ambiente.
Megio 8.  las empresas deben fomentar las iniciativas que promuevan una mayor responsabilidad ambiental.
ambiente

9. las empresas deben favorecer el desarrollo y la difusion de las tecnologias respetuosas

con el medioambiente.

Anticorrupcién ¥ sobormo.

10. las empresas deben trabajar contra la corrupcién en todas sus formas, incluidas extorsién

la gestion responsable del negocio se lleva

a cabo a fravés de diversas politicas que
oforgan una mayor credibilidad y confianza a
su actividad. Alba cuenta, entre ofras, con una
Politica de Prevencion Penal v contra el Fraude,
una Politica de Seleccién de Candidatos a
consejero, una Politica de Gestiéon de Riesgos,
una Politica de Responsabilidad Socidl
Corporativa y una Politica de Comunicacion.

Alba tiene implantado un Modelo de Prevencion
de Delitos desde 2012, que fue actualizado

en 2015, y en 2016 ha aprobado un nuevo
Reglamento Interno de Conducta en el Ambito
del Mercado de Valores (RIC), un plan de
formacién, una evaluacion continua sobre la
efectividad de los controles y una actualizacion
de los riesgos que le afectan.

En 2015, la Comisién Nacional del Mercado
de Valores (CNMV| publicod un Cédigo de
Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas
que incluye recomendaciones especificas en
materia de responsabilidad social corporativa
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(RSC]), en concreto sobre la estrategia, la
politica, los objefivos y las iniciativas de RSC,

y su seguimiento y evaluacién por parte de
comisiones del Consejo de Administracién.

El cumplimiento de este cédigo es voluntario,
pero Alba, concienciada con la importancia de
la buena gobernanza de las organizaciones,
frabaja de forma continuada para dar
cumplimiento a todas sus recomendaciones
-exceptuando las 8 que no le aplican-. En

la Memoria del afio pasado se seialaba el
cumplimiento parcial de la recomendacion 5y
la recomendacion 14, aspectos que ya se han
resuelto durante este Oltimo afo, permitiendo el
cumplimiento completo de las recomendaciones
del codigo.

la preocupacion de Alba por la busqueda

de la excelencia y por promover las mejores
practicas en el dmbito del Buen Gobierno y de
la Responsabilidad Social Corporativa han sido
reconocidas infernacionalmente, como pone de
manifiesto haber sido elegida Compaiia con

el Mejor Gobierno Corporativo (Best Corporate
Governace of the Year 2016) en los Global
Banking and Finance Awards, que concede

la publicacion britanica The European® y que
premian la excelencia y la innovacion en el
&mbito empresarial.

4. Publicacién especializada en economia y finanzas con sede en Gran Brefafia, que tiene entre sus lectores a empresarios, presidentes, consejeros delegados, directivos,

3.1. La materialidad y grupos de interés de Alba®

Esta segunda memoria de sostenibilidad de
Corporacién Financiera Alba estd de nuevo
inspirada en la metodologia de Global
Reporting Initiative (GRI) la més conocida y
utilizada infernacionalmente- en su edicion
G4 y su formato esencial®. En el portal de
CRI se cargaron en 2016 més de 4.300
informes de sosfenibilidad correspondientes a
los cinco continentes, de los cuales un 40% se
presentaron en Europa y un 2,4% en Espafia.

Una de las claves de esta metodologia es la
realizacion de un andlisis de materialidad en el
que se deferminan cudles son las tematicas mas
relevantes en términos de sosfenibilidad para la
organizacion, para que, posteriormente, sean
fratados de una forma prioritaria en la memoria.
Antes de llevar a cabo esta evaluacién, es
necesario identificar a los grupos de inferés

de la organizacion para, o bien consultarles

en este sentido, o para fener una perspectiva
abierta de cudles pueden ser sus percepciones
de la organizacion y las expectativas respecto
a su actividad e impactos. Se ha realizado una
clasificacién de los grupos de inferés en funcion
de su relacion directa bidireccional -vinculo con
los grupos de interés-y en funcién de si es un
grupo inferno o externo a la organizacion.

inversores insfitucionales o gestores de fondos de inversién y de family offices.

5.G4-19, G4-24
6. G4-32
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GRAFICO 2. PROYECCION DE LOS GRUPOS DE INTERES DE ALBA

GRUPOS DE INTERES DE LAS EMPRESAS PARTICIPADAS

ADMINISTRACION EMPLEADOS CLIENTES PROVEEDORES

GRUPOS DE INTERES COMPARTIDOS

REGULADORES SOCIEDAD MEDIO AMBIENTE

GRUPOS DE INTERES DE ALBA

ACCIONISTAS EMPLEADOS MANAGEMENT CLIENTES PROVEEDORES

Vinculo con _

+ .
o Crupo de inferés inferno A I B A grupos de interés
@ Grupo de inferés externo ‘ ( )

MEMORIA DE SOSTENIBILDAD 215



MEMORIA
DE SOSTENIBILIDAD

Tras la evaluacion interna de un listado de y la actividad de Alba, y se ha contrastado
femdticas extraidas de diferentes fuenfes como el con expertos en sosfenibilidad, dando como
cuestionario del Dow Jones Sustainability Index resultado la siguiente matriz en la que en el eje
o la misma metodologia GRI, se han cribado de abscisas muestra la valoracion interna de
los que fenian més senfido segin el sector Alba y en el de ordenadas la externa:

GRAFICO 3. MATRIZ DE MATERIALIDAD

Andlisis de Materialidad

+ Transparencia
Cumplimiento normativo
Etica y buen gobierno

o Integracién de la Formacién T

% gestion de riesgos ESG retencién del talento

3 Accién social Diversidad

.5

O

g . NP

£ Huella ambiental Riesgo sistémico

[o]

o

£

Cadena de suministro
sostenible

Importancia interna
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Canales de comunicacién con grupos de interés

la transparencia es uno de los méximos atributos
de Corporacién Financiera Alba, ya que

genera confianza entre todos los que tienen
relacion con la entidad, es decir, sus grupos

de inferés. Ademds es uno de los pilares de

la responsabilidad social ya que es un acto
voluntario de las enfidades que va un paso mas
alléd del mero cumplimiento de la regulacion.

Alba tiene habilitados diferentes canales de
comunicacién con sus grupos de inferés, en
funcién de las necesidades de los mismos:

* Su pdgina web permite acceder, en
espafiol e inglés, a informacién relevante
y actualizada sobre la compaiiia y su
historia, la evolucion de sus participadas y su
estrategia de inversion.

® £n el espacio para accionistas e inversores
de esta misma web, se publican los hechos
relevantes e informacion financiera de la
compaiia. Hay un canal habilitado para
los accionistas, que cuenta con dos vias: a
fravés de correspondencia ordinaria dirigida
a la sede Corporacién Financiera Alba, S.A.
Calle Castelld n® 77, 52 Planta 280067,
Madrid -y una segunda a través de la
siguiente direccion de correo electronico:
alba@corporacionalba.es

7.G45

Desde 2011 existe un canal de comunicacién
a disposicion de sus empleados que permite
efectuar ante la Comisién de Auditoria

o el Secrefario del Consejo, de forma
confidencial, denuncias de conductas que
puedan suponer alguna irregularidad o
incumplimiento del Cédigo éfico.

Ofros apartados de la web proporcionan
informacién adicional de valor, para que
ofros grupos de inferés puedan tener un
conocimiento més profundo de

la organizacion.
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3.2. La cartera de Alba
en clave de sostenibilidad

Alba invierte en empresas lideres, con un

venfaja competitiva en su sector. Alba es un
inversor a largo plazo que busca la rentabilidad
en el desarrollo sostenible de las sociedades

en las que participa como accionista. A 31

solido equipo directivo, con una gran fortaleza  de diciembre de 2016 Alba confaba con la

y flexibilidad financiera y con una probada

siguienfe posicion en sus empresas parficipadas:

GRAFICO 4. EMPRESAS PARTICIPADAS A 31 DE DICIEMBRE DE 2016

ACS Acerinox Ebro Bolsas Viscofan Indra Euskaltel Parques Clinica
Foods Mercados Reunidos Baviera
Esparioles
7,52% 18,96% 10,01% 12,06% 11,02% 11,32% 11,00% 10,53% 20,00%
CORPORACION
FINANCIERA
ALBA
Mecolux Panasa Flex Siresa En Campus nStore TRRG
Compus Medio Holding
24,38% 26,50% 19,75% 17,44% 32,75% 18,89% 7,50%
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Estas empresas se dividian de la siguiente forma
en funcion de sus sectores de pertenenciar:

GRAFICO 5. DISTRIBUCION POR SECTORES DE
LAS EMPRESAS PARTICIPADAS A 31 DE DICIEMBRE DE 2016

Construccion 22%
Industrial 20%
Alimentacion 17%
Inmobiliario 12%
Servicios financieros 9%
Tecnologico 6%
Telecomunicaciones 4%

Varios 11%

A 31 de diciembre de 2016, la antigiedad  una duracion superior a 6 afos, y algunas

media de las inversiones de la cartera en de las mas significativas, tanfo en importe
cotizadas, ponderada por la inversién como en rentabilidad obtenida, exceden los
inicial realizada, es de 13 afios, a pesar de 10 afios de duracién, como ha sido el caso
incluir dos inversiones realizadas en los dos  de Pryca (14 afios), Carrefour (17 afios) o
tltimos afos (Euskaltel y Parques Reunidos). Sogecable (13 afios).

