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ACTIVO Notas 31/12/2018 31/12/2017
Inversiones inmobiliarias 6 327,3 336,5
Inmovilizado material 7 7,9 46,9
Fondo de comercio 8 5,0 10,2
Otro inmovilizado intangible 9 38,1 67,0
Inversiones en asociadas 10 2.994,4 2.383,1
Inversiones financieras a valor razonable con cambios en resultados 11 201,1 154,5
Otros activos financieros 12 63,9 67,0
Activos por impuesto diferido 22 1,2 1,8

ACTIVO NO CORRIENTE 3.638,9 3.067,0

Activos no corrientes mantenidos para la venta 11 - 88,4
Existencias 6,9 7,3
Clientes y otras cuentas a cobrar 13 231,6 201,1
Otros activos financieros 14 248,7 602,5
Efectivo y otros medios equivalentes 14 142,0 310,0

ACTIVO CORRIENTE 629,2 1.209,3

TOTAL ACTIVO 4.268,1 4.276,3

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Notas 31/12/2018 31/12/2017
Capital Social 15 58,2 58,3
Reservas por ganancias acumuladas y otros 15 4.012,4 3.935,2
Acciones propias 15 - (2,4)
Dividendo a cuenta 3 (29,1) (29,1)

Patrimonio Neto 4.041,5 3.962,0
Intereses Minoritarios 15 17,4 34,1

PATRIMONIO NETO TOTAL 4.058,9 3.996,1

Deudas con entidades de crédito 19 128,9 180,8
Otros Pasivos financieros 12 9,0 6,4
Provisiones 17 0,8 1,1
Pasivos por impuesto diferido 22 39,0 52,9

PASIVO NO CORRIENTE 177,7 241,2

Proveedores y otras cuentas a pagar 18 18,7 24,5
Deudas con entidades de crédito 19 12,8 14,5

PASIVO CORRIENTE 31,5 39,0

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 4.268,1 4.276,3

Las notas 1 a 31 de la Memoria consolidada adjunta forman parte de estas cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2018

BALANCES  CONSOLIDADOS
AL  31  DE  DICIEMBRE  DE  2018 Y 2017

(En millones de €)
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Notas 2018 2017

Participación en el resultado del ejercicio de las asociadas 10 161,4 118,9
Cifra de negocios 24 92,4 64,5
Otros ingresos 5,1 6,3
Aprovisionamientos (29,6) (19,5)
Variaciones del valor razonable de inversiones inmobiliarias 6 0,2 0,9
Resultado de la enajenación e ingresos de activos 6,9, 10 y 11 25,8 389,9
Deterioro de activos 7 y 10 (10,1) (31,3)
Gastos de personal 25.a (20,3) (19,5)
Otros gastos de explotación 24 (25,7) (22,6)
Provisiones - (0,4)
Amortizaciones (11,9) (8,4)
BENEFICIO/(PÉRDIDA) DE EXPLOTACIÓN 187,3 478,8

Ingresos financieros 25.b 14,6 7,3
Gastos financieros y diferencias de cambio (6,5) (5,4)
Variación de valor razonable de instrumentos financieros 11 y 25.c (30,9) (4,7)
RESULTADO FINANCIERO (22,8) (2,8)

BENEFICIO/(PÉRDIDA) ANTES DE IMPUESTOS DE ACTIVIDADES 
CONTINUADAS 164,5 476,0

Gasto por impuesto sobre sociedades 22 (1,9) 1,2
BENEFICIO/(PÉRDIDA) DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 162,6 477,2

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 162,6 477,2

Resultado atribuido a intereses minoritarios 8,2 3,1

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO AL GRUPO 154,4 474,1

Ganancia por acción (euros / acción) 15 2,65 8,14

Las notas 1 a 31 de la Memoria adjunta forman parte de estas cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2018

CUENTAS DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES A 
LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(En millones de €)
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Notas 2018 2017

RESULTADO CONSOLIDADO DE LA CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS 162,6 477,2

INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO

Partidas que no van a ser reclasificadas a resultados 10 (26,0) (0,4)

      Participación en otro resultado global de las inversiones en asociadas (26,0) (0,4)

Partidas que van a ser reclasificadas a resultados 10 9,5 (74,5)

      Participación en otro resultado global de las inversiones en asociadas 9,5 (74,5)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (16,5) (74,9)

RESULTADO GLOBAL TOTAL 146,1 402,3

Atribuidos a la entidad dominante 137,9 399,2

Atribuidos a intereses minoritarios 8,2 3,1

ESTADOS CONSOLIDADOS DEL RESULTADO GLOBAL CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS 
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(En millones de €)
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Capital 
social

Reservas por 
Ganancias 

acumuladas y 
otros

Acciones 
propias

Dividendo a 
cuenta

Patrimonio 
neto

Intereses 
minoritarios

Patrimonio 
neto total

  SALDO  AL 1 DE ENERO  DE  2017 58,3 3.593,5 (2,4) (29,1) 3.620,3 0,7 3.621,0

- (74,9) - - (74,9) - (74,9)

Resultado del ejercicio - 474,1 - - 474,1 3,1 477,2

Total ingresos y gastos del ejercicio - 399,2 - - 399,2 3,1 402,3

Dividendo a cuenta del ejercicio anterior (nota 3) - (29,1) - 29,1 - - -

Dividendos pagados en el ejercicio (nota 3) - (29,1) - (29,1) (58,2) (1,7) (59,9)

- - - - - 32,0 32,0

Otras variaciones - 0,7 - - 0,7 - 0,7

  SALDO  AL 31 DE DICIEMBRE DE  2017 58,3 3.935,2 (2,4) (29,1) 3.962,0 34,1 3.996,1

- (16,5) - - (16,5) - (16,5)

Resultado del ejercicio - 154,4 - - 154,4 8,2 162,6

Total ingresos y gastos del ejercicio - 137,9 0,0 0,0 137,9 8,2 146,1

- (29,1) - 29,1 - - -

Dividendos pagados en el ejercicio (nota 3) - (29,1) - (29,1) (58,2) (8,4) (66,6)

Operaciones con acciones propias (nota 15) (0,1) (2,3) 2,4 - - - -

- - - - (16,1) (16,1)

Otras variaciones - (0,2) - - (0,2) (0,4) (0,6)

  SALDO  AL 31 DE DICIEMBRE DE  2018 58,2 4.012,4 - (29,1) 4.041,5 17,4 4.058,9

Las notas 1 a 31 de la Memoria consolidada adjunta forman parte de estas cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2018

Reducción por venta del Subgrupo Energyco (nota 2.3)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(En millones de €)

Variaciones en el patrimonio neto consolidado de las asociadas (nota 10)

Incrementos/(reducciones) por combinación de negocios

Variaciones en el patrimonio neto consolidado de las asociadas (nota 10)

Dividendo a cuenta del ejercicio anterior (nota 3)
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Notas 2018 2017
ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN

Resultado del ejercicio antes de impuestos 164,5 476,0
Ajustes del resultado

Amortizaciones 11,9 8,4
Variaciones valor razonable de inversiones inmobiliarias 6 (0,2) (0,9)
Participación en el resultado del ejercicio de las asociadas 10 (161,4) (118,9)
Resultado de activos 10 (25,8) (378,1)
Deterioro de activos 7, 10 y 11 10,1 31,3
Variación del valor razonable de instrumentos financieros y otros 11 y 25.c - (1,5)
Ingresos financieros 25.b (2,4) (7,3)
Gastos financieros 6,5 5,4

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotación
Cobro de dividendos 165,1 80,7

Capital circulante (15,7) (13,5)
Pagos fraccionados del impuesto de sociedades 11,2 (40,4)
Cobro de intereses 2,4 7,3
Pago de intereses (6,5) (5,4)

CAJA NETA DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN 159,7 43,1

ACTIVIDADES DE INVERSIÓN
Compras participaciones en asociadas y otras inversiones financieras 10 y 11 (629,8) (522,4)
Pagos por la adquisición de entidades dependientes neto de efectivo y equivalentes 5 - (8,0)
Ventas participaciones en asociadas y otras inversiones financieras 11 88,4 898,0
Compras de inversiones inmobiliarias 6 (2,3) (3,0)
Ventas de inversiones inmobiliarias 6 15,5 45,1
Compras otras inversiones financieras 14 (9,2) (602,5)
Cobros otros activos financieros 291,1 64,1
Compras de inmovilizado material 7 (1,2) (0,5)

CAJA NETA DE ACTIVIDADES DE INVERSIÓN (247,5) (129,2)

ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN
Pago de dividendos 3 (66,6) (58,2)
Devolución y amortización de deudas con entidades de crédito 19 (13,6) (15,6)

CAJA NETA DE ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN (80,2) (73,8)

INCREMENTO/(DISMINUCIÓN) CAJA NETA (168,0) (159,9)

EFECTIVO Y OTROS MEDIOS EQUIVALENTES A 01/01 310,0 469,9

EFECTIVO Y OTROS MEDIOS EQUIVALENTES A 31/12 14 142,0 310,0

Las notas 1 a 31 de la Memoria consolidada adjunta forman parte de estas cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2018

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES A LOS 
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

(En millones de €)

 



 
 

   

 
7

MEMORIA CONSOLIDADA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE 
DICIEMBRE DE 2018 

1. Actividades 

Corporación Financiera Alba, S.A. (Alba) es una sociedad domiciliada en Madrid (España), que posee un conjunto 

de participaciones significativas en una serie de empresas, con actividades en distintos sectores económicos, que se 

detallan más adelante. También forman parte de sus actividades básicas la explotación de inmuebles en régimen de 

alquiler y la participación en empresas a través de la actividad de Capital Riesgo. 

 Alba, dada la actividad a la que se dedica, no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones y 

contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relación con el patrimonio, la 

situación financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses específicos en las 

presentes cuentas anuales consolidadas respecto a información de cuestiones medioambientales. 

2. Bases de presentación de las Cuentas Anuales Consolidadas 

2.1. Principios contables 

Las cuentas anuales consolidadas de Alba correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018 

han sido formuladas por el Consejo de Administración en su sesión del 25 de marzo de 2019, y han sido elaboradas  

de acuerdo con las Normas Internacionales de Información Financiera (de ahora en adelante, NIIF) adoptadas por 

la Unión Europea, de conformidad con el Reglamento (CE) número 1606/2002 del Parlamento Europeo y del 

Consejo, de 19 de julio, así como las modificaciones posteriores, de modo que reflejan la imagen fiel del patrimonio 

y de la situación financiera consolidada de Alba a 31 de diciembre de 2018, de los resultados de sus operaciones, de 

los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo consolidados que se han producido en el Grupo en el 

ejercicio finalizado en esta fecha. 

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

 Estas cuentas anuales consolidadas se han preparado utilizando el principio de coste histórico, con las 

siguientes excepciones (NIC 1-117 y 1-118): 

 Inversiones inmobiliarias que se han registrado a valor razonable; 

 Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados y los activos financieros a valor 

razonable con cambios en otro resultado global; 

 Los activos no corrientes y grupos enajenables de elementos mantenidos para la venta se registran al menor 

de su valor contable y valor razonable menos los costes de enajenación o disposición por otra vía. 

  Los principios y criterios de valoración aplicados se detallan en la Nota 4 de esta memoria consolidada. No 

existe ningún principio contable o criterio de valoración de carácter obligatorio que, teniendo un efecto significativo 

en las cuentas anuales consolidadas, se haya dejado de aplicar. 

 Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 



 
 

   

 
8

2018, que han sido formuladas el 25 de marzo de 2019, serán aprobadas por la Junta General de Accionistas sin 

modificación alguna. 

Se presentan, a efectos comparativos, con cada una de las cifras que se desglosan en las presentes cuentas 

anuales consolidadas las correspondientes al ejercicio anterior.  

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

Las políticas contables utilizadas en la preparación 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 2017, a excepción 

de las normas y modificaciones adoptadas por la Unión Europea y de obligado cumplimiento a partir del 1 de enero 

de 2018, y  que se detallan a continuación: 

 NIIF 15 Ingresos de contratos con clientes. 

 NIIF 9 Instrumentos financieros. 

 NIIF 40 Reclasificaciones de inversiones inmobiliarias.  

 Modificaciones NIIF 2 Clasificación y valoración de transacciones con pagos basados en acciones. 

 CINIF 22 Transacciones y anticipos en moneda extranjera. 

NIIF 15 Ingresos ordinarios procedentes de contratos con clientes 

La NIIF 15 fue publicada en mayo 2014 y ha entrado en vigor a partir del 1 de enero de 2018. La NIIF 15 establece 

los criterios para el registro contable de los ingresos procedentes de contratos con clientes y establece un nuevo 

modelo de cinco pasos que aplica a la contabilización de los ingresos procedentes de contratos con clientes: 

 Etapa 1: Identificar el contrato (o contratos) con el cliente.  

 Etapa 2: Identificar las obligaciones de desempeño en el contrato.  

 Etapa 3: Determinar el precio de la transacción.  

 Etapa 4: Asignar el precio de la transacción entre las obligaciones de desempeño del contrato.  

 Etapa 5: Reconocer el ingreso de actividades ordinarias cuando (o a medida que) la entidad satisface una 

obligación de desempeño.  

De acuerdo con la NIIF 15 el ingreso se reconoce por un importe que refleje la contraprestación que una entidad 

espera tener derecho a recibir a cambio de transferir bienes o servicios a un cliente, en el momento en que el cliente 

obtiene el control de los bienes o servicios prestados. 

 Esta nueva norma deroga todas las anteriores relativas al reconocimiento de ingresos. 

 Dada la tipología de negocio del grupo, el impacto de la adopción de la NIIF 15 no ha tenido impactos 

significativos en las cuentas anuales consolidadas del Grupo. 
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NIIF 9 Instrumentos financieros 

La NIIF 9 fue publicada en julio 2014 y ha entrado en vigor a partir del 1 de enero de 2018. La NIIF 9 establece los 

criterios para el registro y valoración de los instrumentos financieros y sustituye a la NIC 39 Instrumentos 

Financieros: valoración y clasificación. Esta norma recopila las tres fases del proyecto de instrumentos financieros: 

(i) clasificación y valoración, (ii) deterioro y (iii) contabilidad de coberturas. 

(i) Clasificación y valoración 

El nuevo criterio de clasificación de los activos financieros dependerá tanto del modo en que una entidad 

gestiona sus instrumentos financieros (su modelo de negocio) como de la existencia y características de los 

flujos de efectivo contractuales de los activos financieros.  

 Con base en lo anterior, la NIIF 9 contempla tres clasificaciones de activos financieros: (i) coste amortizado, 

(ii) a valor razonable con cambios en patrimonio neto o (iii) a valor razonable con cambios en el resultado del 

período. Anteriormente, la NIC 39 tenía cuatro categorías de activos financieros (valor razonable con cambios 

en pérdidas y ganancias, mantenido a vencimiento, disponible para la venta y préstamos y cuentas a cobrar). 

 La aplicación de estas nuevas categorías ha supuesto un cambio de nomenclatura de los activos financieros 

del grupo, sin ningún impacto asociado en lo que a la valoración se refiere. El Grupo ha continuado valorando 

a valor razonable todos los activos financieros que se registraban anteriormente a valor razonable. Por su parte, 

los préstamos y los deudores comerciales se mantienen para recibir los flujos de efectivo contractuales y se 

espera que supongan flujos de efectivo que representan únicamente los pagos del principal e intereses, por lo 

tanto, se continúan registrando a coste amortizado de acuerdo a la NIIF 9. 

(ii) Deterioro 

El nuevo criterio de deterioro se basa en el modelo de pérdida esperada en lugar del modelo de pérdida 

incurrida establecido en la NIC 39. Este modelo de deterioro es aplicable a los Activos financieros valorados 

a coste amortizado que incluyen la partida de “Clientes y otras cuentas a cobrar”.  

 Dada la tipología de negocio del grupo, el nuevo modelo de cálculo del deterioro basado en el método de 

perdida esperada no ha tenido impactos significativos en las cuentas anuales consolidadas del Grupo. 

(iii) Contabilidad de coberturas 

La NIIF 9 busca alinear la contabilidad de coberturas a las políticas de gestión de riesgo de las sociedades, y 

de este modo se flexibilizan los requisitos para designar elementos cubiertos y elementos de cobertura. Durante 

el ejercicio 2018 el Grupo no posee ningún tipo de coberturas por lo que no ha tenido ningún tipo de impacto 

por esta norma. 
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b) Normas e interpretaciones emitidas que no son efectivas durante el ejercicio 2018 

A 31 de diciembre de 2018, las siguientes normas han sido publicadas por el IASB pero no han entrado aún en vigor, 

bien porque su fecha de efectividad es posterior a la fecha de las cuentas anuales consolidadas, o bien porque no han 

sido aún adoptadas por la Unión Europea, se detallan a continuación: 

NIIF 16 Arrendamientos 

La NIIF 16 fue emitida en enero de 2016 y reemplaza a la NIC 17 Arrendamientos, CINIIF 4 Determinación de si 

un contrato contiene un arrendamiento, SIC-15 Arrendamientos operativos-Incentivos y SIC-27 Evaluación de la 

esencia de las transacciones que adoptan la forma legal de un arrendamiento.  

 La NIIF 16 establece los principios para el reconocimiento, la valoración, la presentación y la información a 

revelar de los arrendamientos y requiere que los arrendatarios contabilicen todos los arrendamientos bajo un único 

modelo de balance similar a la actual contabilización de los arrendamientos financieros de acuerdo con la NIC 17. 

La 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 reconocerá 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 deberán reconocer por separado el gasto 

por intereses correspondiente al pasivo por el arrendamiento y el gasto por la amortización del derecho de uso. 

 Los arrendatarios también estarán obligados a reevaluar el pasivo por el arrendamiento al ocurrir ciertos 

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 índice o tasa utilizada para determinar esos pagos). El arrendatario generalmente 

reconocerá el importe de la reevaluación del pasivo por el arrendamiento como un ajuste al activo por el derecho de 

uso. 

 La contabilidad del arrendador según la NIIF 16 no se modifica sustancialmente respecto a la contabilidad 

actual de la NIC 17. Los arrendatarios continuarán clasificando los arrendamientos con los mismos principios de 

clasificación que en la NIC 17 y registrarán dos tipos de arrendamiento: arrendamientos operativos y financieros. 

 La NIIF 16 también requiere que los arrendatarios y los arrendadores incluyan informaciones a revelar más 

extensas que las estipuladas en la NIC 17. 

 La NIIF 16 es efectiva para los ejercicios anuales que comiencen el 1 de enero de 2019 y el Grupo ha optado 

por no aplicar anticipadamente la NIIF 16. Actualmente el Grupo únicamente actúa como arrendatario en el alquiler 

de una serie de vehículos por importes irrelevantes, por lo que no espera impactos significativos con la aplicación 

de esta nueva norma. 
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Modificación a la NIIF 9. Características de cancelación anticipada con compensación negativa.  

Permitirá la valoración a coste amortizado de algunos activos financieros cancelables anticipadamente por una 

cantidad menor que el importe pendiente de principal e intereses sobre dicho principal. 

CINIIF 23 Incertidumbre sobre tratamientos fiscales 

Esta interpretación clarifica cómo aplicar los criterios de registro y valoración de la NIC 12 cuando existe 

incertidumbre acerca de la aceptabilidad por parte de la autoridad fiscal de un determinado tratamiento fiscal 

utilizado por la entidad. 

Modificación a la NIC 28 Interés a largo plazo en asociadas y negocios conjuntos.  

Especifica que se debe aplicar NIIF 9 a los intereses a largo plazo en una asociada o negocio conjunto si no se aplica 

el método de puesta en equivalencia.  

Mejoras a las NIIF Ciclo 2015-2017. Modificaciones de una serie de normas.  

Modificación a la NIC 19 – Modificación, reducción o liquidación de un plan.  

Especifica como calcular el coste del servicio para el periodo actual y el interés neto para el resto de un período 

anual cuando se produce una modificación, reducción o liquidación de un plan de prestación definida. 

2.2. Utilización de juicios y estimaciones en la elaboración de las cuentas anuales consolidadas  

Para la preparación de determinadas informaciones incluidas en estas cuentas anuales consolidadas se utilizan juicios 

y estimaciones basadas en hipótesis que afectan a la aplicación de los criterios y principios contables y a los importes 

del activo, pasivo, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Las estimaciones más 

significativas utilizadas en la preparación de estas cuentas anuales consolidadas se refieren a: 

 La estimación del valor recuperable de las participaciones en asociadas con indicios de deterioro. 

 Las hipótesis empleadas para el cálculo del valor razonable de determinados activos financieros no 

cotizados e inversiones inmobiliarias. 

 La determinación de los valores razonables en las combinaciones de negocio y la  evaluación de posibles 

pérdidas por deterioro de determinados activos. 

Las estimaciones e hipótesis utilizadas son revisadas de forma periódica. Si como consecuencia de estas revisiones 

o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registrará en la cuenta de pérdidas 

y ganancias consolidada de ese período y de periodos sucesivos, de acuerdo con la NIC 8. 

2.3. Sociedades dependientes  

Las sociedades dependientes se han consolidado por el método de integración global. Se obtiene control cuando el 

Grupo se encuentra expuesto, o tiene derechos, a los rendimientos variables derivados de su implicación en una 
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subsidiaria y tiene la posibilidad de influir en dichos rendimientos a través del ejercicio de su poder sobre la 

subsidiaria. Concretamente, el Grupo controla una subsidiaria si, y solo si, el Grupo tiene:  

 Poder sobre la subsidiaria (derechos existentes que le dan la facultad de dirigir las actividades relevantes 

de la subsidiaria).  

 Exposición, o derechos, a los rendimientos variables derivados de su involucración en la subsidiaria.  

 Puede influir en dichos rendimientos mediante el ejercicio de su poder sobre la subsidiaria.  

Generalmente, existe la presunción de que la mayoría de derechos de voto suponen el control. En aquellos casos en 

los que el Grupo gestiona entidades de capital riesgo, o participa en ellas, se determina, de acuerdo con criterios y 

procedimientos internos considerando lo establecido en la NIIF 10, si existe control y, por tanto, si deben ser o no 

objeto de consolidación por integración global. Dichos métodos tienen en consideración, entre otros elementos, el 

alcance de la facultad de adopción de decisiones, los derechos en poder de terceros, la remuneración a la que se tiene 

de conformidad con los acuerdos de retribución pertinente o la exposición del responsable de adoptar decisiones a 

la variabilidad de los rendimientos de otras participaciones que tenga en la participada. Entre dichas entidades se 

encuentran las entidades de capital riesgo participadas o gestionadas por el Grupo y las inversiones de éstas. 

En el momento de adquisición de una sociedad dependiente, sus activos y pasivos se calculan a sus valores 

razonables en la fecha de adquisición. Cualquier exceso del coste de adquisición con respecto a los valores 

razonables de los activos netos identificables adquiridos se reconoce como fondo de comercio. Cualquier defecto 

del coste de adquisición con respecto a los valores razonables de los activos netos identificables adquiridos, es decir, 

descuento en la adquisición, se imputa, en su caso, a resultados en la fecha de adquisición. 

La participación de terceros en el patrimonio del Grupo y en los resultados del ejercicio se presenta en los 

epígrafes “Intereses Minoritarios” dentro  del “Patrimonio Neto Total” del Balance consolidado y “Resultado 

atribuido a intereses minoritarios” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada. 

De acuerdo con las Normas Internacionales de Información Financiera, las sociedades del grupo y las 

combinaciones de negocios se han consolidado por el método de integración global, integrándose en las cuentas 

anuales consolidadas la totalidad de sus activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo una vez realizados los 

ajustes y eliminaciones correspondientes de las operaciones intra-grupo. 

A continuación se muestra la información correspondiente al 31 de diciembre de 2018 y de 2017: 
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Sociedad dependiente Actividad Años

Alba Patrimonio 2018 100,00 180,9 202,9 13,0

Inmobiliario, S .A.U 2017 100,00 180,9 206,5 18,5

C/ Castelló, 77, 5ª planta

28006-Madrid

Alba Europe SARL 2018 100,00 1.209,7 1.274,5 68,2

Rue Eugène Ruppert 6 2017 100,00 719,1 712,0 (9,4)

L-2453 Luxemburgo

Artá Capital, SGEIC, S .A.U. Sociedad Gestora de 2018 78,00 1,7 2,9 5,1

Pza. Marqués de Salamanca, 10 Entidades de Capital 2017 78,16 1,7 3,3 8,1

28006-Madrid

Artá Partners, S .A. 2018 78,00 1,6 2,1 5,4

C/ Castelló, 77, 5ª planta 2017 78,16 1,6 2,1 7,7

28006-Madrid

Deyá Capital, SCR, S .A.U. Sociedad de capital 2018 100,00 92,2 153,1 59,9

C/ Castelló, 77, 5ª planta riesgo 2017 100,00 92,2 194,9 80,3

28006-Madrid

Deyá Capital IV, SCR, S .A.U. Sociedad de capital 2018 100,00 56,3 74,9 22,4

C/ Castelló, 77, 5ª planta riesgo 2017 100,00 39,7 39,7 (2,6)

28006-Madrid

Subgrupo Energyco (1) 2018 - - - -
Avda. António José de Almeida, 2017 40,30 13,4 33,0 (0,8)

Lisboa-Portugal

Subgrupo Satlink (2) 2018 28,07 12,1 17,1 1,8

Avda. de la Industria, 53 Nave 7 2017 28,07 12,1 41,8 3,1

Alcobendas-Madrid

(1) Este subgrupo estaba formado por Energyco II, S.A., Gascan, S.A. y Newstead - Gestão Imobiliária, S.A. En diciembre 
de 2018 se ha vendido este subgrupo por un importe de 36 millones de euros y un beneficio de 21 millones de euros.

(2) Este subgrupo está formado por Grupo Satlink, S.L., Satlink, S.L., Satlink, LTD, Linksat Solutions, S.A., Digital 
ObServices, S.L., Satlink WCPO Limited y Satlink WCPO Solomon

(1) (2) Estas participaciones de Alba son a través de Deyá Capital IV, SCR, S.A.U.                                                            

Adicionalmente, otro 31,93% del subgrupo Satlink pertenece a otros vehículos gestionados por Arta Capital, SGEIC, 
S.A.U., la cual ejerce las facultades de dominio sobre dichos vehículos, se encarga de determinar que inversiones se realizan, 
no existen restricciones sobre la gestión y tienen exposición de los rendimientos variables, por todo ello Alba ha considerado 
que tiene control sobre este subgrupo. 

Inversión mobiliaria

Inversión mobiliaria

Distribución de gas 
propano

Soluciones 
tecnológicas para el 
sector pesquero

Porcentaje 
de 

participación

Coste 
neto en 
libros 

antes de 
consolidar

Patrimonio 
neto 

Resultado 
del 

ejercicio

Inversión inmobiliaria

 

En 2018 y en 2017, excepto en el caso del subgrupo Energyco y del subgrupo Satlink que en 2017 fue 

Pricewaterhousecoopers Auditores, S.L., el auditor ha sido KPMG Auditores, S.L.  

 2.4. Sociedades asociadas 

Se consideran sociedades asociadas aquéllas sobre las que Alba tiene una influencia significativa aunque no alcance 

una participación del 20%. Para determinar la existencia de influencia significativa, la sociedad dominante 
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considera, entre otras situaciones, la representación en el Consejo de Administración o la posibilidad de nombrar un Consejero, la participación en el proceso de fijación de 

políticas y la permanencia de la participación. 

 A continuación se muestra la información correspondiente a los ejercicios 2018 y 2017: 

A A
Domicilio Social Actividad 31-12-18 31-12-17 Variación

Acerinox, S .A. Santiago de Compostela, 100 18,96 18,96 - 3
Auditor: PWC (Madrid)

Plaza de la Lealtad, 1. 
(Madrid)

12,06 12,06 - 2

Auditor: PWC

CIE Automotive, S .A. Alameda Mazarredo, 69 10,10 10,00 0,10 1
Auditor: PWC (Bilbao)

Ebro Foods, S .A. Paseo de la Castellana, 20 Alimentación 14,00 12,00 2,00 1
Auditor: E&Y (Madrid)

Euskaltel, S .A. Parque Tecnológico, Telefonía 11,00 11,00 - 1
Auditor: KPMG Edificio 809

(Derio-Vizcaya)

Indra Sistemas, S .A. Avda. de Bruselas, 35 10,52 10,52 - 1
Auditor: Deloitte (Alcobendas - Madrid)

21,43 20,01 1,42
2

Auditor: KPMG

Rioja Luxembourg, S .à r l. 20, avenue Monterey Inversión mobiliaria 25,73 - 25,73 2
Auditor: E&Y 2018 L-2163 Luxemburgo

Viscofan, S .A. Polígono Industrial Berroa 13,00 11,32 1,68 1
Auditor: PWC (Tajonar-Navarra)

 Sociedad asociada / Auditor
Fabricación y venta de acero inoxidable

Automoción y Soluciones y Servicios 
(Smart Innovation)

Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad 
Holding De Mercados y S istemas 
Financieros, S .A.

Actividades recreativas y de 
entretenimiento

Parques Reunidos Servicios Centrales, 
S .A.

Representación en el 
Consejo de 

Administración

Nuevas tecnologías

Porcentaje de participación

Paseo de la Castellana, 216 
(Madrid)

Operador de mercados de valores y 
sistemas financieros en España

Fabricación de envolturas cárnicas, 

celulósicas o artificiales para embutidos
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 Durante 2018 se ha adquirido un 25,73% de participación en Rioja Luxembourg, S.à.r.l., sociedad que posee 

un 20,072% de Naturgy Energy Group, S.A., por lo que la participación indirecta de Alba en Naturgy es un 5,16%, 

que sumada al 0,11% de participación directa que posee Alba da un total de participación en Naturgy de 5,27%. Los 

aumentos de participación se deben a adquisiciones del ejercicio (nota 10). 

 Durante 2017 se vendió la totalidad de la participación en ACS, Actividades de Construcción y Servicios, S.A. 

La reducción de la participación en Indra Sistemas, S.A. es consecuencia de la dilución tras la fusión de esta sociedad 

con Tecnocom Telecomunicaciones y Energía, S.A. En Euskaltel, S.A. la dilución producida por la fusión con 

Parselaya, S.L. se compensó con las adquisiciones del ejercicio.  Y, por último, los aumentos de participación se 

debieron a adquisiciones del ejercicio (nota 10). 

3. Distribución de Resultados  

La distribución del beneficio del ejercicio 2018 de Corporación Financiera Alba, S.A. que el Consejo de 

Administración propondrá a la Junta General de Accionistas y la distribución del beneficio del ejercicio 2017 

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

Bases de Reparto 2018 2017
Beneficio del ejercicio 112,2 484,4
      Total 112,2 484,4

Distribución
A Reservas 54,0 426,2
A Dividendos 58,2 58,2
      Total 112,2 484,4  

Los dividendos pagados por la sociedad dominante en los ejercicios 2018 y 2017 han sido los siguientes: 

Nº acciones Millones
con derecho €/Acción de €

Año 2018

Dividendo a cuenta del ejercicio 2018 58.240.000 0,50 29,1

Dividendo complementario del ejercicio 2017 58.240.000 0,50 29,1

Año 2017

Dividendo a cuenta del ejercicio 2017 58.240.102 0,50 29,1

Dividendo complementario del ejercicio 2016 58.240.102 0,50 29,1  

Se propone para su aprobación por la Junta General de Accionistas un dividendo complementario de 0,50 euros por 

acción con cargo al ejercicio 2018, para las acciones en circulación a la fecha del pago del dividendo. 

El Consejo de Administración ha presentado en la Memoria individual de la sociedad dominante el estado de 

liquidez que exige el artículo 277 de la Ley de Sociedades de Capital, en relación al dividendo a cuenta. 
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4. Normas de valoración  

Las principales normas de valoración utilizadas en la elaboración de las Cuentas Anuales Consolidadas han sido las 

siguientes: 

a) Combinación de negocios y participaciones no dominantes (intereses minoritarios) (nota 5) 

Combinación de negocios 

En las combinaciones de negocios, Alba aplica el método de adquisición. La fecha de adquisición es aquélla en la 

que Alba obtiene el control del negocio adquirido. 

 La contraprestación entregada por la combinación de negocios se determina en la fecha de adquisición por la 

suma de los valores razonables de los activos entregados, los pasivos incurridos o asumidos, los instrumentos de 

patrimonio neto emitidos y cualquier contraprestación contingente que dependa de hechos futuros o del 

cumplimiento de ciertas condiciones a cambio del control del negocio adquirido.  

 La contraprestación entregada, excluye cualquier desembolso que no forma parte del intercambio por el 

negocio adquirido. Los costes relacionados con la adquisición se reconocen como gasto a medida que se incurren. 

 El Grupo reconoce en la fecha de adquisición los activos adquiridos y los pasivos asumidos por su valor 

razonable. La participación no dominante en el negocio adquirido, se reconoce por el importe correspondiente al 

porcentaje de participación en el valor razonable de los activos netos adquiridos. Este criterio sólo es aplicable, para 

las participaciones no dominantes que otorguen un acceso presente a los beneficios económicos y el derecho a la 

parte proporcional de los activos netos de la entidad adquirida en caso de liquidación. En caso contrario, las 

participaciones no dominantes se valoran por su valor razonable o el valor basado en condiciones de mercado. Los 

pasivos asumidos incluyen los pasivos contingentes en la medida en que representen obligaciones presentes que 

surjan de sucesos pasados y su valor razonable pueda ser medido con fiabilidad. Asimismo, el Grupo reconoce los 

activos por indemnización otorgados por el vendedor al mismo tiempo y siguiendo los mismos criterios de 

valoración de la partida objeto de indemnización del negocio adquirido, considerando en su caso el riesgo de 

insolvencia y cualquier limitación contractual sobre el importe indemnizado. 

 Los activos y pasivos asumidos se clasifican y designan para su valoración posterior sobre la base de los 

acuerdos contractuales, condiciones económicas, políticas contables y de explotación y otras condiciones existentes 

en la fecha de adquisición, excepto los contratos de arrendamiento y de seguros. 

 El exceso existente entre la contraprestación entregada, más el valor asignado a las participaciones no 

dominantes y el importe neto de los activos adquiridos y los pasivos asumidos, se registra como fondo de comercio. 

En su caso, el defecto, después de evaluar el importe de la contraprestación entregada, el valor asignado a las 

participaciones no dominantes y la identificación y valoración de los activos netos adquiridos, se reconoce en 

resultados. 

 Cuando una combinación de negocios sólo se ha podido determinar de forma provisional a la fecha de cierre 
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del ejercicio, los activos netos identificables se registran inicialmente por sus valores provisionales, reconociendo 

los ajustes efectuados durante el periodo de valoración como si éstos se hubieran conocido en dicha fecha, 

reexpresando, en su caso, las cifras comparativas del ejercicio anterior. En cualquier caso, los ajustes a los valores 

provisionales únicamente incorporan información relativa a los hechos y circunstancias que existían en la fecha de 

adquisición y que, de haber sido conocidos, hubieran afectado a los importes reconocidos en dicha fecha. 

 El beneficio potencial de las pérdidas fiscales y otros activos por impuesto diferido de la adquirida no 

registrados por no cumplir los criterios para su reconocimiento en la fecha de adquisición, se contabiliza, en la 

medida en que no se corresponda con un ajuste del periodo de valoración, como un ingreso por impuesto sobre 

beneficios. 

 La contraprestación contingente se clasifica de acuerdo a las condiciones contractuales subyacentes como 

activo o pasivo financiero, instrumento de patrimonio o provisión. En la medida en que las variaciones posteriores 

del valor razonable de un activo o un pasivo financiero no se correspondan con un ajuste del periodo de valoración, 

se reconocen en resultados consolidados u otro resultado global. La contraprestación contingente clasificada como 

patrimonio neto no es objeto de actualización posterior, reconociendo la liquidación igualmente en patrimonio neto. 

 La contraprestación contingente clasificada como provisión, se reconoce posteriormente siguiendo la norma 

de valoración correspondiente. 

 El coste de la combinación de negocios incluye las contraprestaciones contingentes, si en la fecha de 

adquisición son probables y se pueden estimar con fiabilidad. El reconocimiento posterior de las contraprestaciones 

contingentes o las variaciones posteriores de las contraprestaciones contingentes, se reconocen como un ajuste 

prospectivo al coste de la combinación de negocios. 

Participaciones no dominantes (intereses minoritarios) 

Las participaciones no dominantes en las entidades dependientes se registran en la fecha de adquisición por el 

porcentaje de participación en el valor razonable de los activos netos identificables. Las participaciones no 

dominantes en las entidades dependientes adquiridas con anterioridad a la fecha de transición se reconocieron por 

el porcentaje de participación en el patrimonio neto de las mismas en la fecha de primera consolidación.  

 La participación de Alba y las participaciones no dominantes en los resultados consolidados del ejercicio y en 

los cambios en el patrimonio neto de las entidades dependientes, una vez considerados los ajustes y eliminaciones 

derivados de la consolidación, se determinan a partir de las participaciones en la propiedad al cierre del ejercicio, 

sin considerar el posible ejercicio o conversión de los derechos de voto potenciales y una vez descontado el efecto 

de los dividendos, acordados o no, de acciones preferentes con derechos acumulativos que se hayan clasificado en 

cuentas de patrimonio neto. Sin embargo, la participación del Grupo y las participaciones no dominantes se 

determinan considerando el ejercicio eventual de derechos de voto potenciales y otros instrumentos financieros 

derivados que, en sustancia, otorgan acceso actualmente a los beneficios económicos asociados con las 

participaciones en la propiedad, es decir el derecho de participar en dividendos futuros y cambios en el valor de las 

entidades dependientes. 
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 Los resultados y cada componente del otro resultado global se asignan al patrimonio neto atribuible a los 

accionistas de la Sociedad dominante y a las participaciones no dominantes en proporción a su participación, aunque 

esto implique un saldo deudor de participaciones no dominantes. Los acuerdos suscritos entre el Grupo y las 

participaciones no dominantes se reconocen como una transacción separada. 

b) Inversiones inmobiliarias (nota 6) 

Las inversiones inmobiliarias, inmuebles destinados a alquiler, se valoran inicialmente por su coste, incluyendo los 

costes de la transacción. Posteriormente, se registran por su valor razonable, determinado por expertos 

independientes de acuerdo con la siguiente definición: “Es el precio al que podría venderse el inmueble, mediante 

contrato privado entre un vendedor voluntario y un comprador independiente en la fecha de la valoración en el 

supuesto de que el bien se hubiere ofrecido públicamente en el mercado, que las condiciones del mercado permitieren 

disponer del mismo de manera ordenada y que se dispusiere de un plazo normal, habida cuenta de la naturaleza del 

inmueble, para negociar la venta”. Las variaciones del valor razonable se incluyen en la cuenta de pérdidas y 

ganancias del periodo en que se producen. Estas inversiones no se amortizan. 

b.1) Arrendamientos 

La determinación de si un contrato es o contiene un arrendamiento se basa en el fondo económico 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 específicos o el acuerdo implica un derecho de uso del activo o activos, aunque dicho 

derecho no esté especificado explícitamente en el contrato. 

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 rentas contingentes se registran 

como ingresos en el periodo en el que son obtenidas. 

c) Inmovilizado material (nota 7) 

En aplicación de la NIIF 1 “Adopción por primera vez de las normas internacionales de información financiera” los 

inmuebles de uso propio se registraron el 1 de enero de 2004 por su valor razonable, determinado por expertos 

independientes tal como se ha definido en la nota anterior, pasando a considerarse este importe como coste de 

adquisición. Este aumento de valor se abonó al patrimonio neto del Balance consolidado. 

El resto del inmovilizado material se valora a coste de adquisición; no se incluyen intereses ni diferencias de 

cambio. Los costes de ampliación, modernización o mejoras que representan un aumento de la productividad, 

capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida útil de los bienes, se activan como mayor coste de los 

correspondientes bienes. 

La amortización se realiza siguiendo el método lineal, distribuyendo el valor contable de los activos entre los 

años de vida útil estimada, de acuerdo con los porcentajes siguientes: 
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Edificios y construcciones 2

Instalaciones técnicas 8

Mobliario y enseres 10

Equipos para procesos de información 25

Porcentajes 
anuales de 

amortización

 

Si el valor en libros de un activo excediera de su importe recuperable, el activo se consideraría deteriorado y se 

reduciría su valor en libros hasta su importe recuperable.  

 
d) Activos intangibles 

d.1) Fondo de comercio 

El fondo de comercio, se determina siguiendo los criterios expuestos en el apartado de combinaciones de negocios 

(Nota 5). 

El fondo de comercio no se amortiza, sino que se comprueba su deterioro con una periodicidad anual o con 

anterioridad, si existen indicios de una potencial pérdida del valor del activo. A estos efectos, el fondo de comercio 

resultante de la combinación de negocios se asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo (UGE) o 

grupos de UGEs del Grupo que se espera se vayan a beneficiar de las sinergias de la combinación y se aplican los 

criterios a los que se hace referencia en la Nota 8. Después del reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora 

por su coste menos las pérdidas por deterioro de valor acumuladas. 

El importe recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable menos los costes de enajenación 

o disposición por otra vía y su valor en uso. 

En el caso en que el importe recuperable sea inferior al valor neto en libros del activo, se registra la 

correspondiente pérdida por deterioro por la diferencia, con cargo al epígrafe de pérdidas por deterioro de valor de 

la cuenta de resultados consolidada. 

d.2) Cartera de clientes 

Las relaciones con clientes reconocidas por Alba dentro del epígrafe de carteras de clientes son separables y están 

basadas en una relación contractual, cumpliendo con los requisitos que establece la normativa para ser consideradas 

como activos intangibles separables del fondo de comercio. En general, se corresponden con contratos de prestación 

de servicios a clientes que se han reconocido en la asignación de valores razonables en combinaciones de negocios. 

El valor razonable asignado a las carteras de contratos de clientes adquiridas a terceros es el precio de 

adquisición. 

Para la determinación del valor razonable de los activos intangibles asignados en combinaciones de negocios 

soportados en relaciones con clientes se ha utilizado la metodología del enfoque de ingresos: descuento de los flujos 

de caja generados por dichas relaciones en el momento de la adquisición de la entidad dependiente. Los flujos de 
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caja se estiman en función de las proyecciones financieras de ventas, inversiones operativas y margen EBITDA 

basadas en los planes de negocio de la compañía. 

Las carteras de clientes se amortizan linealmente en función de la vida útil estimada. La vida útil se estima 

en base a indicadores tales como el periodo medio de permanencia de los clientes o la tasa promedio anual de 

abandono. En la fecha de cada cierre, se realiza una revisión de las vidas útiles asignadas a estos activos intangibles. 

La vida útil de la cartera de clientes es de 10 años. 

Las carteras de clientes se asignan a las unidades generadoras de efectivo (UGE) de acuerdo con el país de 

operación y el segmento de negocio. 

d.3) Otros activos intangibles 

Se corresponden con los activos intangibles que se han reconocido en combinaciones de negocios. 

Se amortizan linealmente en función de la vida útil estimada que se encuentra comprendida entre los 3 y los 

60 años. 

Los otros activos intangibles se asignan a las unidades generadoras de efectivo (UGE) de acuerdo con el país 

de operación y el segmento de negocio. 

El valor de los activos sujetos a amortización se analiza para determinar si existen pérdidas por deterioro 

siempre que algún suceso o cambio en las circunstancias indique que el importe en libros puede no ser recuperable. 

Se reconoce una pérdida por deterioro por la diferencia entre el importe en libros del activo y su importe recuperable. 

El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable de un activo menos los costes de enajenación o 

disposición por otra vía, o el valor de uso. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se 

agrupan al nivel más bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado (unidades generadoras de 

efectivo, UGE). Los activos no financieros, distintos del fondo de comercio, que hubieran sufrido una pérdida por 

deterioro se someten a revisiones a cada fecha de cierre por si se hubieran producido reversiones de la pérdida. 

e) Inversiones en asociadas (nota 10) 

Las inversiones en entidades asociadas se registran por el método de la participación desde la fecha en la que se 

ejerce influencia significativa hasta la fecha en la que la Sociedad no puede seguir justificando la existencia de la 

misma. No obstante si en la fecha de adquisición, toda o parte de la inversión, cumple las condiciones para 

clasificarse como activos no corrientes o grupos enajenables de elementos mantenidos para la venta, se registra a 

valor razonable, menos los costes de enajenación o disposición por otra vía.  

Las inversiones en entidades asociadas se reconocen inicialmente por su coste de adquisición, incluyendo 

con carácter adicional cualquier coste directamente atribuible a la adquisición y cualquier contraprestación 

contingente activa o pasiva que dependa de hechos futuros o del cumplimiento de ciertas condiciones.  

El exceso entre el coste de la inversión y el porcentaje correspondiente al Grupo en los valores razonables de 
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los activos netos identificables, se registra como fondo de comercio, que se incluye en el valor contable de la 

inversión. 

La participación del Grupo en los beneficios o pérdidas de las entidades asociadas se registra como un 

aumento o disminución del valor de las inversiones con abono o cargo a la partida Participación en el resultado del 

ejercicio de las asociadas. Asimismo, la participación del Grupo en el otro resultado global de las asociadas obtenido 

desde la fecha de adquisición, se registra como un aumento o disminución del valor de las inversiones en las 

asociadas reconociéndose la contrapartida por naturaleza en otro resultado global. Las distribuciones de dividendos 

se registran como minoraciones del valor de las inversiones. Para determinar la participación del Grupo en los 

beneficios o pérdidas, incluyendo las pérdidas por deterioro de valor reconocidas por las asociadas, se consideran 

los ingresos o gastos derivados del método de adquisición. 

La participación del Grupo en los beneficios o pérdidas de las entidades asociadas y en los cambios en el 

patrimonio neto, se determina sin considerar el posible ejercicio o conversión de los derechos de voto potenciales. 

El cálculo del deterioro se determina como resultado de la comparación del valor contable asociado a la 

inversión neta en la asociada con su valor recuperable, entendiéndose por valor recuperable el mayor del valor en 

uso o valor razonable menos los costes de enajenación o disposición por otra vía. En este sentido, el valor en uso se 

calcula en función de la participación del Grupo en el valor actual de los flujos de efectivo estimados de las 

actividades ordinarias y de los importes que pudieran resultar de la enajenación final de la asociada.  