Considerando la cartera histérica de Alba,
la préctica totalidad de las inversiones tiene
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Alba es consciente de que los valores que Estos desafios, que pueden afectar

componen su carfera estn expuestos a potencialmente a las empresas participadas de
diferentes riesgos exira financieros, que varian  Alba, se fraducen en riesgos y oportunidades,
en funcién del sector y de ofras variables por lo que la proactividad de la gestion v la
especificas de la empresa, como grado de defeccion y seguimientos de estos retos es
deslocalizacion o los paises en los que esta clave para asegurar la creacion de valor y la
presente. En términos de sostenibilidad, las competitividad. A continuacién se explican los
empresas participadas se enfrentan a multitud refos ambientales, sociales y de buen gobiermno
de refos estratégicos que deben priorizarse si se  [ASG| que se han considerado maés significativos
quiere mantener su nivel de competitividad en en funcién de la probabilidad y el impacto de
el largo plazo. los mismos en las diferentes empresas en las que

participa la compariia:

GRAFICO 6. RETOS DE SOSTENIBILIDAD PARA LAS EMPRESAS PARTICIPADAS

Buen gobierno

Ante el incremento de los casos de corrupcién a nivel nacional e internacional, los grupos de presién, la sociedad
la administracion poblica han comenzado a vigilar este asunto con mayor cautela. El nimero de controles y la
egislacion hard y soft (i.e. Directiva europea de divulgacion de informacion no financiera) desarrollados por'los
Integridad reguladores estd aumentando.
Mas alla de las implicaciones reputacionales, las empresas han de considerar las posibles pérdidas monetarias
por sanciones asociadas a la comisién de iregularidades o el impacto de esfe tipo de comportamientos en los
mercados financieros.

la capacidad de proteger el negocio y la informacién de la que es propietario de ataques cibeméticos se
estd convirtiendo en un importante facfor de gestién responsable. Esto es especialmente relevante en el caso
Ciberseguridad de empresas que poseen activos o informacion crifica de sus clientes. Un ataque ciberéfico puede ocasionar
randes pérdidas y la vulneracién de determinados aspectos legales relacionados con la confidencialidad de los
atos.

La capacidad de continuar operando a pleno rendimiento en condiciones adversas como un shock externo significativo
Sostenibilidad [i.e. catdstrofe natural, ataque cibemético, conflicto geopolitico, efc.) es determinante para la creacion de valor a largo
plazo. Para sectores en los que la disponibilidad del producto o servicio de forma constante es un factor decisivo .-

el negocio servicios financieros o el suministro eléctrico- tener implantados sistemas de respuesta anfe la materializacion de este
riesgo es crucial.
B La inclusion de la innovacion en el desarrollo de nuevos productos, servicios o tecnologias que contribuyan a la
Innovacién fransicién hacia un mundo més sosfenible; que cubra las necesidades de la base de la piramide o que busque
responsable soluciones eficientes en términos de economia circular o consumo energético, permitiré a las empresas que apliquen

esfe enfoque ampliar su piblico objetivo y su competitividad.
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Sociales

Derechos la globalizacién y deslocalizacion de los procesos productivos multiplica los riesgos de vulnerar los derechos humanos y
umanos en laborales a lo largo de la cadena de suministro. Su infraccion puede generar pérdidas de confianza de los consumidores y
la cadena de la sociedad en general y de las insfituciones publicas, asi como sanciones y conflicios infernos.
suministro
Las actividad empresarial, en muchas ocasiones, tiene un impacto ambiental en el entorno local y en la vida de las
Comunidad comunidades en las que fienen presencia. Es importante para la sostenibilidad del negocio en el largo plazo, legitimarse
local ante la comunidad local. Tener en cuenta su opinién a la hora de tomar determinadas decisiones esfrategicas o planificar
oca y ejecutar algunos proyectos no sélo enriquece la perspectiva de la empresa sino que mitiga posibles fricciones con el
enforno (i.e. construccién de infraestructuras en territorios con poblacién indigenal.
Bienestar El bienestar de los animales o seguros v sanos que estén- para empresas cuya actividad esta relacionada con su comercializacion
nimal o fratamiento es muy significativo. A parte de ser un asunio con mucha visibilidad para defermmodosdgrupos de presion y que
anima puede generar confroversias, también es importante de cara a la salud de su clientes y a la seguridad del producto.
Ambientales

Emisiones de
gases de efecto
mvernadero

Las emisiones de gases de efecto invemnadero contribuyen al cambio climético, cuyas consecuencias podrian alterar el
sistema climético mundial. A nivel global, los instrumentos de carbon pricing externos y los objefivos de reduccion de
emisiones son cada vez mas ambiciosos. A raiz de esfo, reguladores, grupos de presion y la sociedad civil hacen un
seguimiento més exhaustivo de la huella de carbono de las compaiiias.

Las empresas que no reduzcan sus emisiones de gases de efecto invernadero se exponen a sanciones monefarias,
potenciales y reales, y su riesgo reputacional aumenta.

Emisiones en la
cadena de
suministro

Las emisiones en la cadena de suministro estén adquiriendo mucha relevancia a medida que los métodos con los que se
caleula la huella de carbono se vuelven mas sofisticados. En muchas ocasiones, el mayor impacto a nivel de emisiones
de un producto no fiene |ugor durante la manufactura sino aguas arriba, en la actividad de los proveedores. Medir el
impacto ambiental global de los productos es una préctica cada vez mas extendida, por tanto el andlisis del ciclo de vida
de los mismos es cada vez més importante para mitigar riesgos y mejorar la eficiencia de las empresas.

Cambio

climético

El combio climético es un reto que amenaza no solo el medio ambiente sino la salud, los ciudades vy ofra serie de aspecios que
afectan a nuestras vidas. Las medidas de mitigacion y adaptacién al cambio climético estén cada vez, con més frecuencia en las
agendos de gobiemos y empresas. Estas tienen y fendran impactos en los modelos productivos de muchos negocios que se verén
forzados a infroducir parémetros de innovacién para ajustarse a las demandas de la sociedad del futuro.

Biodiversidad

La biodiversidad contribuye a la salud de la sociedad y del planeta, cumpliendo funciones en los ciclos naturales
virtualmente irremplazables. Aunque la afencion de los grupos de presion y el publico sobre este asunto ain no estd
tan desarrollada como en ofros aspectos, puede ser un factor relevante en‘industrias especificas (i.e. industrias cuyas
operaciones estén basadas en zonas de bosque fropical en riesgo de deforestacion se exponen a potenciales batallas
legales y a dafios reputacionales).

Agua

Ante el incremento de la poblacién mundial, el agua se estd convirtiendo en un bien escaso. Su uso estd siendo
gradualmente regulado y controlado, ?enerondo riesdgos legales para las empresas que no respeten los estandares
nacionales o internacionales. El control de la huella del agua por parte de empresas infensivas en esta materia prima,
es de vital importancia, sobre fodo en zonas clasificadas con estrés hidrico.

Gestion de
residuos

Dada la escasez de recursos para una poblacién creciente y el aumento del consumo, el fratamiento de residuos para su
reinfroduccion en la economia que permita cerrar el ciclo que promueve lo economia circular, es un asunto de vital importancia.
Las empresas pueden mejorar su competiividad en la gestién eficiente de residuos; no sélo en términos de reduccién de
impacto ambiental sino ahorro de costes.

MEMORIA DE SOSTENIBILIDAD 221



MEMORIA
DE SOSTENIBILIDAD

GRAFICO 7. IMPACTO DE LOS PRINCIPALES FACTORES DE
SOSTENIBILIDAD EN LAS EMPRESAS

Sostenibilidad del Innovacién coaeDrlm_LHde

Integridad ~ Ciberseguridad negocio responsable suministro
Acerinox v v v
ACS v v v
BME v v v
CEX v v
Clinica Baviera v v
Ebro v v v v
Encampus
Euskaltel v v v v
Flex v v
Indra v v v
in-Store Media v v
Mecalux v
Panasa v
Parques Reunidos v
Siresa
TRRG Holding v v
Viscofan v
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Emisiones

Comunidad ~ Bienestar Emisiones  cadena de Cambio Gestidn de
Loca anima GEl suministro climatico  Biodiversidad Agua residuos
v v v
v v v v v v
Vv
v v v
v
v v v v v
v v v v
Vv
v
Vv
v
v v v v v
v v v v v
v v v v v v
v v v v
v v v
v v v v
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Ofra de las tendencias infernacionales, que
contemplan en su estrategia fanto el sector
publico como las organizaciones del tercer
sector y las empresas, es la Agenda 2030 de
Naciones Unidas. Esta propone 17 Objetivos
de Desarrollo Sostenible (ODS| que se concrefan
en 169 mefas y que cubren todas las temdticas
en las que la sociedad ha de avanzar para
conseguir un desarrollo sostenible.

GRAFICO 8. LOS OBJETIVOS DE DESARROLLO SOSTENIBLE
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Alba ha realizado un andlisis sobre cudles son v canales de distribucion innovadores

los ODS estratégicos para las empresas -en que permitan llegar @ mds consumidores
funcién de su sector- que pueden suponer una aumentando su negocio y su capacidad de
ventaja competitiva o una oportunidad en el contribucién al desarrollo sostenible:

desarrollo de productos, servicios, tecnologias

GRAFICO 9. EXPOSICION DE LAS EMPRESAS PARTICIPADAS
A OBJETIVOS DE DESARROLLO SOSTENIBLE POR SECTORES

Exposicién a los ODS

Empresas participadas 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17
Acerinox 4 v 4 \ 4 4 v v
ACS v v v v
BME v v v \ 4
Clinica Baviera v 4 v v
CEX v v \
Ebro Foods 4 4 v v 4 v v \ v v
Encampus v v v
Euskaltel 4 v v
Flex v v v v v v
Indra v v v
in-Store Media v \
Mecalux v v v v v v
Panasa v v v v v v
Parques Reunidos v v \
Siresa v v v
TRRG Holding v v v v v v
Viscofan v v v v \ v v v v v
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Adicionalmente al andlisis de los riesgos y en su esfrategia y foma de decisiones. A
oportunidades macro de cada una de las confinuacién se muestran dos gréficos en
parficipadas, estudiar su grado de avance en los que se observan las buenas practicas
terminos de responsabilidad social, permite mds comunes que puede llevar a cabo una
establecer cudles necesitan un apoyo y un compaiia respecto a la RSC? y el cumplimiento
empuje mayor para infegrar la sostenibilidad por parfe de las parficipadas:

GRAFICO 10. ANALISIS DE LA RSC DE
LAS EMPRESAS PARTICIPADAS COTIZADAS Y ALBA

Afio adhesién Carbon Dow Jones
RSCen la al Pacto Memoria Disclosure  Sustainability
Empresa web Mundial sostenibilidad GRI  Project Index
IBEX 35
ACS v 2002 v v v
Acerinox v 2013 v v v
Indra v 2004 4 4 v v
Viscofan v 2015 v
Cotizadas
Clinica Baviera v
Ebro Foods v 2002 v 4 v
BME v 2011 v 4
Euskaltel v 2005 4 v v
Parques Reunidos v
Alba v 2015 4 4

8. Como iniciativas no mencionadas hasta ahora en la memoria, Carbon Disclosure Project es uno de los proyectos mas relevantes en el panorama internacional en el ambito
del cambio climatico que anima a las compaiiias a reportar su desemperio y Dow Jones Sustainability Index es una mefodologia de valoracion de la sostenibilidad global
de las compadias -a la que se accede solo si se es cofizada, entre ofros requisitos- que clasifica a empresas mundiales para incluirlas en el indice bursatil (DJSI).
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GRAFICO 11. ANALISIS DE LA RSC DE
LAS EMPRESAS PARTICIPADAS POR GRUPOS

Carbon Dow Jones
RSC en Adhesion al Memoria Disclosure Sustainability
la web Pacto Mundial  sostenibilidad GRI Project Index
IBEX 35 100% 100% 100% 75% 75% 25%
IBEX 35 + Cotizadas 100% /8% /8% 67% 56% 11%
Cotizadas 100% 60% 60% 60% 40% 0%
Total empresas 7% 39% 39% 33% 28% 6%
No cotizadas 33% 0% 0% 0% 0% 0%
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En los grdficos 10y 11 se aprecia que

segun aumenta el grado de sofisticacion de

la iniciativa de responsabilidad social (de
izquierda a derechal), son menos las empresas
que las llevan a cabo. Lo mismo sucede si
comparamos las empresas del IBEX 35 con

las que cotizan en el mercado continuo. Este
fenémeno es comin no sélo para las empresas
de este universo, sino también a nivel nacional
e internacional, ya que aquellas empresas con
mayores recursos -monetarios y humanos-y con
una mayor visibilidad suelen invertir mas en
responsabilidad social. Como factor adicional,
en la toma de decisiones de inversores
institucionales se observa una tendencia
ascendente por la inclusién de aspectos

ASG -la denominada inversién socialmente
responsable ISR-y las empresas cada vez
estdn mas concienciadas de la importancia de
desarrollar el érea de RSC.

No se aprecian grandes diferencias respecto
al afio anterior entre el grado de avance en
RSC de las empresas participadas, quedando
todavia por delante recorrido de mejora en
este dmbito.

3.3. El equipo humano de Alba

Corporacién Financiera Alba es una
organizacién consciente de la imporfancia

de cuidar a sus empleados y de proporcionar
un enforno laboral lo més favorable para
conseguir unos éptimos resultados. Mds alla
de las funciones que desempefian en su dia

a dia para crear valor, quienes forman parfe
del equipo humano de Alba son personas que
valoran el compromiso de la compania con la
conciliacién, la formacién, la seguridad y la
salud vy la retencion del talento.
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GRAFICO 12. ORGANIGRAMA DE LA COMPANIA

Staff Presidencia
(2) (2)
Staff Vicepresidencia
(1) (1)
Relaciones ‘ ‘
Institucionales —— CEO Staff Secretaria
(1) (1) (2) (1)
‘ \
Dir.
Secretaria Dir. Inmobiliaria, financiera Presidencia Dir.
General Inversiones y de sistemas Arté Capital Seguridad  Departamento
(1) (1) (1) (1) (1) (12)
Asesoria Departamento  Departamento  Departamento
juridica Departamento Inmobiliario Financiero Director Departamento
(2) (3) (6) (7) (4) (1)
Departamento Departamento
(1) (7)
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Diversidad

A nivel de grupo, el equipo de Alba ha
crecido respecto al afio 2015 en un 11%,
de 54 a 61 personas, como consecuencia
de nuevas contrataciones. La totalidad de

la plantilla cuenta con contratos laborales
indefinidos y el nimero de mujeres” asciende
a un 31% del total.

la igualdad de oportunidades a la hora de
contratar a una persona, promocionarla o
valorarla, es un principio que rige en Alba,
siendo la merifocracia, la profesionalidad y

ofra serie de competencias y habilidades,
deferminantes en el proceso. Esfos valores
también se aplican en la seleccion de los
miembros del Consejo de Administracién.
Durante 2015 se nombré a dos consejeras,
aunque una de ellas no llegd a tomar posesion
del cargo. En 2016, la Junta General nombré a
ofras dos consejeras, siendo actualmente tres el
nimero de mujeres que forman parte del Consejo
de Administracion. Alba cumple de este modo
con su propdsito de aumentar la diversidad de su
Consejo, fal y como indica el Codigo de Buen
Cobierno de las sociedades cotizadas de la
CNMV, y avanza hacia el objetivo de tener un

30% de consejeras en 2020.

Seguridad y salud
El trabajo que desarrollan los empleados en un
enforno de oficina hace que la seguridad v la

salud no entrafien un riesgo laboral significativo
en Alba. Sin embargo, conscientes de que la
inversion en medidas preventivas es necesaria

y convenienfe para evitar posibles impactos
negativos en la salud de los empleados, la
compaiiia cuenta con un plan de medidas de
emergencia para que cualquier incidente que
pueda afectar a sus insfalaciones tenga una
incidencia nula o minima. Tiene a disposicion
de sus empleados un manual de “Seguridad y
Salud en trabajos de Oficina” y, anualmente,
ASEPEYQ realiza una auditoria sobre las oficinas
y elabora un informe con recomendaciones
sobre luz, puesto de trabajo, archivos, etc. que
posteriormente es evaluado infernamente para la
puesta en marcha de iniciativas de mejora.

En cuanto a los beneficios sociales, todo el
personal cuenta con una revision de salud
anual, seguros de enfermedad, vida y
accidentes -como retribucién en especie- y
planes de pensiones'.

Conciliacién

Uno de los criterios a través de los cuales

se mide el grado de satisfaccion de los
empleados en una organizacién es la
posibilidad de compatibilizar el trabajo con
ofros aspectos personales. Lla materializacion
de este principio queda recogida en el
codigo de conducta'! a fravés del punto 6.5,
en el que Alba se compromete a promover
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las politicas de conciliacion familiar que
faciliten el necesario equilibrio entre la vida
profesional y personal.

Formacion

la mejora continua de las habilidades de

los empleados en la sociedad actual es
imprescindible para la adaptacién de la
organizacién a un mercado en continuo
cambio, vulnerable a miltiples parametros fuera
del control de la organizacién. La formacion
estd orientada a todos los perfiles de la
organizacién, teniendo una mayor intensidad
en los técnicos. En 2016 la formacion
ascendi6 a 780 horas quedando repartida
de la siguiente forma entre los diferentes
departamentos: juridico 70 horas, inversiones
75 horas, inmobiliario 433 horas (debido,
esencialmente, a unos cursos especificos de
reciclaje que incrementaron el nimero de
horas de formacién por encima del habitual),
administracion 150 horas, sistemas 32 horas y
comunicaciéon 20 horas'2. Globalmente, se ha
cumplido el objetivo de superar con creces las
cifras del afo precedente.

3.4. El impacto de Alba en la sociedad'™

En la memoria de 2015 se establecié un
objetivo sobre la activacion de un plan de
voluntariado corporativo. Para llevarlo o

@
U
NN

cabo, Alba se ha adherido al plan puesto en
marcha por Banca March. En esfe sentido,

se puede destacar que Banca March ha
parficipado en un proyecto, coordinado por
la AEB vy la Fundacién Junior Achievement,

de voluntariado en educacion financiera en
Institutos de Educacién Secundaria. En el marco
de las diferentes actividades de ese programa
estuvieron implicados un total de 30 personas,
que dedicaron aproximadamente unas

150 horas de su tiempo.

Anualmente, Alba apoya financieramente
diversos proyectos: desde entidades cuya
mision es generar conocimiento e investigar
sobre la evolucién de la economia y la
sociedad a nivel nacional, hasta aquellas
que se encargan de promover la cultura.
Estas colaboraciones se fundamentan en
alianzas a largo plazo que van més allé de
colaboraciones esporédicas que no requieren
un compromiso tacito.

Adicionalmente, de forma indirecta, se
promocionan actividades de diversa indole
desde las fundaciones propias de las
empresas participadas ACS, Ebro Foods,
Fuskaltel y Parques Reunidos. Ademas,
durante 2016 se realizaron unas aportaciones
monefarias que ascendieron a 315.000 euros
a las siguientes organizaciones:
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Insituto cuyo fin es promover, Fundacién cuyo fin es influir Fundacién que desarrolla sus
realizar y difundir trabajos e positivamente en la sociedad, actividades en el campo de la
investigaciones sobre materias investigando sobre las cuestiones cultura humanistica y cientifica.
econémicas y sociales, con econémicas y sociales més

objeto de impulsar la empresa importantes de nuestro tiempo.

privada y al mercado como
mecanismo eficiente de
creacién y asignacion

de recursos.