La pérdida por deterioro de valor no se asigna al fondo de comercio o a otros activos implícitos en la inversión 

en las asociadas derivadas de la aplicación del método de adquisición. En ejercicios posteriores se reconocen las 

reversiones de valor de las inversiones contra resultados, en la medida en que exista un aumento del valor 

recuperable. La pérdida por deterioro de valor se presenta separadamente de la participación del Grupo en los 

resultados de las asociadas. 

f) Inversiones financieras a valor razonable con cambios en resultados (nota 11) 

Las inversiones que se poseen con la intención de no vender a corto plazo y las que se tienen a través de las 

sociedades de capital riesgo se incluyen en este epígrafe. 

Se registran a su valor razonable y los cambios contra pérdidas y ganancias. 

En las inversiones en sociedades no cotizadas el valor razonable se ha determinado utilizando el método de 

análisis de múltiplos comparables o el método de descuento de flujos de caja, el más idóneo para cada inversión. 

g) Activos no corrientes mantenidos para la venta (notas 6 y 11)  

Se incluyen en este epígrafe aquellos activos para los que existe una oferta de venta o su venta es altamente probable 

en los próximos 12 meses. Los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran al menor entre su valor 

contable y su valor razonable menos los costes de venta. 
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h) Cálculo del valor razonable (notas 6, 11 y 20) 

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 20. El valor razonable es el precio que se recibiría 

por vender un activo o se pagaría por transferir un pasivo en una transacción ordenada entre participantes en el 

mercado en la fecha de la transacción. El valor razonable está basado en la presunción de que la transacción para 

vender el activo o para transferir el pasivo tiene lugar: 

 En el mercado principal del activo o del pasivo, o 

 En ausencia de un mercado principal, en el mercado más ventajoso para la transacción de esos activos o 

pasivos 

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

El valor razonable de un activo o un pasivo se calcula utilizando las hipótesis que los participantes del 

mercado utilizarían a la hora de realizar una oferta por ese activo o pasivo, asumiendo que esos participantes de 

mercado actúan en su propio interés económico. 

El cálculo del valor razonable de un activo no financiero toma en consideración la capacidad de los 

participantes del mercado para generar beneficios económicos derivados del mejor y mayor uso de dicho activo o 

mediante su venta a otro participante del mercado que pudiera hacer el mejor y mayor uso de dicho activo. 

Alba utiliza las técnicas de valoración apropiadas en las circunstancias y con la suficiente información 

disponible para el cálculo 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 cálculos o desgloses de su valor razonable en los estados 

financieros están categorizados dentro de la jerarquía de valor razonable que se describe a continuación, basada en 

la variable de menor nivel necesaria para el cálculo del valor razonable en su conjunto: 

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

 Nivel 2- Técnicas de valoración para las que la variable de menor nivel utilizada, que sea significativa para 

el cálculo, es directa o indirectamente observable 

 Nivel 3- Técnicas de valoración para las que la variable de menor nivel utilizada, que sea significativa para 

el cálculo, no es observable 

Para activos y pasivos que son registrados en los estados financieros de forma recurrente, Alba determina si han 

existido traspasos entre los distintos niveles de jerarquía mediante una revisión de su categorización (basada en la 

variable de menor nivel que es significativa para el cálculo del valor razonable en su conjunto) al final de cada 

ejercicio. 
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Alba determina las políticas y procedimientos para los cálculos recurrentes de valor razonable, tales como 

inversiones inmobiliarias y activos financieros no cotizados.  

Para la valoración de activos y pasivos significativos, tales como inversiones inmobiliarias, activos 

financieros y contraprestaciones contingentes, se utilizan valoradores internos y externos.  

A los efectos de los desgloses necesarios sobre el valor razonable, el Grupo ha determinado las distintas 

clases de activos y pasivos en función de su naturaleza, características, riesgos y niveles de jerarquía de valor 

razonable tal y como se ha explicado anteriormente. 

i) Préstamos y partidas a cobrar (notas 12 y 13) 

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

a cobrar) inicialmente por su valor razonable, que es el precio de la transacción. En aquellas operaciones cuyo 

vencimiento es inferior al año y no tienen un tipo de interés contractual, así como para los dividendos a cobrar y los 

desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera recibir a corto plazo, se valoran a 

su valor nominal, dado que el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo. 

Posteriormente, estos activos financieros se valoran al coste amortizado, y los intereses devengados se 

registran en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del interés efectivo. Al menos una vez al año, y 

siempre que se tenga evidencia objetiva de que un préstamo o cuenta a cobrar se ha deteriorado, Alba efectúa el test 

de deterioro. En base a estos análisis, Alba efectúa, 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, descontados al tipo de interés 

efectivo. 

Las correcciones valorativas por deterioro, así como su reversión, se reconocerán como un gasto o ingreso, 

respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversión por deterioro tendrá como límite el valor en 

libros del crédito que estaría reconocido en la fecha de reversión si no se hubiese registrado el deterioro de valor. 

j) Efectivo y otros medios equivalentes (nota 14) 

En este epígrafe del balance se registra el efectivo en caja, depósitos a la vista y otras inversiones a corto plazo de 

alta liquidez que son rápidamente realizables en caja y que no tienen riesgo de cambios de valor. 

k) Pasivos financieros (nota 19) 

Los pasivos financieros incluyen, básicamente, las deudas con entidades de crédito que se contabilizan inicialmente 

por el efectivo recibido, neto de los costes incurridos en la transacción. En periodos posteriores se valoran a coste 

amortizado, utilizando la tasa de interés efectiva.  
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l) Acciones propias (nota 15) 

Las acciones propias se registran minorando el patrimonio neto. No se reconoce ningún resultado por compra, venta, 

emisión, amortización o cancelación de los instrumentos de patrimonio propios de Alba. 

m) Provisiones (nota 17) 

Las provisiones se registran para las obligaciones presentes que surgen de un suceso pasado cuya liquidación es 

probable que suponga una salida de recursos y se pueda hacer una estimación fiable del importe de la obligación. Si 

el efecto del valor temporal del dinero es significativo, el importe de la provisión se descuenta utilizando una tasa 

antes de impuestos. Cuando se descuenta, el incremento de la provisión derivado del paso del tiempo se registra 

como gasto financiero.  

n) Impuesto sobre sociedades (nota 22) 

El gasto por impuesto 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 

existentes, y de las variaciones producidas durante dicho ejercicio en los activos y pasivos por impuestos diferidos 

registrados. Se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto cuando corresponde a transacciones que se 

registran directamente en el patrimonio neto, en cuyo caso el impuesto correspondiente también se registra en el 

patrimonio neto, y en las combinaciones de negocios en las que se registra con cargo o abono al fondo de comercio. 

o) Sistemas alternativos de planes de pensiones 

Alba opera con tres planes, dos de prestación definida y uno de aportación definida, que se encuentran externalizados 

en entidades aseguradoras y que requieren contribuciones que deben ser hechas a un fondo administrado por 

separado. 

 El Grupo registra las contribuciones a realizar a los planes de aportaciones definidas a medida que los 

empleados prestan sus servicios. El importe de las contribuciones devengadas se registra como un gasto de personal. 

En el caso de que los importes satisfechos excedan el gasto devengado sólo se reconocen los correspondientes 

activos en la medida en la que éstos puedan aplicarse a las reducciones de los pagos futuros o den lugar a un 

reembolso en efectivo. 

 Si las aportaciones no se espera que se satisfagan íntegramente antes de los doce meses siguientes a la fecha 

de cierre del ejercicio anual en que se prestaron los servicios correspondientes a los empleados, éstas se descuentan 

utilizando los rendimientos del mercado correspondientes a las emisiones de bonos y obligaciones empresariales de 

alta calidad. 

El método de distribución de costes utilizado para la valoración de la obligación derivada de los compromisos 

a la jubilación es el conocido como “Projected Unit Credit” (Unidad de crédito proyectado). Este método permite 

financiar las prestaciones en la medida que se van generando, en función de los años de servicio que el empleado 

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

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

anterior de: 

‐ La fecha de modificación o reducción del plan, o 

‐ La fecha en la que el Grupo reconoce los gastos relacionados con la reestructuración 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 análogo a los 

compromisos valorados, tomando asimismo como punto de referencia la deuda pública alemana.  

Las principales hipótesis utilizadas en 2018 y en 2017 para realizar la valoración de los compromisos de 

prestación definida han sido: 

Tablas de mortalidad y supervivencia PERM/F 2000 NP

Interés técnico pactado en las pólizas 2,00% - 3,70%

Crecimiento IPC 1,00%

Crecimiento salarial 1,00%

Evolución base Seguridad Social 1,50%

Tasa de descuento de las obligaciones y 
de los activos afectos al pago de los 
compromisos 2,00%

Edad de jubilación 65  
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A continuación se detallan los cambios en las obligaciones en planes de prestación definida y en el valor razonable de los activos asociados a la prestación en 2018 y en 2017: 

01/01
Coste de los 

servicios

(Gastos) / 
Ingresos por 

intereses netos

Subtotal 
incluido en 
resultados

Obligaciones 
satisfechas 
(pagadas)

Ganancias/ 
(Pérdidas 

actuariales) 31/12

2018

Obligaciones en planes de prestación definida (24,8) (1,3) (0,5) (1,8) 2,9 - (23,7)

Valor razonable de los activos asociados a la prestación 24,8 0,4 1,6 2,0 (2,9) (0,2) 23,7

-

2017

Obligaciones en planes de prestación definida (23,0) (1,3) (0,5) (1,8) - - (24,8)

Valor razonable de los activos asociados a la prestación 23,0 0,5 1,0 1,5 - 0,3 24,8

-(Obligaciones) / Derechos en planes de prestación definida, neto

Costes de los compromisos reconocidos en la 
cuenta de resultados

(Obligaciones) / Derechos en planes de prestación definida, neto

 

La  contribución que se espera realizar en 2019 en relación a los planes de prestación definida es de 1,3 millones de euros. 
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Análisis de sensibilidad: 

Nivel de sensibilidad +0,5% -0,50% +0,5% -0,50%

2018

Impacto en las (Obligaciones) / Derechos en planes de prestación definida, neto -9,44% 10,98% 3,73% -3,74%

2017

Impacto en las (Obligaciones) / Derechos en planes de prestación definida, neto -9,44% 10,92% 3,67% -3,52%

Tasa de descuento
Incrementos 

salariales futuros

 

Las contribuciones relativas a ambos sistemas son reconocidas en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta y se 

desglosa en la nota 25.a. 

p) Transacciones con pagos basados en instrumentos de patrimonio (nota 27) 

A 31 de diciembre de 2018 y de 2017 Alba no tiene plan de opciones sobre acciones. 

q) Reconocimiento de ingresos y gastos 

Los ingresos y gastos se imputan según 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 económico de la operación. 

5. Combinación de negocios 

Con fecha 9 de marzo de 2017 Alba a través de Deyá Capital IV, SCR, S.A. adquirió el 40,30%  de Energyco II, 

S.A., domiciliada en Portugal, teniendo como actividad principal la venta de gas propano canalizado al consumidor 

final. La razón principal que motivó la combinación de negocios fue que la Gestora de capital riesgo, Arta Capital, 

SGEIC, SAU, controlaba una participación mayoritaria. El negocio adquirido generó para Alba, ingresos ordinarios 

y resultados consolidados negativos durante el periodo comprendido entre la fecha de adquisición y el cierre del 

ejercicio por importes de 15,9 millones de euros y (0,6) millones de euros, respectivamente. A finales de 2018 se ha 

vendido esta participación con un beneficio de 21 millones de euros.  

Si la adquisición se hubiera producido al 1 de enero de 2017, los ingresos ordinarios del Grupo y el resultado 

consolidado negativo del ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2017 hubieran ascendido a 21,6 millones 

de euros y (0,8) millones de euros, respectivamente. 

El detalle de la contraprestación entregada, del valor razonable de los activos netos adquiridos y del fondo 

de comercio fue el siguiente: 



 
 

   

 
28

Efectivo pagado 13,4

Participación no dominante 12,2

Valor razonable de activos netos (20,4)

Fondo de comercio 5,2  

Los importes reconocidos por clases significativas a la fecha de adquisición de los activos, pasivos y pasivos 

contingentes fueron los siguientes: 

Valor
razonable

Inmovilizado intangible 25,1

Otro inmovilizado material 41,7

Tesorería 2,7

Deudores y resto de activos 7,8

Total activos 77,3

Deudas con entidades financieras 40,7

Pasivos por diferencias temporarias 12,6

Resto de pasivos 3,6

Total pasivos 56,9

Total activos netos 20,4

Participación no dominante (12,2)

Flujo de efectivo pagado por la adquisición (13,4)  

Los activos intangibles están soportados por licencias, derechos de franquicia y derechos de paso con una vida útil 

de 60 años. El otro inmovilizado material están soportados en los depósitos y la red de distribución (13,7 millones 

de euros), con una vida útil de 60 años.  

 En diciembre de 2018 se ha vendido este subgrupo por un importe de 36 millones de euros y un beneficio de 

21 millones de euros. 

Con fecha 3 de mayo de 2017 Alba a través de Deya Capital IV, SCR, S.A. adquirió el 28,07% de Grupo 

Satlink, S.L., domiciliada en España, teniendo como actividad principal la investigación de soluciones tecnológicas 

para el sector pesquero. La razón principal que motivó la combinación de negocios fue que la Gestora de capital 

riesgo, Arta Capital, SGEIC, SAU, controlaba una participación mayoritaria. El negocio adquirido generó para el 

Grupo, ingresos ordinarios y resultados consolidados durante el periodo comprendido entre la fecha de adquisición 

y el cierre del ejercicio por importes de 31,8 millones de euros y 0,2 millones de euros, respectivamente.  

Si la adquisición se hubiera producido al 1 de enero de 2017, los ingresos ordinarios del Grupo y el resultado 

consolidado del ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2017 hubieran ascendido a 49,2 millones de euros 

y 3,1 millones de euros, respectivamente. 
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El detalle de la contraprestación entregada, del valor razonable de los activos netos adquiridos y del fondo 

de comercio fue el siguiente: 

Efectivo pagado 12,1

Participación no dominante 18,2

Valor razonable de activos netos (25,3)

Fondo de comercio 5,0  

Los importes reconocidos por clases significativas a la fecha de adquisición de los activos, pasivos y pasivos 

contingentes fueron los siguientes: 

Valor

razonable

Inmovilizado intangible 46,0

Otro inmovilizado material 0,9

Tesorería 14,8

Deudores y resto de activos 19,8

Total activos 81,5

Deudas con entidades financieras 33,6

Pasivos por diferencias temporarias 12,9

Resto de pasivos 9,7

Total pasivos 56,2

Total activos netos 25,3

Participación no dominante (18,2)

Flujo de efectivo pagado por la adquisición (12,1)  

Los activos intangibles están soportados en diseños industriales, aplicaciones informáticas, marca y cartera de 

clientes (46,0 millones de euros), con una vida útil entre 3 y 15 años. 

 Las estimaciones de valor razonable de ambas combinaciones de negocio fueron realizadas por un experto 

independiente y la contabilización de ambas combinaciones, incluidas en las cuentas anuales consolidadas a 31 de 

diciembre de 2017, se consideraron como definitivas.  

6. Inversiones inmobiliarias 

En este epígrafe se contabilizan los inmuebles destinados a alquiler. En 2017 venció el contrato con la anterior 

compañía de valoración-tasación de las inversiones inmobiliarias, C.B. Richard Ellis, S.A., y se sacó a concurso la 

asignación, habiendo sido elegido Savills Consultores Inmobiliarios, S.A., especialistas en tasaciones de este tipo 

de inversiones. La valoración ha sido realizada de acuerdo con las Declaraciones del Método de Tasación-Valoración 

de Bienes y Guía de Observaciones publicado por la Royal Institution of Chartered Surveyors de Gran Bretaña, y 

está basada en el método de Descuentos de Flujos de Caja y en el de Comparación. 

La metodología utilizada para calcular el valor de mercado de bienes de inversión consiste en la preparación 

de 10 años de las proyecciones de los ingresos y los gastos de cada activo que luego se actualizará a la fecha del 
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estado de situación financiera, mediante una tasa de descuento de mercado. La cantidad residual al final del año 10 

se calcula aplicando una tasa de retorno (“Exit yield” o “cap Rate”) de las proyecciones de los ingresos netos del 

año 11. Los valores de mercado así obtenidos son analizados mediante el cálculo y el análisis de la capitalización 

del rendimiento que está implícito en esos valores. Las proyecciones están destinadas a reflejar la mejor estimación 

de ingresos y gastos de los activos inmobiliarios. Tanto la tasa de retorno como la tasa de descuento se definen de 

acuerdo al mercado nacional y las condiciones del mercado institucional. 

El método de valoración utilizado considera cada inmueble de manera individual, sin contemplar ningún tipo 

de ajuste por pertenecer a una gran cartera de inmuebles. Para cada propiedad ha sido asumida una tasa de 

capitalización de la renta considerada de mercado, que posteriormente ha sido ajustada en función de los siguientes 

parámetros: 

• La duración del contrato de arrendamiento y la solvencia del inquilino. 

• La ubicación del local dentro del municipio en el que se encuentra (zona centro, área metropolitana o 
periferia). 

• El entorno inmediato de la propiedad. 

• El estado de mantenimiento de la propiedad (externo e interno). 

• La distribución de la superficie entre bajo rasante y sobre rasante de la propiedad.  

• La fachada a una calle o más de una (esquina, chaflán). 

• La situación de alquiler respecto a la renta de mercado. 

 

La distribución geográfica de la valoración es la siguiente: 

2018 2017

Madrid 310,6 319,8
Barcelona 16,7 16,7
Total 327,3 336,5

 

Los movimientos habidos en este capítulo han sido los siguientes: 
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Saldo al 1-1-17 349,1

 Aumentos 3,0

 Disminuciones (16,5)

 Variación del valor razonable 0,9

Saldo al 31-12-17 336,5

 Aumentos 2,3

 Disminuciones (11,7)

 Variación del valor razonable 0,2

Saldo al 31-12-18 327,3

 

En 2018 las disminuciones corresponden a la venta de una planta de oficinas y varias plazas de garaje, con un 

beneficio de  2,7 millones de euros y los aumentos a mejoras de los edificios. 

En 2017 las disminuciones correspondían a la venta de varios inmuebles en Madrid y uno en Mallorca, con 

un beneficio de 2,8 millones de euros y los aumentos a mejoras de los edificios. 

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

2018 2017

Superficie sobre rasante (m
2
) 83.730 85.781

Superficie alquilada (m
2
) 71.984 74.102

Ocupación % 86,0% 86,4%  

A continuación se muestra un análisis de sensibilidad de las principales variables tenidas en cuenta en la valoración 

de la totalidad de las inversiones inmobiliarias de Alba. La siguiente tabla muestra cual sería la variación en el valor 

razonable de la totalidad de las inversiones inmobiliarias ante un descenso/incremento del 10% en las rentas de la 

totalidad de los inmuebles y ante un descenso/incremento de 25 puntos básicos en la tasa de retorno (“Exit yield”): 

Ejercicio  -10% renta
 EXIT YIELD 
+ 25% PPB

EXIT YIELD - 
25% PPB

 +10% renta

2018 -9,67% -3,75% 4,04% 9,67%

2017 -9,34% -3,56% 3,99% 9,34%
 

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 2018 y de 2017 son los siguientes: 
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2018 2017

Hasta un año 15,3 14,6

Entre 1 y 5 años 18,9 19,3

Mas de 5 años 1,1 2,3

TOTAL 35,3 36,2  

Se formalizan pólizas de seguro para cubrir los riesgos a que están sujetos estos bienes. 

  



 
 

   

 
33

7. Inmovilizado material 

El movimiento habido en este capítulo del Balance adjunto ha sido el siguiente: 

Inmuebles
Otro 

inmovilizado Total

Coste:

Saldo al 1-1-17 19,6 2,3 21,9

 Aumentos - 0,5 0,5

 Bajas - (1,4) (1,4)

 Combinación de negocios - 42,6 42,6

Saldo al 31-12-17 19,6 44,0 63,6

Amortización Acumulada:

Saldo al 1-1-17 (12,4) (2,0) (14,4)

 Aumentos (0,8) (2,5) (3,3)

 Combinación de negocios - 1,4 1,4

Saldo al 31-12-17 (13,2) (3,1) (16,3)

Provisiones:

Saldo al 1-1-17 (0,5) - (0,5)

 Disminuciones 0,1 - 0,1

Saldo al 31-12-17 (0,4) - (0,4)

Saldo al 31/12/2017 6,0 40,9 46,9

Coste:

Saldo al 01-01-18 19,6 44,0 63,6

 Aumentos - 1,2 1,2

 Bajas - (39,3) (39,3)

Saldo al 31-12-18 19,6 6,0 25,5

Amortización Acumulada:

Saldo al 01-01-18 (13,2) (3,1) (16,3)

 Aumentos (0,8) (0,3) (1,0)

Saldo al 31-12-18 (13,9) (3,4) (17,3)

Provisiones:

Saldo al 01-01-18 (0,4) - (0,4)

 Recuperaciones 0,1 - 0,1

Saldo al 31-12-18 (0,3) - (0,3)

Saldo al 31/12/2018 5,3 2,6 7,9

 

Las bajas del ejercicio corresponden a la venta del Subgrupo Energyco II (Nota 2.3).  
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Se formalizan pólizas de seguro para cubrir los riesgos a que están sujetos los diversos elementos del inmovilizado 

material.  

8. Fondo de comercio (nota 5) 

El movimiento en el epígrafe Fondo de comercio es el siguiente: 

Saldo al 1-1-17 -

Entrada UGE Grupo Energyco 5,2

Entrada UGE Grupo Satlink 5,0

Saldo al 31-12-17 10,2

Salida UGE Grupo Energyco (5,2)

Saldo al 31-12-18 5,0  

Los fondos de comercio se han asignado a las unidades generadoras de efectivo (UGE) del Grupo. 

 El fondo de comercio se asigna a las UGE con el propósito de probar las pérdidas por deterioro. La asignación 

se realiza en aquellas UGE que se espera vayan a beneficiarse de la combinación de negocios en la que surgió dicho 

fondo de comercio.  

 La naturaleza de los activos que se incluyen para determinar el valor en libros de una UGE son: Inmovilizado 

Material, Fondo de Comercio, Otros activos intangibles y Capital Circulante. 

 Durante el ejercicio 2018 y 2017 no se han reconocido pérdidas por deterioro de valor del fondo de comercio. 

 El Grupo comprueba anualmente, al cierre del ejercicio o antes si hubiera indicios de deterioro, si el fondo 

de comercio ha sufrido alguna pérdida por deterioro de valor, de acuerdo con la política contable descrita en la Nota 

4.d1.  

El importe recuperable de una UGE se determina en base a cálculos de valor razonable, basado en el informe 

de valoración realizado por un valorador externo independiente, Ernst & Young. El método utilizado para determinar 

el valor recuperable se basa en el método del descuento de flujos de caja futuros. 