Lla medicion del impacto positivo en la u oportunidades en las decisiones de compra.
comunidad también se realiza a través de Aun asi, monitoriza su cadena de suministro y

la gestion responsable de proveedores vy la vela por mantener unas relaciones a largo plazo
generacion de actividad econémica en la con los mismos. En 2016 las contrataciones
cadena de suministro'. Alba forma parte y prestacion de servicios se realizaron con

del sector servicios - poco intensivo en el 88 proveedores diferentes -100% locales- que
consumo de recursos- y es una compariia supusieron para Alba un desembolso de 3,7

mediana si fenemos en cuenta el tamafio de su millones de euros mas IVA.
plantilla y por ello no existen muchos riesgos
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3.5. La huella ambiental de Alba

El papel de la empresa en el cuidado y mejora
del medio ambiente es fundamental, y debido
a los recursos que tienen a su disposicion y

los impactos que generan con su actividad,
han de asumir un papel profagonista, junfo

con los Estados, para alcanzar un punto de
equilibrio entre el desarrollo de la sociedad y
su convivencia con el medio ambiente. Como
parfe de su compromiso con la RSC, Alba tiene
en cuenta la importancia de integrar aspectos
ambientales a fravés de sus decisiones de
inversion y del impacto directo que genera la
propia operativa de la organizacion. Esto se
concrefa en la prevencion de la contaminacion,
la utilizacién racional y sostenible de los
recursos vy la realizacion de una correcta gestion
de los residuos.

El cambio climatico es una preocupacion
global y es considerado el mayor reto actual
al que se enfrenta la poblacién con impactos
en temdticas como la seguridad alimentaria, la
salud o la inmigracién.

En 2016 no se ha presentado el informe de
Carbon Disclosure Project (CDP) de Alba, debido
a que esfta autoevaluacion de las politicas e
iniciativas relacionadas con el cambio climdatico

. En los edificios de Valrealty, Miguel Angel 23 y General Perén, 38.
. En los edificios de Valrealty y General gerén, f%/8.

la suelen llevar a cabo grandes empresas cuya
actividad tiene un imporfante impacto en términos
de emisiones de CO,,, y que en el caso de Alba
es practicamente irrelevante.

Alba si ha realizado un calculo de su huella
de carbono, en la que se ha fenido en
cuenta tanto el fransporte aéreo como el
consumo eléctrico'® de las oficinas. Este
nivel de medicion se corresponde con

las emisiones de alcance 1 de Gases de
Efecto Invernadero (emisiones directas)'®
que ascienden a 121 toneladas de CO,,
correspondientes a 390.518 kwh'!” de
electricidad consumida y 170 trayectos
en tren y avién que ascendian a mas de
130.000 kilémetros. Esta cifra supone un
85% de la energia consumida en 2015.

En los tltimos afios, se han realizado
acciones encaminadas a reducir las emisiones
de CO, en los edificios, y conseguir una
mayor eficiencia energética. Asi, todas las
nuevas luminarias instaladas en las oficinas
desde 2014, tanto en zonas comunes como
en las zonas arrendadas, son luminarias led

y con control, siguiendo el CTE'®. También se
han instalado nuevas maquinas de produccién
de energia mas eficientes'? y nuevas calderas
de condensaciéon?°.

ifra extrapolada en base al consumo realizado en los nueve primeros meses del afio.
En los edificios de Valrealty, Diagonal Il, Miguel Angel 23 y General Perén, 38
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Dentro de la filosofia de eficiencia y ahorro
de recursos, todas las impresoras nuevas
permifen imprimir a doble cara, lo que facilita
una reduccion del consumo total de papel.
Desde hace afios, se estd incentivando la
burocracia eficiente mediante la eliminacién
de documentos en papel y su sustitucién por
envios digitales. El consumo de papel fue de
296.300 folios en 2016, un 43% menos que
en 2015 y todos ellos estaban certificados por
el sello ambiental FSC.

Aunque la actividad del sector financiero no
es infensiva en consumo de agua, Alba es
consciente de la necesidad de reducirlo en
la medida de lo posible, maxime teniendo
en cuenta las caracteristicas de Espaiia con
riesgo pofencial de sequias y desertizacion.
Por ello, se extreman las labores de control,
minimizacién del consumo y concienciacion.
El consumo de agua fue de 8,74 metros
cObicos?', un ligero aumento de un 3% respecto
al confabilizado en 2015.

21. G4ENS

4. Grado de avance

del plan de RSC

En la memoria correspondiente al afio 2015, se
establecieron una serie de objetivos para llevar

a cabo durante el afio que cubre esta memoria.
Durante 2016 se han realizado importantes
avances, entre los que se destaca el cumplimiento
de los objefivos de Buen Gobierno, haber sido
elegida Compania con el Mejor Gobierno
Corporativo 2016 en los Global Banking and
Finance Awards, y el plan de voluntariado vy su
proposito de ampliarlo a lo largo de 2017.

A continuacién se puede observar el cuadro de
seguimiento de los objetivos en los que se va

a seguir frabajando para, paulatinamente, ir
cubriéndolos fodos.

El drea mds avanzada es la de buen gobierno
-la mds relevante para la compaiia-, seguida
de la social y ambiental, respectivamente.
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Objetivos

Nivel de cumplimiento

Buen gobierno

Promover que las empresas participadas incrementen su implicacion en términos de responsabilidad
social corporativa

1.2, Promover que las empresas participadas se adhieran al Pacto Mundial de Naciones Unidas v
1 3 Promover que las empresas participadas den cumplimiento a la nueva Directiva europea de y
divulgacién de informacion no financiera
5 Formacion en aspectos ASG al equipo de la Direccion de Inversiones para ir incorporando B
: gradualmente el andlisis de riesgos extra financieros en la gestion de carteras

3. Sumarse a iniciativas de promocion del Buen Gobierno que surjan en Espaiia v
4. Desarrollo y consolidacién del plan de prevencién de delitos en cumplimiento de la normativa vigente v
Social

1. Elaboracién de un plan de conciliacion de la vida profesional y persona x
2. Mejora del proceso de formacién a empleados v
1. Incrementar la promocién de la accién social ~
2. Realizar un plan de voluntariado corporativo en la empresa v
Ambiental

1. Incrementar la cobertura de la huella de carbono incorporando la parte inmobiliaria a su caleulo ~
2. Promover la reduccién del consumo de papel v
3. Fomentar que a las empresas participadas que participen en la iniciativa Carbon Disclosure Project ~

x No se ha avanzado en esfa medida
~ Se mantiene igual / Ha habido algunos avances

V' Cumplido
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5. Indice de contenidos GRI

GRI 4 Seccién Omisiones

Estrategia y andlisis
G4-1 Carfa del presidente
G4-2 Carfa del presidente

Perfil de la organizacion

G4-3 Lla Materialidad y grupos de interés de Alba
G4-5 La Materialidad y grupos de interés de Alba
C4-6 Solo se llevan a cabo operaciones en Esparia
G4-7 Invirtiendo con responsabilidad
G4-8 Solo se llevan a cabo operaciones en Espaiia
Plantilla: 61 personas
G49
Capitalizacion (30-12-2016): 2.498 M€
G4-10 El equipo humano de Alba
G4-11 100% de los rabajodores cubierios con el convenio de oficinas
G4-12 El impacto de Alba en la sociedad

No ha variado la esfructura accionarial. Durante 2016

G413 se ha producido la absorcién por parte de CFA de dos
filiales, Alba Parficipaciones y Balboa Participaciones,
participadas al 100% por Alba

N/A. El impacto medioambiental directo de
G4-14 Corporacién Financiera Alba es limitado como para
fener en cuenta el principio de precaucién
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GRI 4 Seccién

Omisiones

Perfil de la organizacién

Cestionando Alba desde
G415 la responsabilidad social
G4-16 El impacto de Alba en la sociedad

Aspectos materiales y cobertura

27 sociedades que incluyen sociedades del Grupo,

G417 asociadas e inversiones Capital Riesgo; figurando la
totalidad en la memoria
El proceso seguido de deferminacion de la materialidad

G4-18 y el confenido se ha realizado de forma interna y con la
participacién de expertos en sostenibilidad

G419 Lla materialidad y grupos de inferés de Alba

G4-20 N/A

G4 la materialidad ha quedado limitada a los aspectos
infernos a la organizacién

G429 No hay reexpresiones del contenido de la memoria del
ano anterior

G423 No ha habido cambios significativos en el alcance o la

cobertura de cada aspecto material

Participaciéon de los grupos de inferés

G4-24 La materialidad y grupos de interés de Alba
la eleccién se basa en los impactos que pueden

G425 generar en el negocio y en los que se generan con la
actividad de Alba

G426 N/A

G4-27 No se han regisirado problemas con los grupos de interés
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GRI 4 Seccién Omisiones

Perfil de la memoria

G4-28 Afio natural 2016
G4-29 30 de marzo de 2016
G4-30 Anual

G4-31 ff@alba-cfa.com
G439 Lla materialidad vy grupos de

interés de Alba

i No se ha realizado una verificacion de la memoria por parte de
G4-33 enfidades externas

Gobierno
la Junta General de Accionistas, convocada y constituida con las formalidades
legales, estatutarias y los previsias en el Reglamento de la Junta General de
Accionistas, es el drgano supremo y soberano de expresion de la voluniad social.
(i) Comisién de Nombramientos y Refribuciones formada por Consejeros externos,
siendo la mayoria de sus miembros y su Presidente, Consejeros independientes-.
G4-34

(i) Comisién de Auditoria formada por Consejeros externos, siendo la mayoria de
sus miembros y su Presidente Consejeros independientes-.