  Las proyecciones financieras (ventas, EBITDA, inversiones, etc.) se basan, en los presupuestos y planes de 

negocio de las propias sociedades (coincidente con la UGE), aprobados por sus respectivos Consejos de 

Administración. Dichas proyecciones no son públicas y están en conocimiento del Grupo por su representación en 

los Consejos de Administración. En todo caso, se contrasta la razonabilidad de las proyecciones de las sociedades 

con diferentes comparables de mercado y la propia opinión del Grupo en base a su experiencia pasada. Las 

proyecciones financieras se realizan a 5 años. 

Las variables clave de valoración: Tasa de descuento (WACC) y tasa de crecimiento a perpetuidad (g): 



 
 

   

 
35

• La tasa WACC se calcula según el Capital Asset Pricing Model (CAPM) generalmente aceptado por la 

comunidad financiera y en base a variables de mercado obtenidas a través de Bloomberg, como la tasa de 

rentabilidad del bono a 10 años o la Beta apalancada respecto al índice bursátil de diferencia. Asimismo, 

se utilizan diversas estimaciones internas como son: el diferencial de crédito a largo plazo de la Sociedad 

sobre el bono a 10 años, la tasa impositiva (se utiliza la misma que en el flujo de caja del valor terminal) o 

la estructura de capital objetivo. 

• La tasa de crecimiento a perpetuidad se calcula en función de cada compañía y el mercado en el que se 

integra. 

 Las hipótesis utilizadas para el calculo del valor razonable de la UGE de Satlink han sido una tasa de descuento del 

11,9% y una tasa de crecimiento a perpetuidad del 1,2%. 

 9. Otros inmovilizado intangible (nota 5) 

El movimiento en los Activos intangibles es la siguiente:  

Saldo al 1/1/2017 -

    Altas por combinación de negocios 67,0

Saldo al 1/1/2018 67,0

    Altas 0,1

    Bajas (29,0)

Saldo al 31/12/2018 38,1
 

Las bajas del ejercicio corresponden a la venta del Subgrupo Energyco II (Nota 2.3) y a la amortización por 4,5 

millones de euros.  

 La composición en las cuentas incluida en los Activos intangibles durante el ejercicio 2018 y 2017 es la 

siguiente: 

2018 2017

Diseños industriales 10,9 12,4 10

Aplicaciones informáticas 2,3 5,0 3

Marcas 2,7 3,1 10

Cartera de clientes 21,5 22,6 10

Resto 0,7 23,9 -

Total 38,1 67,0

Vida útil 
estimada

En millones de euros

 

No existen otros activos intangibles afectos a restricciones de titularidad, ni en garantía al cumplimiento de 

determinadas operaciones. 
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No existen activos intangibles totalmente amortizados. 

Los otros activos intangibles se someten a pruebas por deterioro de valor, tal como se explica en la Nota 4.d. No se han producido pérdidas por deterioro o reversiones 

por deterioro durante el ejercicio 2018 y 2017. 

10. Inversiones en Asociadas 

Las variaciones habidas en este capítulo en el ejercicio 2018 son las siguientes: 

Dividendos Valor

Valor devengados consolidado

consolidado al Resultados y devolución Adquisiciones/ al

Sociedad 01-01-18 participados de prima (Enajenaciones) 31/12/2018 31-12-18
Acerinox, S.A. 574,3 44,9 (23,6) - 10,0 - 605,6 453,4

Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad Holding de 
Mercados y Sistemas Financieros, S.A.

304,8 16,4 (18,0) - (2,3) (22,1) 278,8 245,3

CIE Automotive, S.A. 299,6 39,3 (47,0) 2,7 (5,0) - 289,6 279,3

Ebro Foods, S.A. 334,4 17,8 (10,6) 53,0 4,3 - 398,9 375,8

Euskaltel, S.A. 166,1 6,9 (5,7) - 0,1 11,9 179,3 137,4

Indra Sistemas, S.A. 213,7 12,6 - - (9,9) - 216,4 153,1

Parques Reunidos Servicios Centrales, S.A. 241,7 (1,3) (4,0) 12,0 0,1 - 248,5 186,9

Rioja Luxembourg, S.à.r.l. - 9,8 (34,6) 521,5 (11,9) - 484,8 706,0 (*)

Viscofan, S.A. 248,5 15,0 (9,7) 40,6 (1,9) - 292,5 291,6

TOTALES      2.383,1 161,4 (153,2) 629,8 (16,5) (10,2) 2.994,4 2.828,8

(*) Este valor es el de la participación en Naturgy

Variaciones en el 
patrimonio neto 
consolidado de 
las asociadas

Valor en 
bolsa aReversión/ 

(Deterioro)
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Las variaciones habidas en este capítulo en el ejercicio 2017 fueron las siguientes: 

Valor

Valor consolidado Valor en

consolidado al Resultados Dividendos Adquisiciones/ al bolsa a

Sociedad 01-01-17 participados devengados (Enajenaciones) 31/12/2018 31-12-17
Acerinox, S.A. 608,7 44,4 (23,6) - - (55,2) 574,3 623,6

ACS, Actividades de Construcción y Servicios, S.A. 390,9 - - (390,9) - - - -

Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad Holding de 
Mercados y Sistemas Financieros, S.A.

318,1 18,5 (18,2) - (13,9) 0,3 304,8 267,8

CIE Automotive, S.A. - - (3,6) 303,2 - - 299,6 312,3

Ebro Foods, S.A. 271,9 24,5 (9,3) 62,1 - (14,8) 334,4 360,5

Euskaltel, S.A. 166,3 2,0 (6,0) 24,8 (20,9) (0,1) 166,1 133,6

Indra Sistemas, S.A. 193,3 14,5 - - 5,3 0,6 213,7 212,0

Parques Reunidos Servicios Centrales, S.A. 133,4 1,5 (3,3) 112,1 - (2,0) 241,7 239,9

Viscofan, S.A. 238,8 13,5 (7,7) 7,6 - (3,7) 248,5 290,3

TOTALES      2.321,4 118,9 (71,7) 118,9 (29,5) (74,9) 2.383,1 2.440,0

Reversión/ 
(Deterioro)

Variaciones en el 
patrimonio neto 

consolidado de las 
asociadas

  

Las variaciones en 2018 y en 2017 en el patrimonio neto consolidado se deben, principalmente a los ajustes por los resultados de conversión, a cambios de valor de los activos 

financieros con cambios en patrimonio neto, a la variación de autocartera y a ajustes de transición por aplicación de nuevas normas contables.  

Los resultados de 2017 que se registraron en el epígrafe “Resultado de la enajenación e ingresos de activos financieros y otros” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias 

consolidada de 2017, correspondían, casi en su totalidad, a la venta de 7,52% de ACS, Actividades de Construcción y Servicios, S.A. por 743,4 millones de euros y un resultado 

de 352,7 millones de euros. 

La información relevante de las sociedades incluidas en este capítulo es la siguiente: 
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Corrientes
No 

corrientes Corrientes
No 

corrientes
Otro resultado 

global

Acerinox, S.A.

      Año 2018 2.473,8 2.133,8 1.262,1 1.226,2 5.010,8 237,1 70,6

      Año 2017 2.256,4 2.147,6 1.284,3 1.149,4 4.626,9 234,1 (289,5)

Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A.

      Año 2018 14.231,8 178,5 13.970,5 40,2 307,4 136,1 2,5

      Año 2017 22.509,5 173,7 22.232,6 20,1 320,8 153,3 1,6

CIE Automotive , S.A.

      Año 2018 1.159,2 2.504,7 1.222,9 1.392,1 3.029,5 396,8 (8,8)

      Año 2017 1.558,7 2.921,2 1.813,3 1.329,6 2.842,5 215,4 (108,6)

Ebro Foods, S.A.

      Año 2018 1.241,1 2.591,3 802,2 840,0 2.646,5 141,6 40,3

      Año 2017 1.293,3 2.369,9 771,4 769,8 2.507,0 220,6 (137,4)

Euskaltel , S.A.

      Año 2018 177,7 2.721,0 361,6 1.562,2 674,6 62,8 -

      Año 2017 136,2 2.768,3 246,5 1.694,4 609,3 49,6 -

Indra Sistemas, S.A.

      Año 2018 2.336,4 1.704,9 1.800,9 1.562,7 3.103,7 119,8 (24,9)

      Año 2017 2.208,2 1.658,4 1.973,7 1.243,9 3.011,1 126,9 (4,6)

Parques Reunidos Servicios Centrales, S.A. 

      Año 2018 129,9 2.138,7 196,9 975,6 583,1 12,1 (3,2)

      Año 2017 187,1 1.907,0 171,0 814,3 579,3 11,3 (11,3)

Rioja Luxembourg, Sàrl

      Año 2018 99,0 3.582,0 - 1.876,0 - 36,0 (45,0)

      Año 2017 - - - - - - -

Viscofan, S.A.

      Año 2018 506,2 527,6 173,7 102,4 786,0 123,7 (10,3)

      Año 2017 445,1 515,7 113,6 119,6 778,1 122,1 (33,4)

Activos Pasivos

Cifra de 
negocios

Resultado 
consolidado 

atribuido a la 
entidad 

dominante
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Comunicaciones de participación: 

Se ha notificado la toma, modificación y cesión de participaciones en el capital social de las sociedades, de acuerdo 

con la normativa vigente en cada momento. 

- En el ejercicio 2018 se comunicó a: 

Energyco II, S.A.  ............................................................................................................ 40,30% Venta 

Artá Partners, S.A. ...........................................................................................................  0,16% Venta 

Rioja Luxembourg, S.à r.l.  .............................................................................................. 25,73% Compra 

Naturgy Energy Group, S.A.  .......................................................................................... 0,11% Compra 

CIE Automotive, S.A.  ..................................................................................................... 0,10% Compra 

Ebro Foods, S.A.  ............................................................................................................. 2,00% Compra 

Parques Reunidos Servicios Centrales, S.A.  ................................................................... 1,42% Compra 

Viscofán, S.A.  ................................................................................................................. 1,68% Compra 

- En el ejercicio 2017 se comunicó a: 

ACS, Actividades de Construcción y Servicios, S.A. ...................................................... 7,52% Venta 

Clínica Baviera, S.A…. ................................................................................................... 20,00% Venta 

Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad Holding de Mercados y S.F., S.A. ..................  1,49% Compra 

Euskaltel, S.A.  ................................................................................................................  1,65% Compra 

CIE Automotive, S.A.  ..................................................................................................... 10,00% Compra 

Ebro Foods, S.A. ..............................................................................................................  1,99% Compra 

Parques Reunidos Servicios Centrales, S.A.  ...................................................................  9,48% Compra 

Viscofán, S.A.  .................................................................................................................  0,30% Compra 

En 2018 las sociedades asociadas en las cuáles el precio de cotización a fin de año es inferior al valor en libros son: 

Acerinox, S.A., Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros S.A., CIE 

Automotive, S.A. Ebro Food, S.A., Euskaltel, S.A., Indra Sistemas, S.A. y Parques Reunidos Servicios Centrales, 

S.A. No obstante, de Viscofan, S.A. no se ha realizado cálculo del valor en uso por la escasa diferencia entre su 

valor contable y su cotización. En estos casos el Departamento de Inversiones de Alba calcula el valor en uso de 
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cada inversión, siendo revisado por el Departamento Financiero sin participación de expertos independientes. El método utilizado es el de descuento de flujos de caja, 

deduciendo posteriormente el valor de la deuda neta y los intereses minoritarios. Las hipótesis utilizadas han sido las siguientes: 

Acerinox, S.A.

Bolsas y Mercados, 
Sociedad Holding de 
Mercados y Sistemas 

Financieros, S.A. 

CIE 
Automotive, 

S.A.
Ebro Foods, 

S.A. Euskaltel, S.A.
Indra Sistemas, 

S.A.

Parques Reunidos 
Servicios Centrales, 

S.A.

Tasa de crecimiento a perpetuidad 2,0% 1,5% 2,0% 1,5% 1,5% 1,5% 2,0%

Tasa de descuento (WACC) 8,3% 8,9% 8,9% 7,2% 7,3% 9,0% 8,2%

Estructura de capital:

Capital 80% 100% 80% 80% 65% 85% 79%

Deuda 20% - 20% 20% 35% 15% 21%

Tasa de Fondos Propios 9,6% 8,9% 10,3% 8,3% 9,5% 10,0% 9,4%

Coste de la deuda después de impuestos 3,3% n.s. 3,0% 2,8% 3,1% 3,6% 3,9%

Valor en uso estimado (€/acción) 13,67 27,65 30,40 19,01 9,12 13,12 15,88
 

A 31 de diciembre de 2018 Alba ha deteriorado el valor en Bolsas y Mercados, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A., siendo el saldo del deterioro 

acumulado a cierre del ejercicio de 36,0 millones de euros y se ha revertido parcialmente el deterioro en Euskaltel, S.A., siendo el saldo del deterioro acumulado a cierre del 

ejercicio de 9,0 millones de euros. 

En 2017 las sociedades asociadas en las cuáles el precio de cotización a fin de año fue inferior al valor en libros fueron: Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad 

Holding de Mercados y Sistemas Financieros S.A., Euskaltel, S.A., Parques Reunidos Servicios Centrales, S.A. e Indra Sistemas, S.A. En estos casos para calcular el valor en 

uso se  utilizó el método de descuento de flujos de caja, deduciendo posteriormente el valor de la deuda neta y los intereses minoritarios. Las hipótesis utilizadas fueron las 

siguientes: 
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Bolsas y Mercados, Sociedad 
Holding de Mercados y 

Sistemas Financieros, S.A. Euskaltel, S.A. Indra Sistemas, S.A.
Parques Reunidos Servicios 

Centrales, S.A.

Tasa de crecimiento a perpetuidad 1,5% 1,5% 1,8% 2,0%

Tasa de descuento (WACC) 8,9% 7,2% 9,0% 8,2%

Estructura de capital:

Capital 100% 65% 85% 73%

Deuda - 35% 15% 27%

Tasa de Fondos Propios 8,9% 9,2% 10,0% 9,4%

Coste de la deuda después de impuestos n.s. 3,5% 3,7% 3,9%

Valor en uso estimado (€/acción) 30,23 8,45 14,88 18,11
 

A 31 de diciembre de 2017 Alba deterioró el valor en Bolsas y Mercados, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A. siendo el saldo del deterioro acumulado a 

cierre del ejercicio de 13,9 millones de euros y en Euskaltel, S.A. siendo el saldo del deterioro acumulado a cierre del ejercicio de 20,9 millones de euros. Además, se revertió la 

totalidad del deterioro en Indra Sistemas, S.A.  

Las proyecciones financieras (ventas, EBITDA, inversiones, etc.) se basan, cuando están disponibles, en los presupuestos y planes de negocio de las propias Sociedades 

participadas, aprobados por sus respectivos Consejos de Administración. Si existen actualizaciones o revisiones posteriores de dichos planes de negocio realizadas por las propias 

Sociedades, se utiliza siempre la última versión disponible. Es necesario destacar que, en su mayoría, los presupuestos y planes de negocio de las Sociedades participadas son 

internos y no se han comunicado al mercado. En todo caso, se contrasta la razonabilidad de las proyecciones de las Sociedades con el consenso de mercado, los datos históricos 

y la propia opinión del equipo de Alba en base a su experiencia pasada en las mismas. En caso de no existir proyecciones de las propias Sociedades o ser anticuadas, se utiliza 

como base el consenso de analistas disponible a través de plataformas como Bloomberg o Factset.  

En principio no se realizan ajustes a las proyecciones de las Sociedades ni al consenso de analistas. Sin embargo, puede ser necesario utilizar estimaciones internas de 

Alba en diversas situaciones: 
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 Cuando las proyecciones existentes, bien de las propias Sociedades o del consenso de analistas, no 

cubren el periodo de proyección mínimo necesario que se fija en, al menos, 5 años, y es precioso 

extender las estimaciones a dicho periodo mínimo.  

 En el caso del consenso de analistas, cuando se considera que la muestra no es suficientemente 

amplia y representativa por estar formado dicho consenso por un número demasiado bajo de 

estimaciones. Es habitual que el número de analistas que aportan estimaciones al consenso vaya 

reduciéndose según se alarga el plazo, dejando de ser representativo el consenso en los últimos años 

del periodo explícito. 

 Por otro lado, el consenso de analistas suele ser significativo en términos de ventas y EBITDA pero 

no tanto en otras variables relevantes de los flujos de caja como serían las inversiones, la tasa 

impositiva o la variación del capital circulante. En dichas variables, se elaboran estimaciones propias 

en base a una muestra representativa de estimaciones de analistas, la historia pasada de la Sociedad  

y el conocimiento acumulado en Alba a través de su presencia en los respectivos Consejos de 

Administración y su experiencia pasada en dicha Sociedad o en otras similares. 

 Todas las estimaciones internas se contrastan con el histórico de la Sociedad y con informes de 

analistas, en su caso. 

A 31 de diciembre de 2018 se han utilizado estimaciones financieras con un horizonte de cinco años (2019-2023) para 

todas las sociedades asociadas analizadas, calculando a continuación un Valor Terminal a partir de dicho periodo 

explícito de cinco años. 

A continuación se incluye un resumen de las principales hipótesis asumidas en las proyecciones financieras 

utilizadas en el período explícito de valoración (2019-2023) para Acerinox, SA, Bolsas y Mercados Españoles, Sociedad 

Holding de Mercados y Sistemas Financieros, SA, CIE Automotive, SA, Ebro Foods, SA, Euskaltel, SA, Indra, SA y 

Parques Reunidos Servicios Centrales, SA: 

 Crecimiento de los ingresos: en todas las Sociedades, salvo Parques Reunidos, la tasa de crecimiento 

anual acumulativo de los ingresos esperada en el periodo explícito está en línea o es ligeramente 

superior a la tasa de crecimiento a perpetuidad utilizada en cada caso; en aquellas Sociedades en las 

que es ligeramente superior se debe a un crecimiento mayor al principio del periodo, convergiendo 

con la tasa de crecimiento a perpetuidad en los siguientes años. En Parques Reunidos, la situación 

es similar pero con una mayor diferencia los primeros años: se espera un crecimiento muy 

significativo en 2019 por la incorporación de las cuatro adquisiciones realizadas durante 2018 y 

principios de 2019 y de las ampliaciones y nuevas atracciones actualmente en desarrollo que 

comenzarán a generar ingresos en 2019 y 2020; como en las demás Sociedades, esta tasa de 

crecimiento de ingresos decae en la segunda mitad del periodo explícito a niveles similares a la tasa 

de perpetuidad.  

 Márgenes de EBITDA: están en línea con los datos históricos recientes (2016-2018) en Acerinox, 

Ebro Foods, Euskaltel y Parques Reunidos y son ligeramente crecientes en CIE Automotive e Indra, 

como consecuencia de la integración de las adquisiciones realizadas en ambos casos y mejora en la 

eficiencia. En el caso de Indra, el margen de EBITDA mejora gradualmente los primeros años pero 
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no llega a recuperar los niveles de rentabilidad obtenidos antes de la crisis. En Bolsas y Mercados 

Españoles se asume un margen de EBITDA similar al obtenido en 2018, que es sustancialmente 

inferior al de la media histórica. 

 Inversiones (expresado como porcentaje de las ventas): superior a la media histórica de los últimos 

10 años en Bolsas y Mercados Españoles, Euskaltel y Parques Reunidos por los proyectos de 

expansión actualmente en marcha en las tres Sociedades: expansión geográfica en el caso de 

Euskaltel, las mencionadas ampliaciones de parques y nuevas atracciones en Parques Reunidos e 

inversiones en sistemas, tecnología y nuevos desarrollos en Bolsas y Mercados Españoles. Por el 

contrario, esta ratio es ligeramente inferior a la media histórica de 10 años en Acerinox, CIE 

Automotive, Ebro Foods e Indra pero, en ningún caso, estas diferencias son significativas y, en 

general, se explican por inversiones puntuales realizadas por dichas Sociedades en el pasado como, 

por ejemplo, la construcción de la planta de Indonesia en el caso de Acerinox. No se incluyen 

adquisiciones en el cálculo de la media histórica ni se contemplan adquisiciones adicionales más 

allá de las ya anunciadas en su caso. 

 La tasa impositiva aplicada oscila entre el 25,0% del tipo general del Impuesto de Sociedades 

español hasta el 27,5%-30,0% en aquellas Sociedades con actividades en jurisdicciones con tipos 

impositivos superiores; aunque en muchos de estos países, como Francia y Estados Unidos, se han 

reducido los tipos impositivos en los últimos años. No se han incluido en estas valoraciones el valor 

presente de créditos fiscales existentes en algunas de estas Sociedades.  

 La variación del capital circulante tiene escaso impacto en general en estas proyecciones. 

La tasa WACC se calcula según el Capital Asset Pricing Model (CAPM) generalmente aceptado por la comunidad 

financiera y en base a: 

 Variables de mercado obtenidas a través de Bloomberg como la tasa de rentabilidad del bono a 10 

años o la Beta apalancada respecto al índice bursátil de diferencia.  

 Se utilizan diversas estimaciones internas como son: el diferencial de crédito a largo plazo de la 

Sociedad sobre el bono a 10 años, la tasa impositiva (se utiliza la misma que en el flujo de caja del 

Valor Terminal y suele ser el tipo marginal del Impuesto de Sociedades ponderado por los diferentes 

países en los que opera la Sociedad), la estructura de capital objetivo, la prima de riesgo de mercado 

(hemos usado históricamente una tasa fija del 5%) o la prima de riesgo específica que añadimos al 

Coste de los Fondos Propios (Ke). Esta prima de riesgo adicional trata de recoger aspectos como la 

baja liquidez y se basa estrictamente en estimaciones internas de Alba. Esta prima de riesgo 

adicional sirve para elevar el Coste de los Fondos Propios a niveles superiores a los que se 

obtendrían de la aplicación directa de la fórmula del WACC que, en nuestra opinión, generaría en 

estos momentos tasas de descuento demasiado bajas por el entorno de bajos tipos de interés.  

En las valoraciones realizadas a 31 de diciembre de 2018, el Coste de los Fondos Propios ha oscilado, según 

cada Sociedad, entre el 8,3 y el 10,0% y la tasa WACC entre el 7,2% y el 9,0%. Estas tasas de descuento están en línea 

con las empleadas el año anterior para las Sociedades correspondientes y se contrastan, en primer lugar, con las 

estimaciones disponibles de analistas y, de forma más general, con la información histórica y la experiencia de Alba. Si 
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consideramos el rango de estimaciones de una muestra significativa de informes recientes de analistas, las tasas de 

descuento utilizadas suelen estar en la parte alta del rango o incluso lo superan en algunas ocasiones. 

Para el cálculo del Valor Terminal se utiliza un flujo de caja normalizado en base a la proyección explícita 

del último año. Esta normalización se centra exclusivamente en la hipótesis del margen de EBITDA sostenible a largo 

plazo, ya que las demás variables o bien no tienen impacto (por ejemplo, se asume siempre que las inversiones y 

amortizaciones son iguales en el Valor Terminal), no varían respecto a las proyecciones explícitas (por ejemplo, la tasa 

impositiva se mantiene constante en todo caso) o tienen impacto limitado dado que no se producen variaciones 

relevantes entre ambos periodos (la variación del capital circulante).  