(iii) Comision de Operaciones compuesta por un minimos de fres y un méximo de
seis Consejeros, designados por el Consejo de Administracion teniendo en cuenta
sus conocimientos, aptitudes y experiencia 'y los cometidos de la Comision-.

Etica e infegridad
G4-56 El equipo humano de Alba

Desempefio econémico

i Importe nefo de la cifra de negocios: 18,6 M€
CALC] [incluidos ingresos por alquileres)
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GRI 4 Seccién Omisiones
Energia

G4-EN3 Lo huella ambiental de Alba

Agua

G4-EN8 La huella ambiental de Alba

Emisiones

G4-ENT5 La huella ambiental de Alba

Empleo

GA41A2 El equipo humano de Alba

Salud y seguridad en el trabajo

G4-1A6

Durante 2016 ha habido 4 personas de baja por
enfermedad, por un total de 396 dias (305, 60, 26y
5 dias). Y 2 bajos por matemnidad (43 y 12 dias)

Capacitacién y educacién
G41A9 El equipo humano de Alba

Diversidad e igualdad de oportunidades
GC41A12 El equipo humano de Alba

Cumplimiento regulatorio

G4-508

Durante el afio 2016 no se han registrado ni multas ni
sanciones en este dmbito
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INFORME DE ACTUACION DE LA
COMISION DE AUDITORIA Y CUMPLIMIENTO

| Introduccion

Esfe informe sobre las funciones y acfividodes

de la Comisién de Auditoria y Cumplimiento de
Corporacion Financiera Alba, S.A., se elabora
siguiendo las recomendaciones en materia de buen
gobierno corporativo de las sociedades cotizadas
y, en particular, los recogidas en el Codigo de
Buen Gobiemno de las Sociedades Cotizadas,
aprobado por la Comision Nacional del Mercado
de Valores el 18 de febrero de 2015, en linea
con lo que ya preveia el Documento Unificado

de Recomendaciones de Gobiemo Corporativo,
aprobado por la Comision Nacional del Mercado

de Valores el 22 de mayo de 2006.

Fl Comité de Auditoria fue creado por el
Consejo de Administracion el 29 de marzo
de 2000, siguiendo las recomendaciones del
denominado “Cédigo Olivencia”.

Con posterioridad, la ley 44,/2002, de 22

de noviembre, de Medidas de Reforma del
Sistema Financiero (“ley Financiera”), establecié
la existencia obligatoria de este Comité en

las sociedades cotizadas y deferminados
requisitos relacionados con su composicién,
competencias y normas de funcionamiento.

En cumplimiento de lo dispuesto en dicha Ley,
Corporacion Financiera Alba, S.A. modifico sus
Estatutos Sociales y su Reglamento del Consejo
de Administracion, 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
modificaron las leyes de Auditoria de Cuentas,
del Mercado de Valores y de Sociedades
Anoénimas, ampliando las competencias de

los Comités de Auditoria, se modificod el
Reglamento del Consejo de Administracion
para adaptarlo a las previsiones legales en
relaciéon con el Comité de Auditoria, pero,
ademds, se aprovecho esta modificacién para
infroducir en el Reglamento del Consejo de
Administracién las recomendaciones derivadas
del documento de la Comision Nacional del
Mercado de Valores relativo al “Control interno
sobre la informacién financiera en las entidades

cotizadas” {Junio 2010).

la ley 31/2014, de 3 de diciembre, por

la que se madificod la ley de Sociedades

de Capital para la mejora del Gobierno
Corporativo, introdujo en la ley de Sociedades
de Capital ("LSC”) el articulo 529 quaterdecies,
relafivo a la Comisién de Auditoria, incluyendo
previsiones relativas a su composicion,
organizacion y funciones, que se incorporaron
al Reglamento del Consejo de Administracion
por medio de la modificacién acordada el 5 de

mayo de 2015.

Por su parte, la ley 22/2015, de 20 de

julio, de Auditoria de Cuentas, modificod, en su
Disposicion Final 42, el arficulo 529 quaterdecies
de la ley de Sociedades Capital, relativo, como
se ha indicado, a la Comisién de Auditoria,
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en aspectos que afectan, principalmente, a lo
composicion de esta Comisién y a sus funciones,
por lo que, una vez que entré en vigor, se
modificd, nuevamente, el Reglamento del
Consejo de Administracién, por acuerdo de 3
de mayo de 2016, para recoger esos cambios
y, asimismo, se modificé su denominacion,

que ha pasado a ser Comisién de Audiforia

y Cumplimiento (del acuerdo del Consejo se

dio cuenta a la Junta General de Accionistas
celebrada el 8 de junio de 2016, vy se inscribid
en el Registro Mercantil el 15 de julio de 2016).

I. Funciones de la Comisién
de Auditoria y Cumplimiento

En el arficulo 22 del Reglamento del Consejo
de Administracién de Corporacién Financiera
Alba, S.A. (tras la Gltima modificacion
realizada por acuerdo del mismo de 3 de
mayo de 2016, siguiendo lo previsto en

el articulo 529 quaterdecies de la LSC, se
encomiendan a la Comisién de Auditoria y
Cumplimiento las siguientes funciones, sin
perjuicio de aquéllas ofras que le pueda
asignar el Consejo de Administracién:

a) Informar a la Junta General de accionistas
sobre las cuestiones que se planteen en
relacion con aquellas materias que sean
competencia de la Comision y, en particular,
sobre el resultado de la auditoria explicando

cémo ésta ha contribuido a la infegridad de
la informacién financiera y la funcion que la
Comisién ha desempeiiado en ese proceso.

b) Supervisar la eficacia del control inferno
de la sociedad, la auditoria inferna vy los
sistemas de gestién de riesgos, asi como
discutir con el auditor de cuentas las
debilidades significativas del sistema de
control inferno detectadas en el desarrollo
de la auditoria, todo ello sin quebrantar
su independencia. A fales efectos, y en su
caso, podrdn presentar recomendaciones o
propuestas al érgano de administracion vy el
correspondiente plazo para su seguimiento.

c) Supervisar el proceso de elaboracion vy
presentacion de la informacion financiera
preceptiva, y presentar recomendaciones
o propuestas al érgano de administracion,
dirigidas a salvaguardar su integridad.

d) Elevar al Consejo de Administracion las
propuesias de seleccion, nombramiento,
reeleccion y sustitucion del auditor de
cuentas, responsabilizéndose del proceso de
seleccion, de conformidad con lo previsto
en los articulos 16, apartados 2, 3y 5,y
17.5 del Reglamento (UE) n.2 537,/2014,
de 16 de abril, asi como las condiciones
de su confrafacion y recabar regularmente
de él informacién sobre el plan de auditoria
y su ejecucién, ademas de preservar su
independencia en el ejercicio de sus funciones.
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e) Establecer las oportunas relaciones con el un informe en el que se expresard una opinién

audifor externo para recibir informacién
sobre aquellas cuestiones que puedan
suponer amenaza para su independencia,
para su examen por la Comisién, y
cualesquiera ofras relacionadas con el
proceso de desarrollo de la auditoria de
cuentas, y, cuando proceda, la auforizacion
de los servicios distintos de los prohibidos,
en los términos contemplados en los articulos
5, apartado 4, y 6.2 b) del Reglomento
(UE) n.2 537/2014, de 16 de abril, y en lo
previsto en la Seccion 3.2 del Capitulo IV del
Titulo | de la ley 22,/2015, de 20 de julio,
de Auditoria de Cuentas, sobre el régimen
de independencia, asi como aquellas ofras
comunicaciones previstas en la legislacion
de auditoria de cuentas y en las normas de
auditoria. En todo caso, deberan recibir
anualmente de los auditores externos la
declaracion de su independencia en relacion
con la enfidad o entidades vinculadas a

esta directa o indirectamente, asi como la
informacién detallada e individualizada

de los servicios adicionales de cualquier
clase prestados y los correspondientes
honorarios percibidos de estas entidades
por el auditor externo o por las personas o
entidades vinculados a este de acuerdo con
lo dispuesto en la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas.

f) Emitir anualmente, con cardacter previo a la
emision del informe de auditoria de cuentas,

sobre si la independencia del auditor de
cuenfas o sociedades de auditoria resulta
comprometida. Esfe informe deberd contener,
en todo caso, la valoracion de la prestacion
de todos y cada uno de los servicios
adicionales a que hace referencia la lefra
anterior, individualmente considerados y en su
conjunto, distintos de la auditoria legal y en
relacién con el régimen de independencia o
con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas.

g) Informar, con caracter previo, al Consejo

de Administracién sobre todas las materias
previstas en la Ley, los estatutos sociales

y en el Reglamento del Consejo y en
particular, sobre:

1.2 la informacion financiera que la sociedad
deba hacer piblica periédicamente,

2.2 la creacion o adquisicion de
participaciones en entidades de propésito
especial o domiciliadas en paises o ferritorios
que tengan la consideracion de paraisos
fiscales y

3.2 las operaciones con partfes vinculadas.

Supervisar el cumplimiento de las reglas
de gobierno corporativo, de los codigos
internos de conducta y de la politica de
responsabilidad social corporativa.
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Il. Composicion

Lla Comisién de Auditoria y Cumplimiento es

un organo interno del Consejo y, por lo tanto,
estd compuesto por Consejeros de la Sociedad.
los miembros son nombrados por el Consejo

de Administraciéon y, con arreglo a lo previsto

en la ley de Sociedades de Capital, tras la
modificacion operada por la ley 22,/2015,

de 20 de julio, todos los miembros de esta
Comision deben ser externos o no-ejecutivos,

la mayoria de los cuales deben ser Consejeros
independientes y uno de ellos, al menos, seré
designado teniendo en cuenta sus conocimientos
en materia de contabilidad, auditoria o en
ambas. En su conjunto, los miembros de la
Comisién deben fener los conocimientos técnicos
perfinentes en relacion con el secfor de actividad
al que perfenece la Sociedad.

la Presidencia de la Comision debe recaer

en un Consejero independiente vy, de acuerdo
con lo previsto en la ley v en los Estatutos
Sociales, el Presidente debe ser sustituido cada
cuafro afios pudiendo ser reelegido una vez
transcurrido un plazo de un afo desde su cese.

la composicion de la Comisién de Auditoria

y Cumplimiento de Corporacién Financiera
Alba ha cumplido con las nuevas exigencias
legales, puesto que ha estado formada por fres
Consejeros, dos de ellos independientes, y uno
dominical, y el Presidente tiene la condicion
de independiente.

la composicion de esta Comision, a 31 de
diciembre de 2016, era la siguiente: D. Carlos
CGonzdlez Fernandez, como Presidente, y D*
Claudia Pickholz y D. José Nieto de la Cierva,
como vocales. Los Srs. Gonzdlez y Pickholz tienen
la condicién de Consejeros independientes v el
Sr. Nieto de Consejero dominical. Asimismo, ha
formado parte de la Comisién durante el ejercicio
D. Regino Moranchel Fernandez (independiente),
hasta el mes de junio.

V. Funcionamiento y actividad

El funcionamiento inferno de la Comision de
Auditoria y Cumplimiento se rige por lo previsto
en el articulo 47 de los Estatutos Sociales y
por lo establecido en los arficulos 29 a 34 del
Reglamento del Consejo de Administracion,
que regulan todo lo relativo a sus sesiones,
convocatorias, quérum, adopcién de acuerdos,
actas, relaciones con el Consejo y con la
Direccion de la Compaiifa, vy las facultades
para solicitar informacién sobre cualquier
aspecto de la Compaiiia y para recabar el
asesoramiento de profesionales externos.

Durante el ejercicio de 2016 la Comisiéon de
Auditoria y Cumplimiento ha celebrado ocho

reuniones, en las que se ha trabajado, dentro
de las funciones mencionadas anteriormente,

en las areas que a continuacion se indican, y
para las que ha dispuesto de la informacion y
documentacién necesaria:
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e Revision de la informacién financiera
periddica para su remision a la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

e Auditoria externa de las cuentas anuales.

e Sistema de idenfificacién de riesgos y de
control interno.

e Cumplimiento del ordenamiento juridico vy
la normativa interna.

a) Revisién de la informacién financiera periédica

En relacion con la informacion financiera
periddica la Comision de Auditoria y
Cumplimiento ha analizado, previamente a

su presentacion, las informaciones financieras
fimestrales y semestrales que se envian a la
Comision 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
(modificado por el Real Decrefo 875/2915,

de 2 de octubre), y por la Circular de la CNMV
1/2008, de 30 de enero (modificada por la
Circular 5/2015, de 28 de octubre).

Al andlisis mencionado colabora el Director
Financiero de la sociedad, responsable de
la preparacion de la referida informacién, a
efectos de explicar a la Comision el proceso
contable seguido para elaborar las citadas

informaciones financieras, vy las decisiones y
criterios adoptados.

la Comisién dio su visto bueno a las citadas
informaciones, previa la introduccién de
deferminadas sugerencias planteadas por

la misma.

Asimismo, una reunién fue destinada al examen
de las cuentas anuales, antes de su formulacion
por parte del Consejo de Administracion.

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 de la Comision en las que

se examinaron la informacién financiera
correspondiente al cierre del ejercicio 2015 vy las
cuentas anuales de dicho ejercicio. Los Auditores
externos informaron ampliamente sobre los
frabajos de auditoria realizados, las cuestiones
mds importantes planteadas v los criterios
seguidos. En particular, las cuentas anuales
fueron obijefo de un informe sin salvedades,

sin que se advirtieran riesgos relevantes en la
sociedad, y considerando adecuado el control
inferno de la compaiiia. Para la realizacién de
sus funciones, los Auditores externos contaron con
la colaboracién de las personas responsables
dentro de la Compania. Asimismo, se explico la
planificacion de los trabajos de auditoria para el

ejercicio 2016.
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Por ofra parte, y de conformidad con lo previsto
en el arficulo 529 quaterdecies de la Ley

de Sociedades de Capital, la Comision de
Auditoria y Cumplimiento recibié la confirmacion
escrifa de los audifores sobre su independencia
frenfe a la entidad o entidades vinculadas y
emifié un informe expresando su opinién sobre la
independencia de los auditores de cuentas.

Dentro de esfa érea, también debe sefialarse que
el audifor actualmente designado lo fue en 2004

y que la dliima renovacion se acordd para los
ejercicios 2014, 2015y 2016.

Teniendo en cuenta lo anterior, se llevd a cabo
el proceso de seleccion del auditor para los
ejercicios 2017, 2018 y 2019, puesto que el
ejercicio 2016 iba ser el Oliimo en el que, de
acuerdo con lo previsto en la ley 22/2015,
de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas y en
el Reglamento UE 537/2014, de 16 de abiil,
sobre requisitos especificos para la auditoria
legal de las entidades de interés publico, el
actual auditor externo -Ernst & Young- iba a
poder prestar el servicio de Auditoria externa o
Corporacién Financiera Alba, al imponerse en
la citada normativa la rotacion del auditor.

Por lo tanfo, y para actuar con prevision, con
la finalidad de que se pudiera sustituir un
auditor por ofro de manera coordinada y con
fiempo suficiente para que el nuevo auditor
pudiera desempefiar con seguridad su funcién,
se considerd adecuado empezar con tiempo

el proceso de seleccién de la nueva firma
auditora, cumplimentando, a estos efectos,
todos los tramites y previsiones del articulo 16
de Reglamento UE 537/2014. El proceso de
seleccion se llevd a cabo durante los primeros
meses de 2016 vy la designacion del nuevo
auditor, para los ejercicios 2017, 2018 y
2019, como se ha indicado, se acordé por
la Junta General de la sociedad celebrada

en junio de 2016. El nuevo auditor, para los
ejercicios indicados, serd KPMG Auditores, S.L.

c) Sistema de identificacién de riesgos y
de control interno

En materia de sistema de identificacion de
riesgos y de confrol inferno, debe resalfarse 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 reﬂeren, entre ofras 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.

la Comisién de Auditoria y Cumplimiento
tiene atribuidas competencias en esta

materia y evalia si la Compaia cuenta con
organizacion, personal y procesos adecuados
para identificar y controlar sus principales
riesgos operativos, financieros y legales, vy se
le faculta para investigar cualquier aspecto
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del sistema de identificacion de riesgos y de
control interno que considere oportuno. A este
respecto, cabe recordar que desde 2004, los
Auditores externos han realizado un examen
defenido del sistema de control interno de

la Compaiiia, en varias ocasiones, del que
ha resultado que, en su opinién, la misma
dispone de un sistema de control interno
satisfactorio, sin perjuicio de haber formulodo
algunas recomendaciones al respecto, que
han sido asumidas.

En el afio 2011, y siguiendo las
recomendaciones del documento de la CNMV
"Control inferno sobre la informacion financiera
en la entidades cotizadas” (Junio 2010 el
Comité de Auditoria propuso, y el Consejo

de Administracion acordd, establecer un
servicio de Auditoria Inferna como instrumento
para el mejor desarrollo de las funciones
encomendadas al Consejo de Administracion
y a la Comisién de Auditoria, en relacion con
el control y gestién de riesgos vy el seguimiento
de los sistemas infernos de informacién y
confrol. Asimismo, se designé 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
Inferna, labor que ha sido desempefiada por la
firma Ernst & Young.

En relacion con la Auditoria inferna cabe
mencionar, especialmente, que la misma
cuenta con un Estatuto aprobado por el

Consejo [modificado por acuerdo de 26 de
octubre de 2015), que se ha elaborado un
Mapa de Riesgos de la Compaiiia (a nivel
inherente, residual y el grado de efectividad
del control inferno) -que ya ha sido revisado en
dos ocasiones- y que la misma sigue el Plan
de Actividades que aprueba la Comision de
Auditoria y Cumplimiento.

En el ejercicio 2016, la Auditoria inferna

ha llevado a cabo, dentro de su Plan de
Actividades, la actualizacién de algunos
procedimientos internos y ha realizado varias
auditorias internas, concretamente, de los
procedimientos que se consideraban mas
relevantes. Asimismo, en relacién con el Manual
del Sistema de Control Interno de la Informacion
Financiera (SCIIF) de la Compania, durante
2016 se han seguido sus previsiones y se ha
dado cuenta de ello a la Comisién de Auditoria
y Cumplimiento que, por su parfe, ha informado
al Consejo del resultado de las auditorias
internas y del seguimiento del SCIIF.

Asimismo, en 2015, siguiendo las
recomendaciones del Cédigo de Buen
Gobierno de las Sociedades Cotizadas, el
Consejo de Administracién, a propuesta de

la Comisiéon de Auditoria, acordé establecer
una Unidad de Control y Gestion de Riesgos
como érgano asesor y de control al servicio
de la Comision de Auditoria, independiente
respecto del negocio, y encaminado a velar
por el establecimiento de un adecuado control
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y una eficiente y prudente gestion de los
riesgos. El Estatuto de la Funcién de Control y
Cestion de Riesgos se aprobod por el Consejo
de Administracion el 26 de octubre de 2015y,
ademds, se ha adoptado una Metodologia de
Cestion de Riesgos y Modelo de Seguimiento.