La estimación del margen de EBITDA sostenible a largo plazo se realiza internamente en base a: las 

proyecciones utilizadas en el periodo explícito, la información histórica disponible (como contraste) y la experiencia 

del equipo de Alba. El margen empleado en el flujo del Valor Terminal es habitualmente inferior o, como mucho, 

estable respecto al del periodo explícito. Si la estimación de margen de EBITDA sostenible a largo plazo fuera 

sustancialmente superior a la del último año explícito indicaría que la Sociedad no ha alcanzado el nivel de madurez o 

estabilidad suficiente y nos llevaría bien a reconsiderar nuestra estimación de margen de EBITDA terminal bien a 

ampliar el periodo de proyección explícita hasta alcanzar dicho nivel. 

Como en todas las estimaciones realizadas para estas valoraciones, la estimación y justificación de estas 

variables se contrasta con la información histórica y con una muestra significativa de informes recientes de analistas.  

Por su parte, a 31 de diciembre de 2018, la tasa de crecimiento a perpetuidad ha oscilado entre el 1,5% y el 

2,0% anual, igualmente sin que se hayan producido variaciones respecto al año pasado salvo una reducción en la tasa 

utilizada en Indra del 1,8 en diciembre de 2017 al 1,5% en diciembre de 2018. Esta variable también se contrasta con 

una muestra significativa de informes recientes de analistas. Respecto a otras variables ya comentadas como el WACC 

o la tasa impositiva utilizada en el Valor Terminal, la situación respecto a la tasa de crecimiento a perpetuidad es algo 

más diversa según la Sociedad pero, en ninguna circunstancia, es superior al valor máximo de la muestra considerada 

sin que, como ya se ha comentado, se hayan producido variaciones significativas en los últimos años. 
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En 2018, Alba ha realizado el siguiente análisis de sensibilidad: 

Acerinox, S.A.

Bolsas y Mercados, 
Sociedad Holding de 
Mercados y Sistemas 

Financieros, S.A. 

CIE 
Automotive, 

S.A.
Ebro Foods, 

S.A.
Euskaltel, 

S.A.
Indra 

Sistemas, S.A.

Parques Reunidos 
Servicios Centrales, 

S.A.

Tasa de descuento (WACC)

Tasa utilizada en 2018 8,3% 8,9% 8,9% 7,2% 7,3% 9,0% 8,2%

Tasa que iguala el valor en libros 9,2% 8,9% 11,0% 7,4% 7,3% 9,6% 8,4%

Crecimiento a perpetuidad

Tasa utilizada en 2018 2,0% 1,5% 2,0% 1,5% 1,5% 1,5% 2,0%

Tasa que iguala el valor en libros 0,5% 1,5% -0,8% 1,3% 1,5% 0,7% 1,8%

Margen de EBITDA utilizado para el valor terminal

Tasa utilizada en 2018 10,5% 61,8% 16,7% 13,7% 49,0% 11,0% 30,0%

Margen que iguala el valor en libros 9,2% 61,8% 13,3% 13,3% 49,0% 10,1% 29,2%

-13,7% - -15,0% -2,5% - -6,7% -2,5%

-0,5% - -1,5% -0,2% - -0,6% -0,4%

Variación del total de las ventas para igualar al valor en libros

Variación del margen de EBITDA para igualar al valor en libros  
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En 2017, Alba realizó el siguiente análisis de sensibilidad: 

Bolsas y Mercados, Sociedad 
Holding de Mercados y 

Sistemas Financieros, S.A. Euskaltel, S.A.
Indra Sistemas, 

S.A.

Parques Reunidos 
Servicios Centrales, 

S.A.

Coste medio ponderado de capital (WACC)

Tasa utilizada en 2017 8,9% 7,2% 9,0% 8,2%

Tasa que iguala el valor en libros 8,9% 7,2% 10,8% 9,0%

Crecimiento a perpetuidad

Tasa utilizada en 2017 1,5% 1,5% 1,8% 2,0%

Tasa que iguala el valor en libros 1,5% 1,5% -0,8% 1,0%

Margen de EBITDA utilizado para el valor terminal

Tasa utilizada en 2017 66,2% 48,0% 12,0% 30,0%

Margen que iguala el valor en libros 66,2% 48,0% 9,6% 26,7%

- - -19,4% -10,5%

- - -1,7% -3,3%

Variación del total de las ventas para igualar al valor en libros

Variación del margen de EBITDA para igualar al valor en libros  
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En 2018 una variación de +0,5% y –0,5% en las hipótesis utilizadas en el cálculo del valor en uso tendría el siguiente efecto en dicho valor: 

Acerinox, S.A.

Bolsas y Mercados, Sociedad 
Holding de Mercados y 

Sistemas Financieros, S.A. 
CIE Automotive, 

S.A. Ebro Foods, S.A. Euskaltel, S.A.
Indra Sistemas, 

S.A.
Parques Reunidos Servicios 

Centrales, S.A.

Coste medio ponderado de capital (WACC)

+ 0,5% -8,5% -10,0% -7,9% -10,1% -28,0% -15,0% -25,9%

- 0,5% 9,9% 13,1% 9,1% 12,0% 39,8% 19,7% 36,0%

Crecimiento a perpetuidad                         

+ 0,5% 6,7% 4,8% 7,2% 8,4% 15,2% 6,8% 14,0%

- 0,5% -5,7% -4,2% -6,2% -7,0% -12,8% -5,9% -11,9%

Margen de EBITDA     

+ 0,5% 5,8% 1,0% 3,8% 4,9% 4,5% 10,4% 3,6%

- 0,5% -5,8% -1,0% -3,8% -4,9% -4,5% -10,4% -3,6%

Variación
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En 2017 una variación de +0,5% y –0,5% en las hipótesis utilizadas en el cálculo del valor en uso habría tenido el siguiente efecto en dicho valor: 

Bolsas y Mercados, Sociedad 
Holding de Mercados y Sistemas 

Financieros, S.A. Euskaltel, S.A. Indra Sistemas, S.A.
Parques Reunidos Servicios 

Centrales, S.A.

Coste medio ponderado de capital (WACC)

+ 0,5% -5,3% -16,1% -8,2% -11,4%

- 0,5% 6,1% 19,2% 9,4% 13,4%

Crecimiento a perpetuidad                         

+ 0,5% 4,8% 15,8% 7,0% 11,1%

- 0,5% -4,2% -13,3% -6,1% -9,4%

Margen de EBITDA         

+ 0,5% 0,5% 2,5% 5,2% 2,6%

- 0,5% -0,5% -2,5% -5,2% -2,6%

Variación
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11. Inversiones financieras a valor razonable con cambios en resultados 

Las participaciones de este capítulo al 31 de diciembre de 2018 y de 2017 son las siguientes: 

A largo plazo no cotizadas 2018 2017

Alvinesa, S.A. 16,83 16,83

C. E. Extremadura, S.A. 1,01 1,01

In-Store Media Group, S.A. 18,89 18,89

Mecalux, S.A. 24,38 24,38

Monbake (a través de Tarasios Investments, S.L.) 3,70 -

TRRG Holding Limited (antes Ros Roca) 7,50 7,50

A largo plazo cotizadas

Global Dominion Access, S.A. 5,00 -

Dividendos cobrados (millones de euros) 7,8 5,6

%

 

En 2017 la participación en Grupo Empresarial Panasa, S.L, se traspasó al epígrafe “Activos no corrientes 

mantenidos para la venta”. En 2018 Alba ha completado la venta de su participación (a través de Deyá Capital) del 

26,5% en Panasa por 88,4 millones de euros. Como resultado de esta venta, que fue anunciada en noviembre de 

2017, Alba ha obtenido, desde la inversión inicial realizada en febrero de 2011, un retorno a la inversión de 3,3 

veces y una TIR del 20% anual. 

El movimiento habido durante 2018 y 2017 ha sido el siguiente: 

Saldo al 01-01-2017 325,2

Altas 12,6

Ventas (101,1)

Traspaso (88,4)

Variación de valor razonable 6,2

Saldo al 31-12-2017 154,5

Altas 48,7

Variación de valor razonable (2,1)

Saldo al 31-12-2018 201,1  

Las entradas en 2018 corresponden a la adquisición de la participación en Monbake (a través de Tarasios 

Investments, S.L.) y Global Dominion Access, S.A.  
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Las entradas en 2017 correspondían a la adquisición de la participación en Alvinesa, S.A. y las salidas a las 

ventas de la participación en Flex E.D., S.A. con un beneficio de 7,1 millones de euros y EnCampus Residencias de 

Estudiantes, S.A., Siresa Campus Noroeste, S.A. y Siresa Campus II, S.A., con un beneficio de 13,8 millones de 

euros.  

En relación con las inversiones realizadas por el primer fondo, gestionado por Artá Capital, en TRR Holding 

Limited, Mecalux., S.A. e InStore Media Group, S.A., las valoraciones son preparadas internamente por el personal 

responsable de esta función en Artá Capital, SGIC, SAU y revisadas y aprobadas por el Comité de Inversiones, sin 

que haya participado en las valoraciones expertos independientes. 

Asimismo, en relación con las inversiones realizadas por Artá Fund II, también  gestionado por Artá Capital, 

durante 2017 las valoraciones fueron preparadas por el personal responsable de esta función en Artá y revisadas por 

el Comité de Inversiones. No obstante, en 2018 Artá Capital acordó encomendar la función de valoración a un 

valorador externo, Ernst & Young Servicios Corporativos, S.L., que ha emitido su correspondiente informe. 

El método utilizado para determinar el valor razonable de estas inversiones se basa en el método del 

descuento de flujos de caja futuros. 

Para las inversiones de Artá Fund II, a diciembre de 2017 se valoraron todas las inversiones a coste por llevar 

menos de un año en cartera, siguiendo el criterio de valoración de Invest Europe. En diciembre de 2018 la inversión 

de Monbake (a través de Tarasios Investments, S.L.) se valoró a coste por el mismo motivo. 

Las proyecciones financieras (ventas, EBITDA, inversiones, etc.) se basan, en los presupuestos y planes de 

negocio de las propias sociedades, aprobados por sus respectivos Consejos de Administración. Dichas proyecciones 

no son públicas y están en conocimiento de Artá por su representación en los Consejos de Administración. En todo 

caso, se contrasta la razonabilidad de las proyecciones de las Sociedades con diferentes comparables de mercado y 

la propia opinión del equipo de Artá en base a su experiencia pasada. Las proyecciones financieras se realizan a 5 

años para la totalidad de las valoraciones realizadas. 

Las variables clave de valoración: Tasa de descuento (WACC) y tasa de crecimiento a perpetuidad (g) 

 La tasa WACC se calcula según el Capital Asset Pricing Model (CAPM) generalmente aceptado 

por la comunidad financiera y en base a variables de mercado obtenidas a través de Bloomberg, 

como la tasa de rentabilidad del bono a 10 años o la Beta apalancada respecto al índice bursátil de 

diferencia.  

Asimismo, se utilizan diversas estimaciones internas como son: el diferencial de crédito a largo 

plazo de la Sociedad sobre el bono a 10 años, la tasa impositiva (se utiliza la misma que en el flujo 

de caja del valor terminal) o la estructura de capital objetivo. 

 La tasa de crecimiento a perpetuidad se calcula en función de cada compañía y el mercado en el que 

se integra. 
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Para el cálculo del valor razonable de las inversiones se ha utilizado el método de descuento de flujos de caja. Las 

hipótesis utilizadas han sido: 

Alvinesa, S.A.

Tasa de crecimiento a perpetuidad 2,0% 2,0% 2,0% 1,7%

Coste medio ponderado de capital (WACC) 8,9% 9,4% 10,2% 9,6%

Tasa de crecimiento a perpetuidad 2,0% 2,0% 2,0% -

Coste medio ponderado de capital (WACC) 9,3% 9,6% 10,8% -

InStore 
Media 

Group, S.A.

2018

2017

TRRG Holding 
Limited Mecalux, S.A.

 

Análisis de sensibilidad 

Una variación en las hipótesis utilizadas en el cálculo del valor razonable tendría el siguiente efecto en dicho 

valor: 

Coste medio ponderado de capital (WACC)

+ 0,5% -9,6% -5,4% -6,1% -6,5%

- 0,5% 11,2% 6,1% 6,9% 7,2%

Tasa de crecimiento a perpetuidad

+ 0,5% 7,4% 5,0% 4,7% 2,2%

- 0,5% -6,4% -4,4% -4,2% -1,9%

EBITDA

+ 5,0% 10,2% 8,1% 6,3% 7,5%

- 5,0% -10,2% -8,1% -6,3% -7,5%

Coste medio ponderado de capital (WACC)

+ 0,5% -9,7% -5,5% -5,2% -

- 0,5% 11,1% 6,2% 5,9% -

Tasa de crecimiento a perpetuidad

+ 0,5% 7,6% 5,1% 3,8% -

- 0,5% -6,6% -4,5% -3,4% -

EBITDA

+ 5,0% 9,3% 7,9% 6,6% -

- 5,0% -9,3% -7,9% -6,6% -

Alvinesa, 
S.A.

2018

2017

TRR Holding 
Limited Mecalux, S.A.

InStore 
Media Group, 

S.A.
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12. Otros activos y pasivos financieros no corrientes 

La composición de estos capítulos al 31 de diciembre de 2018 y de 2017 es la siguiente: 

Otros activos financieros no corrientes 2018 2017

Créditos a terceros 56,9 64,8

Otros activos financieros con empresas vinculadas 4,6 -

Fianzas depositadas en organismos públicos 2,4 2,2

Saldo al 31 de diciembre 63,9 67,0

Otros pasivos financieros no corrientes

Otros pasivos financieros 1,9 3,8

Otros pasivosfinancieros con empresas vinculadas 4,6 -

Fianzas recibidas de clientes 2,5 2,6

Saldo al 31 de diciembre 9,0 6,4
 

Los créditos a terceros corresponden en su mayor parte al valor de la deuda pendiente de cobro al Grupo Bergé. En 

julio de 2016 se firmó un contrato de financiación sindicado entre diversas sociedades del Grupo Bergé y un 

sindicato de entidades, entre las que se encuentra Corporación Financiera Alba, S.A. 

Esta deuda se divide en dos tramos. El Tramo A se amortiza por pagos semestrales entre diciembre de 2016 

y junio de 2022 y devenga un interés de mercado de Euribor + 265 pb y el Tramo B con amortización Bullet 5 años 

que devenga un interés de mercado de Euribor + 125 pb los 3 primeros años, + 225 pb el cuarto año y + 325 pb el 

quinto. Se prevé cobrar mediante cash sweep y por amortizaciones anticipadas que resultarán 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 distribuirán mediante subasta con descuento entre las entidades acreditantes que acudan. En 

2018 y en 2017 Alba ha cobrado de estos créditos, 3,2 millones de euros y 64,1 millones de euros, respectivamente. 

El saldo a 31 de diciembre en millones de euros es la siguiente: 

 2018 2017 

Tramo A  22,8 25,8 

Tramo B  33,3 33,5 
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13. Clientes y otras cuentas a cobrar  

La composición de este capítulo a 31 de diciembre de 2018 y de 2017 es la siguiente: 

2018 2017

Retenciones y pagos fraccionados a cuenta del Impuesto sobre Sociedades 163,7 168,3

Dividendos devengados pendientes de cobro 6,8 6,1

Clientes 20,8 22,8

Deudores varios 40,2 2,6

Gastos anticipados 0,1 1,3

Saldo a 31 de diciembre 231,6 201,1

 

En 2018 el epígrafe “Deudores varios” incluye la deuda por la venta de la participación en el Subgrupo Energyco, 

que ha sido cobrada en los primeros meses de 2019 (nota 2.3). 

14. Otros activos financieros corrientes y efectivo y otros medios líquidos equivalentes 

Los activos financieros corresponden a las colocaciones de tesorería a corto plazo (con vencimiento a más de 3 

meses) y se instrumentan en: 

2018 2017

Pagarés de empresas 40,0 145,9

Imposiciones a plazo fijo 121,2 300,0

Participaciones en empresas cotizadas 87,5 150,3

Otros activos financieros - 5,9

Interes devengados - 0,4

248,7 602,5

Millones de euros

 

Todos los pagarés son de empresas cotizadas españolas. Las participaciones en empresas cotizadas corresponden a 

inversiones a corto plazo que se encuentran registradas por su valor razonable y clasificadas como activos financieros 

corrientes con cambios en resultados. De estas últimas se han cobrado 4,1 y 2,6 millones de euros de dividendos, en 

2018 y en 2017, respectivamente. A continuación se muestra el número de títulos, el porcentaje de participación y 

el valor razonable de las participaciones en las que el Grupo, a 31 de diciembre de 2018 y de 2017: 
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Descripción N  títulos % N  títulos %

Teva Pharmaceutical IN 307.389 0,03 4,1 604.839 0,06 9,6

Gestamp Automoción 922.519 0,16 4,6 2.657.470 0,46 15,8

Royal Dutch Shell 185.000 0,00 4,7 - - -

Amadeus 79.731 0,02 4,8 - - -

Inditex 223.175 0,01 5,0 - - -

Telefónica 1.000.000 0,02 7,3 2.010.402 0,04 16,3

Total 318.347 0,01 14,7 218.747 0,01 10,1

Novo Nordisk B A/S - - - 263.218 0,00 11,8

Enagas - - - 425.974 0,18 10,2

Otros valores 42,3 76,5

TOTAL 87,5 150,3

Valor 
razonable

Valor 
razonable

2018 2017

 

El efectivo y otros medios líquidos equivalentes a 31 de diciembre de 2018 y de 2017 se desglosa como sigue: 

2018 2017

Efectivo en caja y bancos 102,2 287,8

Depósitos e inversiones a corto plazo de gran liquidez 39,8 22,2

Saldo a 31 de diciembre 142,0 310,0
 

Los depósitos e inversiones a corto plazo son rápidamente realizables en caja y no tienen riesgos de cambio en su 

valor. Los importes de este capítulo devengan un tipo de interés variable basado en el tipo de interés del mercado 

interbancario.  

15.  Patrimonio Neto 

Al 31 de diciembre de 2018 y de 2017 el capital social estaba formado por 58.240.000 y 58.300.000 acciones, 

respectivamente, representadas mediante anotaciones en cuenta y todas ellas de la misma clase, de 1 euro de valor 

nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, encontrándose todas ellas admitidas a cotización en Bolsa  

(Sistema de Interconexión Bursátil).  

 Con fecha 18 de junio de 2018 la Junta General de Accionistas acordó reducir el capital social en 60.000 euros, 

mediante la amortización de 60.000 acciones (la totalidad de las acciones que constituían la autocartera de la 

sociedad en la fecha de celebración de esta Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas). La 

amortización se efectuó con cargo a la cifra de capital social por el valor nominal de las acciones que se amortizaban, 

y con a reservas libres en cuanto al resto, hasta el importe satisfecho por su adquisición. 

La Junta General de Accionistas de Corporación Financiera Alba, S.A. en su reunión de fecha 8 de junio de 

2016, aprobó delegar en el Consejo de Administración las siguientes facultades: 
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 Acordar en una o varias veces el aumento del capital social hasta un total máximo del 50% de la 

cifra del capital social, mediante aportaciones dinerarias dentro del plazo máximo de cinco años y 

sin exclusión del derecho de suscripción preferente, sin que hasta el momento se haya hecho uso de 

esta facultad. 

 Acordar en una o varias veces el aumento del capital social hasta un total máximo del 20% de la 

cifra del capital social, mediante aportaciones dinerarias dentro del plazo máximo de cinco años y 

quedando facultado el Consejo para eliminar el derecho de suscripción preferente, sin que hasta el 

momento se haya hecho uso de esta facultad. 

Con fecha 19 de diciembre de 2018 los hermanos D. Juan, D. Carlos, Dª Gloria y Dª Leonor March Delgado han 

dejado sin efecto el pacto parasocial entre ellos y Banca March, en el que se regulaba el ejercicio del derecho de 

voto en las Juntas Generales de Corporación Financiera Alba, S.A.  

Las participaciones, directas e indirectas, superiores al 3% comunicadas a la CNMV, a 31 de diciembre de 

2018, son las siguientes: 

Accionista

Banca March, S.A. 15,022%

D. Carlos March Delgado 18,837%

D. Juan March Delgado 18,726%

D. Juan March de la Lastra 6,929%

D. Juan March Juan 4,351%

Dª Catalina March Juan 4,270%

Dª Gloria March Delgado 3,700%

% 
Participación

 

El movimiento de acciones propias de Alba ha sido el siguiente: 

Nº de 
acciones

sobre 
capital 
social

de 
adquisición 

€/acción
Miles de 

€

Al 1 de enero de 2017 59.898 0,10% 40,29 2.413

    Compras en 2018 102 0,00% 49,50 5

    Amortización en 2018 (60.000) (0,10%)

Al 31 de diciembre de 2018 -
 

La ganancia básica por acción es el resultado de dividir el resultado del ejercicio atribuible a los accionistas 

ordinarios de la matriz entre el número medio de acciones en circulación durante ese mismo ejercicio. 

La ganancia diluida por acción es el resultado de dividir el resultado atribuible a los accionistas ordinarios de 
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la matriz entre el número medio de acciones en circulación durante dicho ejercicio, incrementado por el número 

medio de acciones ordinarias que serían emitidas si se convirtieran todos los instrumentos financieros transformables 

en acciones potencialmente ordinarias en acciones ordinarias. Dado que no existe ningún tipo de instrumento 

financiero de esta tipología, la ganancia básica por acción coincide con la ganancia diluida por acción. 

2018 2017

Beneficio atribuible a los accionistas ordinarios de la matriz

Operaciones continuadas 154,4 474,1

Operaciones discontinuadas - -

Beneficio atribuible a accionistas ordinarios de la matriz por ganancia básica 154,4 474,1

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

Beneficio atribuible a accionistas ordinarios de la matriz ajustado por el efecto de la dilución 154,4 474,1

Número medio de acciones ordinarias por ganancias básicas por acción (*) 58.240.000 58.240.102

Efecto dilución - -

Número medio de acciones ordinarias ajustado por el efecto dilución (*) 58.240.000 58.240.102  

(*) El número medio de acciones tiene en cuenta el efecto ponderado de los cambios en acciones de autocartera durante 

el ejercicio. 

No se ha producido ninguna transacción sobre acciones ordinarias o acciones potencialmente ordinarias entre la 

fecha de cierre y la fecha de formulación de las presentes cuentas anuales consolidadas. 

El detalle del epígrafe “Intereses Minoritarios” a 31 de diciembre de 2018 y de 2017 es el siguiente: 

  2018  2017 

Subgrupo Satlink  16,7  19,6 

Arta Partners, S.A.  0,7  0,8 

Subgrupo Energyco  -  13,7 

Durante el ejercicio 2018, el Subgrupo Satlink ha repartido un dividendo de 10 millones de euros y se ha vendido la 

participación en el Subgrupo Energyco (nota 2.3).  
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16. Política de Gestión del Capital 

Alba gestiona su capital con el objetivo de dotar a sus sociedades dependientes de los recursos económicos suficientes 

para realizar sus actividades. Además de gestionar de forma racional y objetiva los capitales necesarios para cubrir 

los riesgos asumidos por su actividad, se busca la maximización del retorno de los accionistas a través de un adecuado 

equilibrio entre capital y deuda. 