En este sentido, la Sociedad ha definido un
Sistema Integrado de Gestion de Riesgos
enfocado principalmente a: posibilitar la
identificacion y evaluacion proactiva y eficiente
de los riesgos a nivel de la Sociedad, ast
como su monitorizacion y seguimiento; integrar,
coordinar y dirigir los disfinfos esfuerzos

que, en materia de gestién de riesgos,

realice la Sociedad; permitir obtener una
aceptacién responsable del riesgo y reforzar la
responsabilidad del personal de la Sociedad;
velar por que los sisfemas de confrol estén
alineados respecto a los riesgos reales de la
Sociedad; v facilitar y agilizar la aplicacién de
las medidas correctoras.

Este Sistema Integrado de Gestién de Riesgos
se ha implementado para mitigar los riesgos
a los que se encuentra sometido el grupo,
dada lo naturaleza y grado de complejidad
de sus operaciones y el enforno en el que

se desenvuelve, y se materializa en tres
elementos clave:

® £l proceso contfinuo de gestion de riesgos,
enfendido como aquellas actividades
realizadas por fodas las personas de

la Sociedad enfocadas a identificar los
eventos potenciales de riesgo que le pueden
afectar, gestionar los riesgos identificados, y
proporcionar una seguridad razonable sobre
el logro de los objefivos de la compaiia. En
esfe sentido, también se ha revisado el Mapa
de Riegos de la compaiiia con la finalidad de
confirmar que continda representando el perfil
de riesgo de la misma.

e Un enfoque organizativo con roles y
responsabilidades claramente definidos,
de manera que, aunque la gestion integral
de riesgos afecta e involucra a todo el
personal de la Sociedad, los participantes
principales son: los responsables de riesgos,
la Unidad de Control y Gestion de Riesgos,
la Comision de Auditoria y Cumplimiento y
el Consejo de Administracion.

* Un modelo de seguimiento, que define y
provee la informacién necesaria y puntual
para que todos los participantes del
proceso de gestion de riesgos puedan
tomar decisiones informadas con respecto a
los mismos.

Lla Comisién de Auditoria y Cumplimiento,
dentro de este Sistema Integrado de Gestion
de Riesgos, tiene encomendada la funcién de
supervisar la eficacia del control inferno de la
sociedad, la auditoria inferna y los sistemas
de gestion de riesgos, evaluando si el grupo
cuenta con organizacién, personal, politicas y
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procesos adecuados para identificar y controlar
sus principales riesgos y, en especial, los
operativos, financieros y legales.

En relacion con los procesos de gestion de
riesgos, ademds de la Unidad de Control y
Gestion de Riesgos mencionada, Corporacion
Financiera Alba dispone de procesos de
cumplimiento normativo, que se mencionan més
adelante, asi como del Servicio de Auditoria
Inferna, al que ya se ha hecho referencia.

Durante 2016 se han elaborado y presentado
dos Informes de Seguimiento de Riesgos

de Negocio (correspondientes al segundo
semestre de 2015 y al primer semestre de
2016), de acuerdo con la Metodologia de
Cestion de Riesgos y Modelo de Seguimiento
aprobada. En estos Informes se examina la
situaciéon agregada de los riesgos y el andlisis
individual de los mismos (los diez riesgos mas
criticos, segun el Mapa de Riesgos). Para su
preparacion se mantienen reuniones con los
responsables de los riesgos, se comprueban
los controles e indicadores definidos, y se
revisa y analiza la valoracién objeto de
seguimiento. La conclusién de los Informes ha
sido que los controles han resultado eficaces
(si bien algunos no fueron de aplicacion en los
periodos mencionados) y los indicadores que
requerian alguna atencién han dado lugar a la
obtencion de las explicaciones o aclaraciones
oportunas, sin que hayan resultado necesarios
planes de accién especiales.

Finalmente, dentro de esta drea, cabe
mencionar que fambién se ha revisado y
analizado con los distintos responsables de los
riesgos, la valoracién de los mismos (impacto y
probabilidad), al objeto de comprobar si seguia
siendo vdlida en el ejercicio, habiéndose
concluido que la evaluacion de riesgos criticos
refleja adecuadamente la situacion actual de
Alba y que, por tanto, no es necesario realizar
modificacion o actualizacion de la misma.

d) Cumplimiento normativo y otros

Con relacién al cumplimiento del ordenamiento
juridico y de la normativa interna, se realiza
una exposicion mas detallada que en los
puntos anferiores, puesfo que, de acuerdo con
lo previsto en el articulo 26.¢) del Reglamento
del Consejo de Administracion, la Comision
de Auditoria y Cumplimiento debe realizar un
informe a esfe respecto.

Normativa interna

En primer término, cabe seialar que la
Sociedad, para asegurarse el cumplimiento

de la normativa aplicable, dispone de una
organizacion adecuada, en la que desfaca

la existencia de una Asesoria Juridica, una
Asesoria Fiscal y una Direccién 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 Secrefaria
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se encargue de velar por la legalidad formal y
material de sus actuaciones, por la regularidad
estatutaria de las mismas y porque se respetfen
sus procedimientos y reglas de gobiemo.

Por ofra parte, entre las funciones de esta
Comisién se encuentra la de velar por la
existencia de un sistema interno eficaz para
vigilar que la Compaiiia cumple con las leyes
y disposiciones reguladoras de su actividad,

y comprobar que se han establecido los
procedimienfos necesarios para asegurarse que
el equipo directivo y los empleados cumplen
con la normativa interna. Asimismo, debe
sefialarse que a las reuniones de la Comision
asiste el Director Financiero encargado del
control inferno de la sociedad, que informa de
los temas relativos a esta materia.

Ademds, como se ha venido indicando, la
Sociedad cuenta con un Servicio de Auditoria
Inferna y con una Unidad de Control y
Cestion de Riesgos, y se ha adoptado una
Metodologia de Gestién de Riesgos y Modelo
de Seguimiento.

Por ofra parte, durante 2015, la Sociedad
adopté o actualizé, previo informe de esta
Comision, las siguientes politicas, previstas por
diversas disposiciones o en recomendaciones
de buen gobierno corporativo: Politica

de Gobierno Corporativo; Politica de
Responsabilidad Social Corporativa; Politica
de Comunicacién; Politica de Dividendos:

Politica de Autocartera (modificada también,
previo informe de esta Comision, el 14 de
noviembre de 2016); Politica de Inversiones:;
Politica Fiscal: Politica de Remuneraciones del
Consejo; Politica de Seleccion de Candidatos
a Consejeros; Politica de Gestion de Riesgos; y
Politica de Prevencion Penal y contra el Fraude.

En cuanto a la existencia de procedimientos
internos, fal y como se ha mencionado, la
Sociedad cuenta con una serie de normas
operativas que establecen los criterios de control
inferno, asi como con los Manuales del Sistema
de Control Interno de la Informacién Financiera
de la Compaiia, de Metodologia de Gestion
de Riesgos y Modelo de Seguimiento, y de
Prevencién de Delitos.

Ademas, en 2011 se aprobé un Codigo Efico
y de Conducta y se actualizé el Reglamento
Interno de Conducta en el dmbito del
Mercado de Valores. Este Reglamento Interno
ha sido sustituido, en 2016, por un nuevo
Reglamento Interno de Conducta en el Ambito
de los Mercados de Valores, que se ha
elaborado, principalmente, para adaptarlo a
las previsiones establecidas en el Reglamento
(UE) 596,/2014 del Parlomento Europeo y
del Consejo, de 16 de abril de 2014, sobre
el abuso de mercado (el "Reglamento de
Abuso de Mercado”) y en su normativa de
desarrollo. El Reglamento regula las normas
de conducta que deben observar las personas
incluidas en su dmbito de aplicacion en sus

INFORME DE ACTUACION DE LA COMISION DE AUDITORIA 253



INFORME DE ACTUACION DE LA
COMISION DE AUDITORIA Y CUMPLIMIENTO

actuaciones relacionadas con los mercados
de valores vy, en esfe sentido, establece

los adecuados controles y la transparencio
necesaria, de cara a una correcta gestion

y control por parte de la Sociedad, de la
informacién privilegiada y de su difusién,
de las prospecciones de mercado -en caso
de que se realizasen-, de las operaciones
de autocartera, de las transacciones
personales sometidas a comunicacion, y de la
preparacién o realizacion de conductas que
puedan suponer manipulacion de mercado.
Asimismo infroduce los principios necesarios
para reducir el riesgo de los conflictos

de intereses. Lla Comision de Auditoria y
Cumplimiento informé favorablemente la
Propuesta de modificacién del Reglamento
Interno de Conducta.

También dentro de esta drea de normativa
inferna, cabe mencionar la modificacion del
Reglamento del Consejo de Administracion
(acordada el 3 de mayo de 2016, previo
informe de esta Comisién) con finalidad
principal de incorporar los cambios
intfroducidos en la Lley de Sociedades de
Capital por la ley 22/2015, de 20 julio, de
Auditoria de Cuentas, asi como los derivados
de la recomendacién 532 del Cédigo de
Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas,
relativa a la supervisién del cumplimiento de
las reglas de gobiermno corporativo, de los
codigos infernos de conducta y de la politica
de responsabilidad social corporativa.

En la normativa inferna mencionada se prevén
los correspondientes érganos de control y
seguimiento y, en Cddigo Etico y de Conducta,
se regula un cauce confidencial de denuncias
cuyo dmbito de aplicacién comprende cualquier
actuacién supuestomente ilegal o confraria a lo
previsto en el propio Codigo. En 2016 no se
ha realizado ninguna comunicacion a través del
canal confidencial de denuncias.