El ratio de apalancamiento de Alba al cierre del ejercicio 2018 y 201 es el siguiente: 

2018 2017

Deudas con entidades de crédito 141,7 195,3

Efectivo y otros medios equivalentes (142,0) (310,0)

Total deuda neta (0,3) (114,7)

Patrimonio neto 4.041,5 3.962,0

Patrimonio neto - deuda neta 4.041,8 4.076,7  

En los ejercicios 2018 y 2017 no existe deuda financiera neta por lo que no existe ratio de apalancamiento. 

 
17. Provisiones  

El movimiento habido en este capítulo en los ejercicios 2018 y 2017 ha sido el siguiente: 

2018 2017

Saldo al 1 de enero 1,1 0,7

 Dotaciones - 0,4

 Utilizaciones y recuperaciones (0,3) -

Saldo a 31 de diciembre 0,8 1,1

 

18. Proveedores y otras cuentas a pagar  

La composición de este capítulo al 31 de diciembre de 2018 y de 2017 es la siguiente: 

2018 2017

Proveedores 10,7 12,6

Remuneraciones pendientes de pago 2,3 2,5

Otras deudas con las Administraciones Públicas (nota 22) 5,7 9,4

Saldo a 31 de diciembre 18,7 24,5

 

La información relativa al periodo medio de pago a proveedores en España es la siguiente: 
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(Días) 2018 2017

Periodo medio de pago a proveedores 43 42

Ratio de operaciones pagadas 44 45

Ratio de operaciones pendientes de pago 41 40

(Miles de euros) 2018 2017

Total pagos realizados 30,7 48,8

Total pagos pendientes 9,0 14,0  

 
19. Deudas con entidades de crédito 

Corrientes y no corrientes: 

Las deudas con entidades de crédito corrientes tienen vencimiento anual y su desglose por vencimiento es el 

siguiente: 

Banco Vencimiento
Saldo 

dispuesto Vencimiento
Saldo 

dispuesto

Préstamos con vencimiento a corto plazo

BBVA 2019 9,4 2018 9,2

Crédito sindicado (BPI, BBVA y Bankinter) - - 2018 5,1

Crédito sindicado (Bankinter, BBVA, Caixa y Sabadell) 2019 3,4 - -

BBVA y Santander - - 2018 0,2

12,8 14,5

Préstamos con vencimiento a largo plazo

BBVA 2020 al 2025 108,9 2019 al 2025 118,3

Crédito sindicado (BPI, BBVA y Bankinter) - - 2019 al 2024 34,9

BBVA y Santander - - 2019 0,1

Crédito sindicado (Bankinter, BBVA, Caixa y Sabadell) 2020 al 2023 20,0 2019 al 2023 27,5

TOTAL 128,9 TOTAL 180,8

Al 31/12/2018 Al 31/12/2017

 

Con fecha 17 de junio de 2015 se firmó un contrato de préstamo por 150 millones de euros con el BBVA, el tipo 

de interés es variable y el vencimiento el 17 de junio de 2025. Tanto la amortización del principal como los 

intereses se liquidan semestralmente. Los tipos del resto de deuda bancaria están entre el 2,5% y el 3,0%. 

A continuación se muestra un análisis de los vencimientos de las deudas (incluye intereses) con entidades 

de crédito a largo plazo a 31 de diciembre de 2018 y de 2017 (en millones de euros): 
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2018

2020 2021 2022 2023 2024 2025 TOTAL

BBVA 11,1 11,1 11,1 11,1 11,1 60,5 116,0

Crédito sindicado  (Bankinter, BBVA, Caixa y Sabadell) 4,2 4,6 5,4 7,0 - - 21,1

15,3 15,6 16,5 18,1 11,1 60,5 137,1

2017 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 TOTAL

BBVA 11,2 11,1 11,1 11,1 11,1 11,1 60,5 127,1

Crédito sindicado (BPI, BBVA y Bankinter) 4,6 4,9 5,9 6,3 6,7 8,5 - 36,9

BBVA y Santander 0,1 - - - - - - 0,1

Crédito sindicado  (Bankinter, BBVA, Caixa y Sabadell) 7,4 4,2 4,6 5,4 7,3 - - 29,0

23,3 20,3 21,6 22,8 25,0 19,6 60,5 193,1

 

La conciliación de los saldos de las deudas con entidades de crédito con el flujo de actividades de financiación del 

Estado de Flujos de Efectivo es la siguiente: 

 
 

Deudas con 
entidades 
de crédito

Saldo al 1-1-2017 136,6

Combinaciones de negocios 74,3

Flujos de efectivo de actividades de financiación (15,6)

Saldo al 31/12/2017 195,3

Saldo al 1-1-2018 195,3

Baja por la venta del Subgrupo Energyco (40,0)

Flujos de efectivo de actividades de financiación (13,6)

Saldo al 31/12/2018 141,7
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20. Valoración a valor razonable 

El desglose cuantitativo de los activos y pasivos y su jerarquía de valoración a valor razonable a 31 de diciembre de 

2018  y de 2017 valorados a dicha fecha se muestra en las siguientes tablas: 

Precio de 
cotización en
los mercados 

activos

Inputs 
significativos 

no 
observables

Total (Nivel 1) (Nivel 3)
2018

Activos valorados a valor razonable

Inversiones inmobiliarias (Nota 6) 327,3 - 327,3

Inversiones financieras a valor razonable con cambios en resultados (Notas 11 y 14) 288,6 123,9 164,7

Activos en los que se da a conocer su valor razonable

Inversiones en asociadas (Nota 10) 2.994,4 2.994,4 -

Otros activos financieros (Nota 12) 63,9 - 63,9

Clientes y otras cuentas a cobrar (Nota 13) 231,6 - 231,6

Otros activos financieros (Nota 14) 161,2 - 161,2

Pasivos que se da a conocer su valor razonable

Deudas con entidades de crédito (Nota 19) 141,7 - 141,7

2017

Activos valorados a valor razonable

Inversiones inmobiliarias (Nota 6) 336,5 - 336,5

Inversiones financieras a valor razonable con cambios en resultados (Notas 11 y 14) 304,8 150,3 154,5

Activos en los que se da a conocer su valor razonable

Inversiones en asociadas (Nota 10) 2.383,1 2.383,1 -

Otros activos financieros (Nota 12) 67,0 - 67,0

Activos no corrientes mantenidos para la venta (Nota 11) 88,4 - 88,4

Clientes y otras cuentas a cobrar (Nota 13) 201,1 - 201,1

Otros activos financieros (Nota 14) 452,2 - 452,2

Pasivos que se da a conocer su valor razonable

Deudas con entidades de crédito (Nota 19) 195,3 - 195,3  
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21. Objetivos y políticas de gestión de riesgos 

El Consejo de Administración de Corporación Financiera Alba, S.A. tiene formulada la siguiente Política de control 

y gestión 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 

acontecimiento o acción 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 que las oportunidades no se alcancen. 

Corporación Financiera Alba se dedica a dos tipos de actividades principales: 

(i) la participación en el capital de sociedades cotizadas y no cotizadas, y  

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

Como consecuencia de su actividad, de los mercados y sectores donde desarrolla la misma, y de su entorno, la 

Sociedad se encuentra expuesta a las siguientes categorías de riesgos: 

 Riesgos estratégicos, relacionados con la misión y visión de la Sociedad, la consecución de los objetivos 

de negocio y la creación y preservación del valor para los accionistas y demás grupos de interés. 

En la misma se incluyen riesgos relativos al gobierno corporativo de la Sociedad, la reputación y 

responsabilidad de la misma, las estrategias de inversión y desinversión y las dinámicas de mercado. 

 Riesgos operativos, referidos a las potenciales pérdidas económicas directas o indirectas derivadas de 

sucesos externos: incertidumbre en las propias operaciones del negocio; o internos: por fallos e 

inadecuaciones en los procesos, sistemas o recursos de la Sociedad. 

En ella se incluyen riesgos relacionados, principalmente, con los ingresos, las inversiones y desinversiones 

y su seguimiento, la adquisición de bienes y servicios, los activos físicos, los recursos humanos, las 

tecnologías de la información y los desastres naturales, terrorismo y otros actos delictivos. 

 Riesgos financieros derivados, en sentido amplio, de cualquier operación de financiación que necesite 

realizar la Sociedad para llevar a cabo su actividad, así como de la fiabilidad de la información financiera 

emitida por la misma. 

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 y códigos de conducta, así como de una mayor exposición a las mismas.  
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En ella se incluyen riesgos legales, riesgos normativos y riesgos relacionados con los códigos de ética y 

conducta. 

2.- Sistema Integrado de Gestión de Riesgos. 

Consciente de la importancia y de las ventajas de efectuar una adecuada y eficiente gestión de sus riesgos, 

Corporación Financiera Alba ha definido un Sistema Integrado de Gestión de Riesgos enfocado principalmente a: 

 Posibilitar la identificación y evaluación proactiva y eficiente de los riesgos a nivel de la Sociedad, así 

como su monitorización y seguimiento continuos. 

 Integrar, coordinar y dirigir los distintos esfuerzos que, en materia de gestión de riesgos, esté realizando la 

Sociedad. 

 Permitir obtener una aceptación responsable del riesgo y reforzar la responsabilidad del empleado de la 

Sociedad.  

 Velar por que los sistemas de control estén alineados respecto a los riesgos reales de la Sociedad. 

 Facilitar y agilizar la aplicación de las medidas correctoras. 

El Sistema Integrado de Gestión de Riesgos se materializa en la unión de tres elementos clave: 

(i) El proceso continuo de Gestión de Riesgos, entendido como aquellas actividades efectuadas por todas las 

personas de la Sociedad - bajo la supervisión del Comité de Auditoría-, que están 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 objetivos de la compañía.  

(ii) Un enfoque organizativo con roles y responsabilidades claramente definidos y comunicados. La gestión 

integral de riesgos afecta a todo el personal de la Sociedad, por lo que es condición necesaria la definición 

de un enfoque organizativo de gestión de riesgos adaptado a la estructura organizativa y a la cultura 

corporativa de la misma. 

Si bien el Sistema Integrado de Gestión 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 Gestión de 

Riesgos, la Comisión de Auditoría y Cumplimiento y el Consejo de Administración. 

(iii) Un modelo de seguimiento, que define y provee la información necesaria y puntual para que todos los 

participantes del proceso de gestión de riesgos puedan tomar decisiones informadas con respecto a los 

mismos. 

2.1. El Proceso Continuo de Gestión de Riesgos. 

De forma sintética, el proceso continuo de gestión de riesgos engloba la realización de las siguientes actividades: 

 Identificar y evaluar los riesgos que pueden afectar a la Sociedad. 
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Determinar los principales riesgos estratégicos, operativos, financieros y de cumplimiento normativo que 

afectan a la estrategia y objetivos de la compañía, evaluar la probabilidad de ocurrencia y su potencial 

impacto y priorizarlos en función de los mismos. 

 Fijar el nivel de riesgo que se considere aceptable 

A través de la definición de indicadores clave de riesgo (Key Risk Indicators -KRI’s-) para cada riesgo 

crítico y establecimiento de tolerancias para los mismos. 

 Identificación de controles. 

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

 Identificación de los procesos en los que se producen dichos riesgos y controles. 

Determinar la relación existente entre los riesgos clave de la compañía –y sus controles- y los procesos de 

la misma, identificando y analizando aquellos procesos que resultan críticos para la gestión de riesgos. 

 Evaluación de los controles. 

Evaluar la eficacia de los controles en la mitigación de los riesgos identificados.  

 Diseño e implementación de planes de acción como respuesta a los riesgos. 

Determinar los planes de acción 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 reducción 

del nivel de riesgo, será necesario y conveniente proceder a revaluar y priorizar los mismos, conformando 

un proceso continuo de gestión de riesgos. 

En este sentido, Corporación Financiera Alba ha elaborado el Mapa de Riegos de la compañía, en el que se 

representan, en base a su impacto y probabilidad,  los riesgos clave de las categorías enumeradas anteriormente. Con 

el objetivo de que este mapa se configure efectivamente como una herramienta de gestión que permita a la compañía 

una toma de decisiones informada, se revisa y actualiza periódicamente para adaptarlo a la situación actual de la 

Sociedad. 

 Así 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 acción a implementar. Estas Fichas permiten a la Sociedad realizar una evaluación y monitorización 

periódica de sus riesgos y determinar la respuesta más adecuada a los mismos. 

2.2. Modelo Organizativo de roles y responsabilidades. 

Si bien el Sistema Integrado de Gestión de Riesgos afecta e involucra a todo el personal de la Sociedad, los actores 

principales son los siguientes: 



 
 

   

 
64

(i) Responsables de riesgos: 

Son los responsables de monitorizar los riesgos que tengan asignados y de informar a la Unidad de Control 

y Gestión de Riesgos de cualquier información relevante acerca de los mismos. 

(ii) Unidad de Control y Gestión de Riesgos. 

La Unidad de Control y Gestión de Riesgos tiene atribuidas expresamente las siguientes funciones:  

 Asegurar el buen funcionamiento de los sistemas de control y gestión 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 elaboración de la estrategia de riesgos y en las decisiones importantes 

sobre su gestión. 

 Velar porque los sistemas de control y gestión de riesgos mitiguen los riesgos adecuadamente en el 

marco de la política definida por el Consejo de Administración. 

(iii) Comisión de Auditoría y Cumplimiento. 

Supervisa, de acuerdo con lo estipulado en el Reglamento del Consejo de Administración de la Sociedad, 

entre otros, la eficacia del control interno de la sociedad, y los sistemas de gestión de riesgos. 

Así mismo, discutirá con el Auditor de cuentas las debilidades significativas del sistema de control interno 

que, en su caso, detecte en el desarrollo de la auditoría. 

(iv) Consejo de Administración. 

Como se ha indicado anteriormente, tiene reservada la facultad de determinar la política de control y gestión 

de riesgos, incluidos los fiscales, y la supervisión de los sistemas internos de información y control interno. 

En relación con los procesos de gestión de riesgos, es conveniente destacar que, además de la Unidad de 

Control y Gestión de Riesgos  mencionada, Corporación Financiera Alba dispone de procesos de 

Cumplimiento Normativo, que residen en las diferentes áreas operativas y de soporte, así como de un  

Servicio de Auditoría Interna (SAI), que se define como un órgano asesor y de control al servicio de la 

Comisión de Auditoría y Cumplimineto, independiente dentro de la organización en cuanto a su actuación, 

encaminado a la evaluación de las distintas áreas y actividades funcionales de la Sociedad. 

 Entre las funciones encomendadas al Servicio de Auditoría Interna se encuentran el análisis y 

propuesta de recomendaciones de mejora sobre los procesos de gestión de riesgos; así mismo realiza 

evaluaciones independientes sobre la eficiencia y eficacia de los controles internos, aunque siempre de 

forma coordinada con la Unidad de Control y Gestión de Riesgos, al objeto de evitar duplicidades y/o áreas 

no cubiertas adecuadamente. 
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2.3 Modelo de Seguimiento y Reporting 

El último elemento del Sistema Integrado de Gestión de Riesgos es un modelo de seguimiento y reporting capaz de 

facilitar información relevante en tiempo y forma a todos los actores involucrados en el proceso de control y gestión 

de riesgos, tanto de forma ascendente como descendente. 

 

 Éste se configura como un elemento transversal que permite que el Sistema pueda tener un comportamiento 

dinámico y, sobre todo, anticipativo, que haga posible una gestión y control del riesgo dentro de los límites 

establecidos por la Sociedad. 

 En definitiva, el Sistema Integrado de Gestión de Riesgos implantado por Corporación Financiera Alba se 

constituye como un mecanismo de gestión, comunicación, seguimiento y soporte para todas las actividades 

relacionadas con el control y gestión de riesgos. Es fundamental para poder proveer una respuesta a los riesgos 

individuales y específicos de cada actividad, mientras provee el marco necesario para su gestión coordinada por la 

Sociedad. 

Como se ha comentado en la Política, las actividades del Grupo están expuestas a diversos riesgos 

financieros: riesgo de mercado (incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de interés en el valor razonable y riesgo 

de precios), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo. La Política de 

Gestión de Riesgos del Grupo establece los principios básicos, directrices y el marco general de actuación para el 

control y gestión de los distintos tipos de riesgo (financiero y no financiero) a los que se enfrenta. El Grupo no 

emplea derivados para cubrir ciertos riesgos.  

Riesgo de mercado  

Dada la operativa del Grupo, la exposición al riesgo de mercado depende de la evolución de las sociedades en las 

que invierte, tanto cotizadas como no cotizadas. 

 Riesgo de tipo de cambio 

El Grupo no opera de manera habitual en el ámbito internacional y, por tanto, no está expuesto a riesgo de 

tipo de cambio por operaciones con divisas. El riesgo de tipo de cambio surgiría de transacciones 

comerciales futuras, activos y pasivos reconocidos e inversiones netas en negocios en el extranjero y que 

se encuentran denominados en una moneda que no es la moneda funcional del Grupo.  

A 31 de diciembre de 2018 y de 2017 el Grupo no posee inversiones directas significativas en sociedades 

cuya moneda sea diferente al euro, cuyos activos netos están expuestos al riesgo de conversión de moneda 

extranjera. 

 Riesgo de precios 

El Grupo está expuesto al riesgo del precio de los instrumentos de patrimonio designados a valor razonable 

con cambios en resultados. Para gestionar el riesgo de precios derivado de las inversiones en instrumentos 

de patrimonio, el Grupo diversifica su cartera.  
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 Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable 

El riesgo de tipo de interés del Grupo surge de los recursos ajenos a largo plazo. Los recursos ajenos 

emitidos a tipos variables exponen al Grupo a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo. Los 

préstamos a tipo de interés fijo exponen al Grupo a riesgos de tipo de interés de valor razonable. 

El Grupo mantiene casi el 100% de sus recursos ajenos en instrumentos con tipo de interés variable. 

A 31 de diciembre de 2018 y de 2017 el Grupo no poseía ningún tipo de permuta de tipo de interés contratada. 

La sensibilidad del resultado como consecuencia de un incremento de 0,5 puntos porcentuales en los tipos de 

interés de todos los préstamos a tipo variable hubiera supuesto una disminución del resultado neto de impuestos por 

importe de 0,1 millones de euros.  

Riesgo de liquidez 

El Grupo lleva a cabo una gestión prudente del riesgo de liquidez, lo que implica el mantenimiento del efectivo 

necesario para poder atender la totalidad de los pagos que se deriven de la actividad, así como para poder alcanzar 

los objetivos del Grupo de una manera segura, los cuales se basan en dotar a sus sociedades dependientes de los 

recursos económicos necesarios para que puedan realizar sus actividades.  

El Grupo dispone de tesorería y activos líquidos equivalentes por importe significativo y muestra un fondo 

de maniobra muy positivo. 

Se realiza una gestión del riesgo de liquidez basada en la previsión y el análisis de flujos de entrada y salida 

de efectivo. 

La posición de liquidez del Grupo a 31 de diciembre de 2018 ascendía a 142,0 millones de euros, de los 

cuales 102,2 millones de euros corresponden a efectivo en caja y bancos y 39,8 millones de euros a depósitos e 

inversiones a corto plazo que son rápidamente realizables en caja y no tienen riesgo de cambio en su valor. A 31 de 

diciembre de 2017 ascendía a 310,0 millones de euros, de los cuales 287,8 millones de euros corresponden a efectivo 

en caja y bancos y 22,2 millones de euros a depósitos e inversiones a corto plazo que son rápidamente realizables 

en caja y no tienen riesgo de cambio en su valor. 

En cuanto a las salidas de caja del Grupo no relacionadas con gastos e inversiones, la más significativa 

corresponde a la distribución de dividendos a sus accionistas. Para la distribución del dividendo a cuenta, el Consejo 

de Administración formula un estado contable en el que se pone de manifiesto que existe liquidez suficiente para la 

distribución, que el beneficio disponible es superior al dividendo a distribuir y que la tesorería de la sociedad es 

superior a dicho dividendo, tal y como establece la normativa mercantil en vigor. 

La exposición del Grupo al riesgo de liquidez al 31 de diciembre de 2018 y de 2017, se muestra en el cuadro 

del vencimiento de las deudas de la nota 19. 
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Riesgo de crédito 

El Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito debido a su actividad principal de inversión en 

participaciones en el capital de diferentes empresas. El riesgo de crédito se origina en la posibilidad de pérdida 

derivada del incumplimiento total o parcial de los clientes o contrapartidas de sus obligaciones financieras con el 

mismo.  

A continuación se detalla la exposición al riego de crédito a 31 de diciembre de 2018 y de 2017 por tipo de 

activo y su plazo de vencimiento (en millones de euros): 

 

Importe Vencimiento Importe Vencimiento

Otros activos financieros no corrientes 56,1 2019-2022 64,8 2019-2022

Clientes 20,7 2019 22,8 2018

Deudores varios 46,5 2019 2,6 2018

Otros activos financieros corrientes - 2019 5,9 2018

20172018

 

22. Situación fiscal 

Corporación Financiera Alba, S.A. junto a Alba Patrimonio Inmobiliario, S.A.U., Alba Europe, S.à r.l., Deyá 

Capital, SCR, S.A.U., Deyá Capital IV, SCR, S.A.U., Artá Capital, SGEIC, S.A.U. y Artá Partners, S.A. tributan 

por el Régimen de Tributación para Grupos de Sociedades. El resto de las entidades dependientes del Grupo 

presentas sus declaraciones de impuestos de acuerdo a las normas fiscales aplicables en cada país. 

Los principales elementos del impuesto sobre las ganancias de los ejercicios anuales terminados el 31 de 

Diciembre de 2018 y de 2017 son los siguientes: 

2018 2017

Impuesto sobre las ganancias del ejercicio:

   Gasto por impuesto sobre las ganancias del ejercicio 2,7 (0,4)

   Ajustes al impuesto sobre las ganancias de ejercicios anteriores - -

Impuesto diferido:

  Relativo al origen y la reversión de diferencias temporarias (0,8) (0,8)

Gasto/(Ingreso) por impuesto sobre las ganancias registrado en la cuenta de resultados 1,9 (1,2)

Estado del resultado global consolidado - -

Impuesto diferido relativo a partidas cargadas o abonadas en el ejercicio directamente al 
patrimonio durante el ejercicio - -
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A continuación se presenta la conciliación entre el gasto por impuesto y el producto del beneficio contable 

multiplicado por el tipo impositivo aplicable a Alba para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 

2018 y de 2017: 

2018 2017

Resultado contable antes de impuestos de las operaciones continuadas 164,5 476,0

Ganancia/(pérdida) antes de impuestos de las operaciones interrumpidas - -

Resultado contable antes de impuestos 164,5 476,0

Diferencias de consolidación (10,0) 76,0

Diferencias permanentes (artículo 21 de la LIS) (154,4) (552,0)

Variación de activos y pasivos por impuesto diferidos y diferencia de tipos impositivos (0,8) (0,8)

Gasto/(Ingreso) por impuesto reflejado en la cuenta de resultados consolidada 1,9 (1,2)

Impuesto sobre las ganancias atribuible a operaciones interrumpidas - -

  

Las diferencias de consolidación y las permanentes más importantes corresponden a la participación en el resultado 

del ejercicio de las asociadas, a los dividendos cobrados de éstas y al valor razonable de las sociedades no cotizadas 

y de las inversiones inmobiliarias.  

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

31/12/2018
Entradas/ 
(Salidas)

Venta 
combina-
ciones de 
negocio 31/12/2017

Entradas/ 
(Salidas)

Combina-
ciones de 
negocio 01/01/2017

Activos por impuesto diferido

Otros gastos y Plan de Jubilación 1,3 (0,5) - 1,8 (0,1) 1,1 0,8

Total activos por impuesto diferido 1,3 1,8 0,8

Pasivos por impuesto diferido

Por plusvalías de inversiones inmobiliarias 28,5 (0,8) - 29,3 (3,0) - 32,3

Otros pasivos por impuesto diferido 10,5 (1,1) (12,0) 23,6 (1,9) 25,5 -

Total pasivos por impuesto diferido 39,0 52,9 32,3

 

Los beneficios de las sociedades que tributan en el Régimen de Tributación para Grupos de Sociedades que han 

optado a reinversión, cuyo plazo de permanencia está en vigor son los siguientes: 
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Beneficios que han 
optado a reinversión 

(artículo 42 L.I.S.)

Importe 
de 

venta Año de reinversión

Vencimiento 
plazo de 

permanencia

Ejercicio 2013 133 269 2014 2019

Ejercicio 2011 287 535 2011, 2012 y 2013 2018  

A 31 de diciembre de 2018 y de 2017 existen Bases Imponibles Negativas por importe de 4,8 millones de euros, no 

encontrándose registradas en el balance adjunto.  

Están abiertos a inspección el ejercicio 2018 y los cuatro precedentes, y se estima que los impuestos 

adicionales que pudieran derivarse de dicha inspección fiscal no serán significativos. 

El detalle del importe que figura en la nota 18 “Otras deudas con las Administraciones Públicas” del epígrafe 

“Proveedores y otras cuentas a pagar” es el siguiente: 

  

2018 2017

Por IRC 4,2 4,2

Por Impuesto sobre sociedades 0,3 3,8

Por retenciones de IRPF 0,9 1,0

Por IVA y otros 0,3 0,4

Total 5,7 9,4

 

El tipo impositivo del Grupo es el 25%. 

23. Plantilla 

El número medio de personas empleadas en cada ejercicio, distribuido por categorías, era el siguiente: 

Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total

Consejeros Ejecutivos 5 - 5 5 - 5

Directores 9 - 9 10 - 10

Jefes de departamento 12 - 12 12 - 12

Administrativos y otros 76 46 122 124 82 206

Total 102 46 148 151 82 233

2018 2017

 

El número de personas empleadas al final de cada ejercicio, distribuido por categorías, era el siguiente: 
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Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total

Consejeros Ejecutivos 5 - 5 5 - 5

Directores 9 - 9 11 - 11

Jefes de departamento 11 - 11 12 - 12

Administrativos y otros 78 46 124 126 82 208

Total 103 46 149 154 82 236

2018 2017

 

En 2018 y en 2017 no ha habido ninguna persona empleada con discapacidad igual o superior al 33%. 

24. Información por segmentos 

A continuación se presenta la información sobre los ingresos, resultados, activos y pasivos relacionados con los 

segmentos de negocio para los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2018 y de 2017.  

 El nivel principal de la información segmentada del Grupo está organizado en: 

 Alquiler de inmuebles: gestión, alquiler y compraventa de las inversiones inmobiliarias que posee el Grupo. 

 Inversiones mobiliarias: segmento de negocio identificado del Grupo que se define como la actividad 

consistente en la participación con influencia significativa en compañías cotizadas y la obtención de 

plusvalías a través de la inversión y posterior venta. 

 Inversiones en capital riesgo: segmento de negocio identificado del Grupo que se define como la actividad 

consistente en la participación en fondos o vehículos de inversión gestionados por los equipos de gestión 

del Grupo y la obtención de plusvalías a través de la inversión y posterior venta. 

No existen operaciones entre los distintos segmentos.  
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Inversiones
Alquiler de Inversiones de capital Total

inmuebles mobiliarias riesgo Grupo

Ingresos y gastos directos del segmento

Cifra de negocios 16,1 - 76,0 0,3 92,4

Aprovisionamientos - - (29,6) - (29,6)

Resultado de la enajenación 4,5 - 21,0 - 25,5

Participación en resultados del ejercicio de asociadas - 161,4 - - 161,4

Variación de valor razonable de instrumentos financieros 0,2 - 0,8 - 1,0

Amortizaciones - - (10,9) (1,0) (11,9)

Deterioro de activos - (10,2) - - (10,2)

Deterioro de activos - 0,0

Gastos de personal - - (6,8) (13,5) (20,3)

Otros gastos de explotación (5,0) - (13,9) (6,8) (25,7)

Otros resultados - - (1,7) 0,2 (1,5)

Ingresos financieros netos - - - (16,6) (16,6)

Beneficio / (pérdida) antes de impuestos e intereses minoritarios 15,8 151,2 34,9 (37,4) 164,5

Impuesto sobre sociedades (1,9)

Beneficio de actividades continuadas 162,6

Resultado atribuido a intereses minoritarios (8,2)

Resultado consolidado del ejercicio atribuido al grupo 154,4

Activos y Pasivos

Activos del segmento 329,7 2.994,4 255,7 3.579,8

Activos no asignados 688,3

Total Activos 4.268,1

Pasivos del segmento (2,5) - 46,5 44,0

Pasivos no asignados 165,2

Total Pasivos 209,2

Informacion por segmentos ejercicio 2018
(En millones de €)

Ingresos y 
gastos no 

asignados a 
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Durante el ejercicio 2018 y 2017 Alba desarrolló su actividad en territorio nacional, excepto la parte de UGE Grupo 

Energyco que lo hace en Portugal, 24,9 y 15,9 millones de euros de ventas, respectivamente (nota 5). 

 Los ingresos y costes no asignados corresponden a costes de estructura y otros costes que no son considerables 

como resultados de ninguno de los tres negocios. 

 Los activos y pasivos no asignados corresponden principalmente a otros activos financieros corrientes y 

efectivo y otros medios líquidos equivalentes.
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Inversiones

Alquiler de Inversiones de capital Total

inmuebles mobiliarias riesgo Grupo

Ingresos y gastos directos del segmento

Cifra de negocios 16,4 - 48,1 - 64,5

Aprovisionamientos - - (19,5) - (19,5)

Resultado de la enajenación 2,9 375,2 - - 378,1

Participación en resultados del ejercicio de asociadas - 118,9 - - 118,9

Variación de valor razonable de instrumentos financieros 0,9 - 11,8 - 12,7

Amortizaciones - - (7,5) (0,9) (8,4)

Deterioro de activos - (29,5) - - (29,5)

Gastos de personal (4,3) (15,2) (19,5)

Otros gastos de explotación (5,4) - (10,9) (6,3) (22,6)

Otros resultados 0,6 0,6

Otros gastos - - (2,2) - (2,2)

Ingresos financieros netos - - - 2,9 2,9

Beneficio / (pérdida) antes de impuestos e intereses minoritarios 14,8 464,6 15,5 (18,9) 476,0

Impuesto sobre sociedades 1,2

Beneficio de actividades continuadas 477,2

Resultado atribuido a intereses minoritarios (3,1)

Resultado consolidado del ejercicio atribuido al grupo 474,1

Activos y Pasivos

Activos del segmento 338,7 2.383,1 385,9 3.107,7

Activos no asignados 1.168,6

Total Activos 4.276,3

Pasivos del segmento 31,9 - 166,6 198,5

Pasivos no asignados 81,7

Total Pasivos 280,2

Informacion por segmentos ejercicio 2017
(En millones de €)

Ingresos y 
gastos no 

asignados a 
segmentos
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25. Otros ingresos y gastos 

A continuación se muestra la composición de los distintos apartados incluidos en este capítulo correspondiente a los 

ejercicios 2018 y 2017. 

a) Gastos de personal 

2018 2017

Sueldos y salarios 17,7 17,0
Seguridad social a cargo de la empresa 1,5 1,2
Sistemas alternativos de planes de pensiones 0,9 1,2
Otros gastos sociales 0,2 0,1
Saldo al 31 de diciembre 20,3 19,5

 

b) Ingresos financieros 

2018 2017

Intereses, dividendos y otros 14,6 7,3

Saldo al 31 de diciembre 14,6 7,3
 

c) Variación en el valor razonable de instrumentos financieros 

Al cierre del ejercicio 2018 y 2017 corresponde a la variación del valor razonable de las “Inversiones financieras a 

valor razonable con cambios en resultados” (Nota 11).  
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26. Partes vinculadas 

En 2018 y en 2017 se han realizado las siguientes operaciones:  

2018 2017

CON LOS ACCIONISTAS SIGNIFICATIVOS DE LA SOCIEDAD

Servicios 0,7 0,7 Banca March

Dividendo 11,7 11,7 Banca March

CON OTRAS PARTES VINCULADAS
Dividendos y otras distribuciones 47,0 - Cie Automotive

34,6 - Rioja

23,6 23,6 Acerinox

18,0 18,2 BME

10,6 9,3 Ebro Foods

9,7 7,8 Viscofan

5,7 3,2 Euskaltel

4,0 3,2 Parques Reunidos

3,7 3,7 Mecalux

3,2 1,2 InStore

0,9 0,8 Alvinesa

- 0,7 Clínica Baviera

Primas de seguros intermediadas 2,0 1,7 March JLT

Primas de seguros 0,8 0,5 March Vida

Contratos de arrendamiento 
operativo 0,2 0,3 March Gestión de Fondos

Contratos de colaboración 0,3 0,3 Fundación Juan March

IMPORTEDESCRIPCIÓN DE LA 
OPERACIÓN PARTE VINCULADA

 

 27. Plan de opciones sobre acciones  

La Junta General de Accionistas de Alba aprobó el 11 de junio de 2014 un sistema de opciones para la adquisición 

de acciones de la Sociedad por los Consejeros Ejecutivos y Directivos de la Compañía. El plan tenía una duración 

de tres años.  A 31 de diciembre de 2017 este plan estaba liquidado en su totalidad.  
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28. Retribución al Consejo de Administración y Alta Dirección 

La Sociedad y sus sociedades dependientes han registrado las siguientes retribuciones devengadas por los miembros 

del Consejo de Administración y de la Alta Dirección de Corporación Financiera Alba, S.A. (en miles de euros): 

Nº personas
Salarios y 

otros
Consejo 

Alba

Consejeros externos dominicales 3 - 245 -

Consejeros externos independientes 6 - 526 -

Consejeros ejecutivos 5 2.745 400 190

Alta Dirección 5 2.424 - 523

TOTAL 5.169 1.171 713

Nº personas
Salarios y 

otros
Consejo 

Alba

Consejeros externos dominicales 3 - 376 -

Consejeros externos independientes 7 - 533 -

Consejeros ejecutivos 5 4.218 393 222

Alta Dirección 5 2.633 - 441

TOTAL 6.851 1.302 663

Año 2017
Sistemas 

alternativos de 
planes de 

pensiones y 
seguros

2018
Sistemas 

alternativos de 
planes de 

pensiones y 
seguros

 

Al 31 de diciembre de 2018 y de 2017 el Consejo de Administración estaba formado por 12 y 14 miembros, 

respectivamente. 

 Ni en 2018 y ni en 2017 ha habido, ni créditos concedidos a los miembros del Consejo de Administración ni 

a los de la Alta Dirección. 
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Las retribuciones devengadas en 2018 y en 2017 por cada miembro del Consejo de Administración han sido 

las siguientes (en miles de euros):  

 

EJERCICIO 2018
Retribución 

Fija Variable
Consejos 

Grupo Alba
Retribución 

total

Aportación/ 
(Devolución) 

plan jubilación

De Ampuero y Osma, José Domingo - - 75 75 -

Carné Casas, Ramón 439 - 65 504 -

Del Caño Palop, José Ramón 277 115 65 457 115

Garmendia Mendizábal, Cristina - - 85 85 -

Girón Dávila, Mª Eugenia - - 101 101 -

González Fernández, Carlos Alfonso - - 95 95 -

March de la Lastra, Juan 323 416 90 829 48

March Delgado, Carlos - - 153 153 -

March Delgado, Juan - - 72 72 -

March Juan, Juan 50 115 90 255 27

Martínez-Conde Gutiérrez-Barquín, Santos 594 416 90 1.100 -

Nieto de la Cierva, José - - 20 20 -

Pickholz, Claudia - - 90 90 -

Pradera Jáuregui, Antón - - 80 80 -

TOTAL CONSEJO 1.683 1.062 1.171 3.916 190

EJERCICIO 2017
Retribución 

Fija Variable
Consejos 

Grupo Alba
Retribución 

total

Aportación/ 
(Devolución) 

plan jubilación

De Ampuero y Osma, José Domingo - - 76 76 -

Carné Casas, Ramón 433 - 65 498 -

Del Caño Palop, José Ramón 270 284 65 618 131

Garmendia Mendizábal, Cristina - - 86 86 -

Girón Dávila, Mª Eugenia - - 79 79 -

González Fernández, Carlos Alfonso - - 91 91 -

March de la Lastra, Juan 228 1.021 88 1.336 44

March Delgado, Carlos - - 143 143 -

March Delgado, Juan - - 153 153 -

March Juan, Juan 84 284 88 455 47

Martínez-Conde Gutiérrez-Barquín, Santos 595 1.021 88 1.703 -

Moranchel Fernández, Regino - - 38 38 -

Nieto de la Cierva, José - - 80 80 -

Pickholz, Claudia - - 88 88 -

Pradera Jáuregui, Antón - - 76 76 -

TOTAL CONSEJO 1.610 2.608 1.302 5.520 222
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Ni en 2018 y ni en 2017 ha habido ninguna remuneración a personas físicas que representen a Alba en los 

órganos de administración en los que Alba es persona jurídica administradora, ni se ha pagado nada en concepto de 

prima de seguro de responsabilidad civil de los administradores. 

La Junta General de Accionistas de Alba aprobó en cada uno de los siguientes años, 2018, 2017 y 2016, un 

sistema de retribución variable referenciado al valor liquidativo de las acciones, para los Consejeros Ejecutivos y 

personal de la Compañía que determinó el Consejo de Administración a fin de vincularles de manera más directa al 

proceso de creación de valor para los accionistas de la sociedad. Las características básicas del sistema son las 

siguientes: 

Aprobación 18/06/2018 19/06/2017 08/06/2016

Vencimiento 17/06/2021 18/06/2020 07/06/2019

Máximo de unidades a entregar 300.000 270.000 222.000

Valor liquidativo inicial 75,59 72,00 65,43

Diferencia máxima entre el valor liquidativo inicial y final 30% 30% 30%  

 La Sociedad ha asignado a los beneficiarios unidades que darán derecho a percibir a su vencimiento una 

retribución consistente en el producto de dichas unidades por la diferencia entre los valores liquidativos “inicial” y 

“final”, de las acciones de Corporación Financiera Alba S.A., este cálculo se efectuará deduciendo la autocartera y 

sin tener en cuenta los  impuestos derivados de la teórica liquidación. 

Los Administradores de Alba, de conformidad con lo dispuesto en los artículos 227, 228, 229 y 231 de la 

Ley de Sociedades de Capital (“LSC”), en su redacción 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 los ejercicios cerrados 

a 31 de diciembre de 2018 y de 2017, no se han encontrado en ningún supuesto de conflicto de interés con Alba, y 

que, de acuerdo con la información de la que tienen conocimiento y que han podido obtener con la mayor diligencia 

debida, las personas vinculadas a ellos tampoco se han encontrado en ningún supuesto de conflicto de interés con 

Alba. 

29. Retribución a los auditores 

Durante el ejercicio 2018 la empresa KPMG Auditores, S.L., auditora de las cuentas anuales del Grupo, ha 

devengado 112 mil de euros, de los que 98 mil euros se corresponden a servicios de auditoría, y 14 miles de euros 

por la revisión limitada de los estados financieros consolidados semestrales y el informe de procedimientos 

acordados sobre la descripción del SCIIF.  

 La empresa KPMG Auditores, S.L. auditora de las cuentas anuales del Grupo devengó durante el ejercicio 2017 

62 miles de euros, de los que 50 mil euros se correspondían a servicios de auditoría, y 12 miles de euros por la 

revisión limitada de los estados financieros consolidados semestrales y el informe de procedimientos acordados 
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sobre la descripción del SCIIF. Por otro lado, otras entidades afiliadas a KPMG International facturaron en el 

ejercicio 2017 al Grupo, 5 miles de euros por servicios de auditoría y 81 miles de euros por otros servicios. 

 Por otro lado, durante 2017 Pricewaterhousecoopers Auditores, S.L. facturó al Grupo, 704 mil euros, 81 mil se 

corresponden a servicios de auditoría y el resto a otros servicios. 

30. Estado de Flujos de Efectivo 

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

Dicho estado se divide en tres tipos: 

- Flujos netos de tesorería por actividades de explotación: incluye los movimientos de efectivo a nivel 

operativo de todos los negocios gestionados por el Grupo. 

- Flujos netos de tesorería por actividades de inversión: incluye los flujos relacionados con las inversiones en activos 

a largo plazo y en la adquisición y enajenación de instrumentos de capital emitidos por otra entidad.  

- Flujos netos de tesorería por actividades de financiación: incluye los flujos utilizados en la compra de 

autocartera, las entradas de efectivo por utilización de fuentes de financiación externa, las salidas de efectivo 

por cancelación de fuentes de financiación externa y por reparto de dividendos. 

 
31. Hechos posteriores al cierre 

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2018 se han producido los siguientes acontecimientos importantes: 

 Compra de un 1,58% adicional de Parques Reunidos por 13,4 M€, incrementando la participación en 

esta Sociedad hasta el 23,02%. 

 Compra de un 0,03% de CIE Automotive por 0,8 M€, incrementando la participación en esta Sociedad 

hasta el 10,13% hasta el 10,13%.
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CERTIFICACIÓN DE CUENTAS 

D. Santos Martínez-Conde Gutiérrez-Barquín, Consejero-Delegado y D. Ignacio Martínez Santos, Director 

Financiero de Corporación Financiera Alba, S.A., certifican que las cuentas anuales consolidadas correspondientes 

al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2018, que se presentan al Consejo de Administración de esta sociedad 

para su formulación, son íntegras y reflejan una imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera consolidada 

del Grupo a 31 de diciembre de 2018, de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y 

de los flujos de efectivo consolidados, que se han producido en el Grupo en el ejercicio finalizado en esta fecha y 

que a las mismas están incorporados los estados contables de todas las sociedades participadas, que integran el 

perímetro de consolidación de acuerdo con la normativa mercantil y contable que resulta de aplicación.  
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FORMULACIÓN DE CUENTAS 

La formulación de las presentes cuentas anuales ha sido aprobada por el Consejo de Administración, en su reunión 

del 25 de marzo de 2019, y serán sometidas a verificación por los Auditores y posterior aprobación por la Junta 

General; dichas cuentas están extendidas en 81 hojas, todas ellas firmadas por el Secretario del Consejo, firmando 

en esta última hoja, nº 81, todos los Consejeros. 

DECLARACIÓN DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL 

Los miembros del Consejo de Administración de Corporación Financiera Alba, S.A. declaran que, hasta donde 

alcanza su conocimiento, las cuentas anuales, individuales y consolidadas correspondientes al ejercicio 2018, 

formuladas en la reunión de 25 de marzo de 2019, elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables, 

reflejan una imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera consolidada a 31 de diciembre de 2018, de los 

resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo consolidados, que se 

han producido en el ejercicio finalizado en esta fecha de Corporación Financiera Alba, S.A. y de las empresas 

comprendidas en la consolidación tomados en su conjunto, y que los informes de gestión, individuales y 

consolidados, incluyen un análisis fiel de la evolución y los resultados empresariales y de la posición de Corporación 

Financiera Alba, S.A. y de las empresas comprendidas en la consolidación tomadas en su conjunto, junto con la 

descripción de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.  

D. Carlos March Delgado D. Juan March de la Lastra
Presidente Vicepresidente 1º

D. Juan March Juan D. Santos Martínez-Conde Gutierrez-Barquín
Vicepresidente 2º Consejero Delegado

D. José Domingo De Ampuero y Osma D. Ramón Carné Casas
Consejero Consejero

Dª Cristina Garmendia Mendizábal Dª María Eugenia Girón Dávila
Consejera Consejera

D. Carlos González Fernández Dª Claudia Pickholz
Consejero Consejera

D. Antón Pradera Jaúregui D. José Ramón del Caño Palop
Consejero Consejero Secretario  
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 INFORME DE GESTIÓN CONSOLIDADO  

 EJERCICIO 2018 

1. Evolución de los negocios y situación de la Sociedad. 

Las Cuentas Anuales Consolidadas al 31 de diciembre de 2018 reflejan la imagen fiel del patrimonio y de la 

situación financiera, de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de 

efectivo, que se han producido en el Grupo en el ejercicio finalizado en esta fecha y han sido formuladas por los 

Administradores de la Sociedad. 

Durante el ejercicio social de 2018 la actividad del Grupo Alba ha consistido en: 

 La gestión de un conjunto de participaciones de control e influencia en una serie de empresas con  

actividades en distintos sectores económicos.  

 La promoción y participación en empresas. 

 La explotación de inmuebles en régimen de alquiler o venta. 

El beneficio consolidado neto de impuestos alcanzó 154,4 M€ en  2018, un 67,4% inferior al del ejercicio 

anterior. Esta disminución se debe a que los resultados de 2017 incluían las plusvalías obtenidas por la venta de 

la participación restante en ACS. 

 El Valor Neto de los Activos (NAV) se situó en 3.911,9 M€ a 31 de diciembre de 2018, equivalente a 67,17 

€ por acción. La cotización de la acción de Alba a esa misma fecha, 42,50 €, supone un descuento del 36,7% 

respecto al NAV por acción. El NAV, tanto en términos absolutos como por acción, ha disminuido un 3,4% 

respecto a la misma fecha del año anterior.  

 En el año, Alba invirtió 639,0 M€ en varias participaciones y realizó diversas ventas de activos por un 

importe total de 139,9 M€, reduciendo su posición neta de tesorería  hasta 269,4 M€ a 31 de diciembre de 2018.  

 En el mes de octubre Alba distribuyó a sus accionistas, con cargo al resultado de 2018, un dividendo a 

cuenta bruto de 0,50 € por acción, que supuso un desembolso de 29,1 M€. El importe total distribuido en 

dividendos durante el ejercicio 2018 ascendió a 58,2 M€. 

2. Operaciones más significativas 

Las inversiones realizadas por Alba en 2018 fueron las siguientes:  

 Compra de una participación indirecta del 5,16% de Naturgy mediante la inversión de 500,0 M€ en 

Rioja Bidco Shareholdings. Esta sociedad adquirió a Repsol, a mediados del mes de mayo, su 

participación del 20,07% en el capital social de aquélla. Adicionalmente, se ha adquirido una 

participación directa en Naturgy del 0,11% por 21,3 M€. 

 Adquisición de un 2,00% de Ebro Foods por 53,0 M€, incrementando la participación en esta Sociedad 
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hasta el 14,00%. 

 Compra de un 1,68% de Viscofan por 40,6 M€, incrementando la participación en esta Sociedad hasta 

el 13,00%. 