Cump/imienfo normativo

Ademas de la regulacion inferna mencionada en
los pérrafos anteriores, Corporacion Financiera
Alba, como complemento de ofras actuaciones
que se han venido llevando a cabo en los dlimos
afos para adaptarse a los nuevos requerimientos
y mejores précticas en materia de gobierno
corporativo (como, por ejemplo, el Servicio de
Auditoria Interna, el Sistema de Control sobre

la Informacion Financiera, la creacion de la
Unidad de Control y Gestion de Riesgos, o

lo elaboracion de un modelo y un manual de
Prevencién de Delitos), en 2016 se ha llevado

a cabo la formalizacion y puesta en marcha de
una funcién de Cumplimiento Normativo, denfro
de la Secretaria General, con el fin de coordinar,
sistematizar y monitorizar las disfintas actuaciones
y esfuerzos que en este dmbito venia realizando,
contando para la puesta en marcha y para el
seguimiento con la colaboracion de Ernst & Young.

Fl objetivo de esta funcién es proporcionar
una seguridad razonable de que Alba cumple
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con sus requerimientos legales y normativos
clave, para lo que: (i) se ha procedido a la
identificacion de las principales obligaciones
legislativas y normativas que debe cumplir

la Sociedad: (i) se ha disefiado un modelo
de cumplimiento (con actividades vy tareas

a realizar, fechas y responsables); v (iii) se
ha establecido un modelo de monitorizacion
y seguimiento de las actividades de
Cumplimiento, con dlertas tempranas y
revisiones semestrales, con la finalidad de evitar
potenciales incumplimientos.

En los informes de seguimiento se comprueban
los requerimientos identificados, cuales se

han cumplido, los que no han resultado de
aplicacién, y, en su caso, se indican las
oportunidades de mejora. En concreto, en el
Informe relativo al primer semestre de 2016
(Unico realizado durante el ejercicio) no se ha
defectado ningdn incumplimiento vy, Unicamente,
se han planteado tres propuestas de mejora.
Estos informes de seguimiento son objefo de
presentacion y examen en la Comision de
Auditoria y Cumplimiento.

Prevencion penal

Como consecuencia de la regulacién de la
responsabilidad penal de las personas juridicas,
especialmente, tras la reforma del Cédigo
Penal realizada por la ley Organica 1/2015,
se aprobd un nuevo Manual de Prevencion de

Delitos (26 de octubre de 2015) v, a lo largo

de 2015y 2016, se han puesto en marcha
diversas iniciativas, en especial, relativas a la
aplicacién de la nueva normativa corporativa
y los medios de seguimiento, deteccion y
reaccion. En este senfido, se han realizado
los informes de seguimiento, en los que se han
analizado diversos riesgos y sus controles,

de acuerdo con el plan estratégico y el plan
anual, habiéndose observado el cumplimiento
generalizado de los mismos, formulandose,
nicamente, alguna recomendacién.

Ofros

En relaciéon con esta drea de actuacion, la
Comisién de Auditoria y Cumplimiento también
examiné el proyecto de Informe Anual de
Gobierno Corporativo -que posteriormente fue
aprobado por el Consejo de Administracion-, y
los Informes de seguimiento preparados por los
érganos de confrol del Reglamento Interno de
Conducta, del Cédigo Etico y de Conducta, y
del Manual de Prevencién de Delitos, sobre las
actuaciones llevadas a cabo en cumplimiento
de los mismos.

Por ofra 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
parficipadas (“operaciones vinculadas”), que
han sido informadas favorablemente, al reunir
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las condiciones para ello. Ademads, de acuerdo
con lo previsto en el Cédigo de Buen Gobierno
de las Sociedades Cotizadas (recomendacién
69, la Comision de Auditoria y Cumplimiento
aprobé e hizo piblico en la web de la
sociedad un informe sobre las mencionadas
operaciones vinculadas.

Una referencia especifica cabe hacer ol
seguimiento del riesgo fiscal, que ha dado
lugar a que en la Comision de Auditoria y
Cumplimiento se haya examinado la situacién
fiscal de la compaiiia, con referencia a

sus obligaciones fiscales, en general, a los
aspectos mds relevantes en relacion con el
Impuesto de Sociedades, al IVA a la Imposicion
local, y al cumplimiento de las diversas
obligaciones informativas.

También en relacion con el seguimiento de la
fiscalidad de la compadia ,cabe mencionar

que la Comision examind en dos ocasiones la
propuesta de fusionar Corporacion Financiera
Alba (sociedad absorbente) con sus filiales al
100%, Alba Participaciones, S.A.U. y Balboa
Participaciones, S.A.U. (sociedades absorbidas),
las razones de la operacién, su situacion fiscal
previa y la infencién de acoger la fusién (las dos
fusiones sucesivas) al régimen de neutralidad fiscal
previsto en el Capitulo VIl del Titulo VIl de la ley
del Impuesfo de Sociedades. Ademas, se solicitd
Consulta Vinculante a la Direccién General de
Tributos, que valoré positivamente la operacion

y los motivos econémicos de la misma {la fusion

se aprobo en la Junta General celebrada el 8
de junio de 2016 y quedbd inscrita en el Registro
Mercantil el 7 de noviembre de 2016). Como
consecuencia de la fusién que se acaba de
mencionar, se modificaba la estructura del grupo
que habia sido aprobada por el Consejo de
Administracion en 2015, por lo que, que previo
informe de esta Comision, se aprobd una nueva
esfructura del grupo que eliminaba de la misma
las sociedades Balboa Participaciones, S.A.U. y
Alba Participaciones, S.A.U.

Por ofra parte, se debe hacer referencia al
seguimiento que realiza la Comision de la
Politica de Responsabilidad Social Corporativa,
destacando, en particular, que la misma informé
la Memoria de Sostenibilidad, elaborada
siguiendo las recomendaciones del Cédigo de
Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas
(principalmente, 54%y 559), en la que se hace
referencia a: los principios de la Politica de
Inversiones de Alba; la gestion de la compaiiia
desde la responsabilidad social; la importancia
de los distintos grupos de interés; los canales
de comunicacién con los mismos: la cartera

de Alba y los refos de sostenibilidad de las
empresas participadas; al equipo humano de
Alba y sus aspectos mas relevantes; al impacto
en la sociedad y la huella medioambiental.

Lla Memoria esté alineada con uno de los
estandares infernacionales de informes de
sostenibilidad mds utilizados a nivel mundial,

la Global Reporting Initiative (GRI), en su dltima
version (G4).
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Finalmente, la Comision de Auditoria y
Cumplimiento ha seguido el funcionamiento

de la pagina web de la compaiia, que se
modificé como consecuencia de la aprobacién
de la Circular 3/2015, de 23 de junio, de

la CNMV, y que se encuentra plenamente
adaptada a las disposiciones en vigor.

A la vista de todo lo anterior, la Comisién
de Auditoria y Cumplimiento considera que

la Sociedad dispone de una organizacion
adecuada y de un cuadro normativo suficiente
para asegurar el cumplimiento de la normativa
satisfactorio, y que el cumplimiento efectivo por
parte de la Sociedad de la normativa, externa
e interna, aplicable a la misma, asi como, las
previsiones y recomendaciones en materia de
buen gobierno corporativo, es safisfactorio.

Madrid, 23 de febrero de 2017.
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PROPUESTA
DE ACUERDOS

El Consejo de Administracion somete @
la consideracién de la Junta General la
adopcién de los siguientes acuerdos:

1.

Aprobar las Cuentas Anuales, tanto
individuales como consolidadas,
correspondientes al Ejercicio Social

finalizado el 31 de diciembre de 2016.

Aprobar la gestion del Consejo de
Administraciéon durante el mismo periodo.

Aprobar la propuesta de distribucién de
beneficios y pago de dividendos.

Delegar en el Consejo de Administracion
la facultad de realizar un aumento de
capital social con cargo a reservas
(remanente), mediante la emisién de
acciones nuevas ordinarias de la

misma clase y serie que las actualmente
en circulacién, para instrumentar un

"dividendo flexible” .

Reeleccion y categoria de los Consejeros
(Votacion por separado de las
propuestas): Reelegir como Consejeros
de la Sociedad a D. José Domingo

de Ampuero y Osma (Independiente);
Dria. Cristina Garmendia Mendizabal
(Independiente); D. Regino Moranchel
Fernéndez (Independiente); y D. José
Ramén del Cario Palop (Ejecutivo).

6. Aprobar, con carécter consultivo, el

Informe sobre Remuneraciones del
Consejo de Administracion del ejercicio

2016.

Aprobar de la modificacién de la Politica
de Remuneraciones de los Consejeros

y aprobar el importe maximo de la
remuneracion anual del conjunto de los
Consejeros en su condicion de tales

(1.500.000 euros).

Aprobar, de conformidad con el

articulo 219 de la LSC y 39 de los
Estatutos Sociales, una retribucién
variable referenciada al valor de las
acciones, para los Consejeros ejecutivos
y personal que defermine el Consejo

de Administracién, a fin de vincularles
de manera més directa al proceso de
creacion de valor para los accionistas.

Autorizar la adquisicion 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 la
aplicacién de las acciones adquiridas
en virtud de esta autorizacién y de
autorizaciones anteriores, a la ejecucion
de Planes de refribucion de Consejeros
ejecutivos, directivos y empleados
consistentes en enfrega de acciones o de
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opciones sobre las mismas, y autorizar al
Consejo de Administracién para reducir,
en su caso, el capital social.

10. Autorizar al Consejo de Administracién
para la ejecucion de los acuerdos

adoptados en la Junta.

11. Aprobar el Acta de la Junta.
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