 Adicionalmente, Alba compró un 1,42% y un 0,10% de Parques Reunidos y de CIE Automotive, por 

12,0 M€ y 2,7 M€, respectivamente. A 31 de diciembre de 2018, la participación de Alba ascendía al 

21,43% en Parques Reunidos y al 10,10% en CIE Automotive. 

 A través de Deyá Capital IV, adquirió una participación del 3,7% en MonBake por 9,4 M€. MonBake 

es el nuevo grupo resultante de la adquisición, por fondos gestionados por Ardian, de Panasa y Bellsolá, 

dos de las principales empresas españolas del sector del pan y la bollería ultracongelada. Esta 

reinversión es parte de los acuerdos alcanzados entre Deyá Capital y Ardian en la venta de Panasa. 

Las desinversiones realizadas en 2018 fueron las siguientes: 

 A través de Deyá Capital se vendió la participación del 26,5% en Panasa por 88,4 M€ y a través de 

Deyá Capital IV la participación del 40,3% en Gascan por 36,0 M€. Con estas ventas Alba ha 

desinvertido por completo en ambas sociedades. 

 Venta de un inmueble en Madrid por 15,5 M€. 

Finalmente, Deyá Capital IV, junto con otros vehículos de inversión gestionados por Artá Capital, se 

comprometió a participar con un grupo de inversores liderado KKR en su intención de lanzar una Oferta Pública 

de Adquisición sobre el 100% del capital social de Telepizza. Dicha Oferta está actualmente pendiente de 

aprobación por la CNMV.  

3. Evolución previsible de la Sociedad. 

El objetivo prioritario de Alba es conseguir que sus empresas participadas obtengan la máxima rentabilidad, 

mejorando su competitividad, aumentando su potencial humano, financiero y tecnológico. Además, la estructura 

financiera de la Sociedad y su dimensión y flexibilidad permitirán aprovechar las oportunidades de inversión que 

puedan presentarse. 

 Evolución de las principales sociedades participadas: 

 Las ventas de Acerinox en 2018 crecieron un 8,3% frente al mismo período del año anterior, hasta 

5.011 M€. La producción de acería descendió un 3,1%, hasta 2,4 millones de toneladas, mientras que se 

alcanzó, por segundo año consecutivo, el récord histórico de laminación en frío con 1,8 millones de 

toneladas (+0,8%). El EBITDA anual fue de 480 M€, un 1,8% inferior al del ejercicio anterior, debido a 

una ralentización de los resultados en el cuarto trimestre de 2018. Por su parte, el beneficio neto alcanzó 

237 M€ y fue ligeramente superior al de 2017 (+1,3%). La deuda financiera neta a 31 de diciembre de 

2018 fue de 552 M€, 57 M€ inferior a la registrada doce meses antes, demostrando la sólida generación 

de caja de la Sociedad.  

 Los ingresos consolidados de Bolsas y Mercados Españoles en el ejercicio 2018 cayeron un 4,9% 

respecto al año anterior, hasta 304 M€. El descenso en los ingresos de las divisiones de Renta Variable, 
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Renta Fija, Liquidación y Registro y Clearing no pudo ser compensado por la subida en Derivados y 

Market Data & VAS. En la división de Renta Variable, se redujeron los ingresos provenientes de la 

actividad de negociación (-12,5%) y aumentaron ligeramente los ingresos de listing (+0,6%). La 

reducción de los ingresos y un aumento de gastos de personal no recurrentes explican los descensos en 

el EBITDA y el resultado neto del período, hasta 186 M€ y 136 M€ respectivamente, un 11,3% y 

11,1% inferiores a los del año anterior. La Sociedad mantenía una posición de tesorería neta de 277 M€ 

a 31 de diciembre de 2018, un 5,3% inferior a la del cierre del ejercicio anterior. 

 La cifra de negocios de CIE Automotive ascendió a 3.030 M€ en el ejercicio 2018, un 6,6% superior a 

la del ejercicio anterior, fruto de un crecimiento superior al del mercado en todas las geografías. 

Excluyendo el impacto del tipo de cambio (-4,4%) y del perímetro de consolidación (+0,9%), las ventas 

habrían aumentado un 10,1% respecto al año anterior. El EBITDA creció un 12,3% hasta 529 M€, 

apoyado en la expansión de márgenes (17,5% frente a 16,6% en el ejercicio 2017), y el beneficio neto 

aumentó un 84,2% hasta 397 M€. En términos normalizados, excluyendo el efecto de la distribución de 

la participación en Global Dominion como dividendo extraordinario y de otros resultados no 

recurrentes, el beneficio neto aumentó un 20,0% hasta 243 M€. La deuda financiera neta a 31 de 

diciembre de 2018 era de 948 M€, lo que implica una ratio de 1,8 veces el EBITDA de los últimos doce 

meses. 

 Ebro Foods obtuvo unas ventas de 2.647 M€ en el ejercicio 2018, un 5,6% superiores a las del año 

anterior. Este crecimiento se apoyó en el buen comportamiento tanto de la división de Pasta (+6,6%), 

favorecido por la consolidación de Bertagni, como de Arroz (+5,0%). El EBITDA del período ascendió 

a 311 M€, un 13,4% inferior al de 2017, principalmente afectado por el incremento sustancial de los 

precios de la materia prima en Arroz y a problemas logísticos y de producción de esta división en 

Estados Unidos. Asimismo, el beneficio neto se redujo un 35,8% hasta 142 M€. La deuda financiera 

neta aumentó 187 M€ respecto al ejercicio de 2017, hasta 705 M€, debido a la adquisición de Bertagni, 

al aumento de las existencias de materias primas y a las inversiones realizadas.  

 La comparabilidad de los resultados anuales de Euskaltel con los del ejercicio anterior se ve afectada 

por la adquisición del 100% de Telecable de Asturias en el mes de julio de 2017. Los ingresos 

ascendieron a 692 M€ en 2018, un 11,2% por encima del mismo periodo del año anterior (-2,2% en 

términos comparables si se incluyera Telecable en ambos periodos, principalmente por los menores 

ingresos del segmento Residencial). En términos comparables, la captación neta de clientes 

residenciales de red fija ha sido ligeramente positiva en el periodo. El EBITDA anual reportado 

aumentó un 9,6% respecto al de 2017, hasta 336 M€ (-1,3% comparable). El beneficio neto alcanzó 63 

M€ (+26,6%) por los menores gastos extraordinarios. La deuda financiera neta a 31 de diciembre de 

2018 se redujo hasta 1.532 M€, un 4,6% menos que en la misma fecha del año anterior.   

 Las ventas de Indra ascendieron a 3.104 M€ en 2018, un 3,1% superiores a las del año anterior (5,8% en 

moneda local), principalmente por la integración de Tecnocom y  Paradigma y por la buena evolución 

de los verticales de Transporte & Tráfico,  Energía & Industria y Servicios Financieros. Por geografías, 

las ventas aumentaron en España principalmente por crecimiento inorgánico (+12,2%), avanzaron 

ligeramente en Europa (+2,4%) y descendieron en Asia, Oriente Medio y África (-9,0%), 

principalmente por el negocio de elecciones, y en América (-7,2%), por el impacto negativo de los tipos 
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de cambio. El EBIT se situó en 199 M€, un 1,9% superior al registrado en 2017, lastrado por los costes 

de reestructuración de Tecnocom y por la sanción de la CNMC. El resultado neto fue de 120 M€, un 

5,6% menos que en el ejercicio 2017. A finales de año, la deuda financiera neta ascendía a 483 M€ 

(17,9% inferior a la de finales de 2017), lo que implica una ratio de 1,6 veces el EBITDA de 2018, tras 

una generación de caja de 168 M€ en el ejercicio. 

 Naturgy obtuvo unas ventas de 24.339 M€ en 2018, un 4,9% superiores a las del ejercicio anterior, 

impulsadas por mayores volúmenes y precios en el negocio de Gas. El EBITDA del período ascendió a 

4.019 M€, un 3,0% más que en 2017. Eliminando los efectos no recurrentes, el EBITDA habría sido un 

11,8% superior al del año pasado debido a la mejora en el negocio de Gas y Electricidad y la estabilidad 

de los negocios de infraestructuras. El Resultado neto fue de -2.822 M€, como consecuencia del 

deterioro de activos de 4.905 M€ llevado a cabo en la primera mitad del año. Excluyendo este impacto 

y otros efectos no recurrentes, el Resultado neto habría sido un 57,0% superior al de 2017, a causa de la 

mayor actividad y menores amortizaciones y gastos financieros. La deuda financiera neta a 31 de 

diciembre de 2018 se redujo hasta 13.667 M€, un 9,8% menos que en la misma fecha del año anterior.   

 Los resultados de Parques Reunidos hacen referencia al ejercicio fiscal finalizado el 30 de septiembre 

de 2018. Los ingresos de Parques Reunidos aumentaron un 0,6%, hasta 583 M€, lastrados 

principalmente por las adversas condiciones meteorológicas, especialmente en EE.UU. y en menor 

medida en Europa. El EBITDA recurrente descendió ligeramente (-0,3%) hasta 174 M€. Excluyendo el 

impacto del tipo de cambio y los cambios en el perímetro, el EBITDA habría aumentado un 1,4%. El 

resultado neto recurrente fue de 13 M€, un 14,4% superior al del ejercicio anterior. La deuda neta 

aumentó a 567 M€, desde 516 M€ a finales de septiembre de 2017, debido principalmente a las 

inversiones operativas realizadas y a la compra de Belantis. Parques Reunidos ha trasladado su fecha de 

cierre del ejercicio al 31 de diciembre, por lo que en diciembre de 2018 se cerró un ejercicio fiscal de 

tres meses. Dada la estacionalidad del negocio, los resultados de septiembre a diciembre no son 

representativos. 

 Las ventas de Viscofan aumentaron un 1,0% respecto al ejercicio 2017, hasta 786 M€, a pesar del 

deterioro de sus principales divisas comerciales frente al euro. Excluyendo el impacto del tipo de 

cambio (-3,8%) y del perímetro de consolidación (+2,0%), las ventas habrían aumentado un 2,9% 

respecto al año anterior, impulsadas por el incremento de precios y volúmenes y la mejora de los 

precios de cogeneración. El EBITDA recurrente se redujo un 8,2% por el impacto del tipo de cambio 

anteriormente mencionado hasta 209 M€. En términos comparables, el EBITDA disminuyó un 1,3% 

por la subida de precios de las materias primas y energía y los mayores costes fijos y de personal por la 

nueva fábrica de Cáseda. El beneficio neto fue de 124 M€, un 1,4% superior al del año anterior. A 31 de 

diciembre de 2018, la deuda neta de Viscofan era de 80 M€, frente a 41 M€ en la misma fecha de 2017 

por las adquisiciones realizadas y el mayor dividendo distribuido. 
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4. Cartera de participaciones 

La composición de la Cartera de Alba a 31 de diciembre de 2018 es la siguiente: 

 

 

 
(1) Incluye una participación indirecta del 5,16% a través de Rioja Bidco y una participación directa del 0,11%. 
(2) A través de Deyá Capital y Deyá Capital IV. 
(3) Incluye una participación directa de Alba del 8,78%. 
(4) Consolidada por integración global. 

 

  

Participación Millones de €

Sociedades cotizadas 2.865,1 

% 
Acerinox 18,96 453,4 
BME 12,06 245,3 
CIE Automotive 10,10 279,3 
Ebro Foods 14,00 375,8 
Euskaltel 11,00 137,4 
Global Dominion 5,00 36,4 
Indra 10,52 153,1 
Naturgy (1) 5,27 706,0 
Parques Reunidos 21,43 186,9 
Viscofan 13,00 291,6 

Total valor en Bolsa 2.865,1 
Total valor en libros 3.030,8 
Minusvalía (165,7) 

Sociedades no cotizadas (2) 182,3 

% 
Alvinesa 16,83
in-Store Media 18,89
Mecalux (3) 24,38
Monbake 3,70
TRRG Holding Limited 7,50
Satlink (4) 28,07

Inmuebles 344,0 
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5. Valor neto de los activos (NAV) 

La magnitud más representativa de una sociedad como Alba es el Valor Neto de sus Activos (NAV). Calculado 

según los criterios habitualmente utilizados en el mercado, a 31 de diciembre de 2018, el NAV de Alba antes de 

impuestos ascendía a 3.911,9 M€ o 67,17 € por acción, lo que representa un disminución del 3,4% en el 

ejercicio.  

 

 
31/12/2018 31/12/2017

Valores cotizados 2.865,1 2.440,0
Valores no cotizados 182,3 268,4
Inmuebles 344,0 353,0
Resto de activos y pasivos 251,1 226,6
Tesorería neta 269,4 761,7
Valor de los activos netos (NAV) 3.911,9 4.049,5

Millones de acciones 58,24 58,24
NAV / acción 67,17 € 69,53 €

Millones de Euros

Gascan y Satlink se incluyen por su valor razonable y, en consecuencia, se 
eliminan sus activos y pasivos.
La correspondencia con el Balance Consolidado figura en las notas al pie de 
página de dicho Balance (página 10).
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. 

 

6. Distribución sectorial del valor de los activos (1)( (GAV) 

 
(1)  Precios de mercado en las sociedades cotizadas (cotizaciones de cierre a 31 de diciembre de 2018) y valoración 

realizada en las sociedades no cotizadas y los inmuebles (también a 31 de diciembre de 2018). 

 

7. Resultados consolidados  

El beneficio consolidado neto de impuestos alcanzó 154,4 M€ en 2018, frente a 474,1 M€ en el año anterior (-

67,4%). Esta disminución se debe a que los resultados de 2017 incluían las plusvalías obtenidas por la venta de 

la participación restante en ACS. 

 Los ingresos por Participación en beneficios de sociedades asociadas han sido 161,4 M€ en el ejercicio, 

frente a 118,9 M€ en 2017 (+35,8%). Este aumento se debe, en gran medida, a la incorporación al perímetro de 

consolidación de las participaciones en CIE Automotive y en Naturgy. 

 El resultado por acción de 2018 ha sido 2,65 €, frente a 8,14 € en el ejercicio anterior. 
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CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA (1) 

 
 

(1)  Gascan y Satlink se consolidan por integración global. Gascan salió del perímetro de consolidación el 31 de diciembre 
de 2018. 

 

 

  

31/12/2018 31/12/2017
Participaciones en beneficios netos de sociedades 
asociadas 161,4 118,9

Cifra de negocios 92,4 64,5

     De arrendamientos y otros 16,5 16,5

     De otras sociedades por integración global 75,8 48,0

Variación del valor razonable de inversiones inmobiliarias 0,2 0,9

Resultado de activos y resultado financiero neto (2,1) 361,7

Suma 251,9 546,0

Gastos de explotación (75,6) (61,7)

     De Alba (25,2) (26,8)

     De otras sociedades por integración global (50,3) (34,9)

Amortizaciones (11,9) (8,4)

     De Alba (1,0) (0,9)

     De otras sociedades por integración global (10,9) (7,5)

Impuesto de sociedades (1,9) 1,2

Minoritarios (8,2) (3,0)

Suma (97,5) (71,9)

Resultado neto 154,4 474,1

Resultado por acción (€) 2,65 8,14

Millones de euros
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BALANCE CONSOLIDADO (1) 

 
(1) Gascan salió del perímetro de consolidación el 31 de diciembre de 2018. 

(a) Corresponde al epígrafe “Inmuebles” del NAV. 

(b) Corresponde a los epígrafes “Valores cotizados” y “Valores no cotizados” del NAV. Satlink y Gascan se incluyen en el 
NAV a valor razonable descontándose del epígrafe “Resto de activos y pasivos”. 

(c) Corresponde al epígrafe “Tesorería neta” del NAV, una vez descontado el impacto de Satlink que se incluye en el 
epígrafe “Valores no cotizados” del NAV. 

ACTIVO

31/12/2018 31/12/2017

Inmovilizado intangible 43,0 77,2

     Fondo de comercio 5,0 10,2

     Otro inmovilizado intangible 38,1 67,0

(a) Inversiones inmobiliarias 327,4 336,5

(a) Inmovilizado material 7,8 47,0

(b) Inversiones en asociadas 2.994,4 2.383,1

(b) Instrumentos financieros a VR con cambios en P y G 201,1 154,5

Otras inversiones financieras y otros activos 64,0 66,9

Activo no corriente 3.637,6 3.065,2

Activos no corrientes mantenidos para la venta - 88,4

Existencias 6,9 7,3

Hacienda Pública deudora 163,7 168,3

(c) Otros activos financieros 248,9 602,5

(c) Tesorería e Inversiones financieras temporales 142,1 310,0

Deudores y resto de activos 67,7 32,9

Activo corriente 629,3 1.209,4

Total activo 4.266,9 4.274,6

PATRIMONIO NETO Y PASIVO

31/12/2018 31/12/2017

Capital social 58,2 58,3

Reservas y autocartera 3.828,8 3.429,6

Beneficio del ejercicio 154,4 474,1

Accionistas minoritarios 17,4 34,1

Patrimonio neto 4.058,9 3.996,1

Otros pasivos no corrientes 9,8 7,5

Impuestos diferidos netos 37,7 51,1

(c) Deudas con entidades de crédito a largo plazo 128,9 180,8

Pasivo no corriente 176,5 239,4

(c) Deudas con entidades de crédito a corto plazo 12,8 14,5

Acreedores a corto plazo 18,7 24,6

Pasivo corriente 31,5 39,1

Total patrimonio neto y pasivo 4.266,9 4.274,6

Millones de euros

Millones de euros
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8. Evolución en bolsa   

 

En 2018 la cotización de la acción de Alba disminuyó un 10,9% al pasar de 47,72 € a 42,50  €, mientras que el 

IBEX 35 cayó un 15,0% en el ejercicio, hasta 8.540 puntos. 

9. Hechos posteriores al cierre 

 Compra de un 1,58% adicional de Parques Reunidos por 13,4 M€, incrementando la participación en 

esta Sociedad hasta el 23,02%. 

 Compra de un 0,03% de CIE Automotive por 0,8 M€, incrementando la participación en esta Sociedad 

hasta el 10,13%. 

10. Adquisiciones y enajenaciones de acciones propias 

Los datos de acciones propias al 31 de diciembre de 2018 y 2017 son los siguientes: 

Nº de 
acciones

sobre 
capital 
social

de 
adquisición 

€/acción
Miles de 

€

Al 1 de enero de 2017 59.898 0,10% 40,29 2.413

    Compras en 2018 102 0,00% 49,50 5

    Amortización en 2018 (60.000) (0,10%)

Al 31 de diciembre de 2018 -
 

11. Actividades en materia de investigación y desarrollo. 

Las específicas actividades del Grupo no hacen necesarias inversiones directas en éste área. 
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12. Período medio de pago a proveedores 

La información relativa al periodo medio de pago a proveedores es la siguiente: 

(Días) 2018 2017

Periodo medio de pago a proveedores 43 42

Ratio de operaciones pagadas 44 45

Ratio de operaciones pendientes de pago 41 40

(Miles de euros) 2018 2017

Total pagos realizados 30,7 48,8

Total pagos pendientes 9,0 14,0  

13. Política de control y gestión de riesgos 

El Consejo de Administración de Corporación Financiera Alba, S.A. tiene formulada la siguiente Política de 

control y gestión de riesgos: 

1.- Tipos de riesgos a los que se enfrenta el Grupo  

El riesgo es un elemento inherente a toda actividad empresarial; se define como la incertidumbre de que ocurra 

un acontecimiento o acción 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. 

Corporación Financiera Alba se dedica a dos tipos de actividades principales: 

(i) la participación en el capital de sociedades cotizadas y no cotizadas, y  

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

Como consecuencia de su actividad, de los mercados y sectores donde desarrolla la misma, y de su entorno, la 

Sociedad se encuentra expuesta a las siguientes categorías de riesgos: 

 Riesgos estratégicos, relacionados con la misión y visión de la Sociedad, la consecución de los 

objetivos de negocio y la creación y preservación del valor para los accionistas y demás grupos de 

interés. 

En la misma se incluyen riesgos relativos al gobierno corporativo de la Sociedad, la reputación y 

responsabilidad de la misma, las estrategias de inversión y desinversión y las dinámicas de mercado. 

 Riesgos operativos, referidos a las potenciales pérdidas económicas directas o indirectas derivadas de 

sucesos externos: incertidumbre en las propias operaciones del negocio; o internos: por fallos e 

inadecuaciones en los procesos, sistemas o recursos de la Sociedad. 
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En ella se incluyen riesgos relacionados, principalmente, con los ingresos, las inversiones y 

desinversiones y su seguimiento, la adquisición de bienes y servicios, los activos físicos, los recursos 

humanos, las tecnologías de la información y los desastres naturales, terrorismo y otros actos delictivos. 

 Riesgos financieros derivados, en sentido amplio, de cualquier operación de financiación que necesite 

realizar la Sociedad para llevar a cabo su actividad, así como de la fiabilidad de la información 

financiera emitida por la misma. 

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 y códigos de conducta, así como de una mayor exposición a las mismas.  

En ella se incluyen riesgos legales, riesgos normativos y riesgos relacionados con los códigos de ética y 

conducta. 

2.- Sistema Integrado de Gestión de Riesgos. 

Consciente de la importancia y de las ventajas de efectuar una adecuada y eficiente gestión de sus riesgos, 

Corporación Financiera Alba ha definido un Sistema Integrado de Gestión de Riesgos enfocado principalmente 

a: 

 Posibilitar la identificación y evaluación proactiva y eficiente de los riesgos a nivel de la Sociedad, así 

como su monitorización y seguimiento continuo. 

 Integrar, coordinar y dirigir los distintos esfuerzos que, en materia de gestión de riesgos, esté realizando 

la Sociedad. 

 Permitir obtener una aceptación responsable del riesgo y reforzar la responsabilidad del empleado de la 

Sociedad.  

 Velar por que los sistemas de control estén alineados respecto a los riesgos reales de la Sociedad. 

 Facilitar y agilizar la aplicación de las medidas correctoras. 

El Sistema Integrado de Gestión de Riesgos se materializa en la unión de tres elementos clave: 

(i) El proceso continuo de Gestión de Riesgos, entendido como aquellas actividades efectuadas por todas 

las personas de la Sociedad - bajo la supervisión de la Comisión de Auditoría y Cumplimiento-, que 

están 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 objetivos de la 

compañía.  

(ii) Un enfoque organizativo con roles y responsabilidades claramente definidos y comunicados. La gestión 
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integral de riesgos afecta a todo el personal de la Sociedad, por lo que es condición necesaria la 

definición de un enfoque organizativo de gestión de riesgos adaptado a la estructura organizativa y a la 

cultura corporativa de la misma. 

Si bien el Sistema Integrado de Gestión 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 

Gestión de Riesgos, la Comisión de Auditoría y Cumplimiento y el Consejo de Administración. 

(iii) Un modelo de seguimiento, que define y provee la información necesaria y puntual para que todos los 

participantes del proceso de gestión de riesgos puedan tomar decisiones informadas con respecto a los 

mismos. 

2.1. El Proceso Continuo de Gestión de Riesgos. 

De forma sintética, el proceso continuo de gestión de riesgos engloba la realización de las siguientes actividades: 

 Identificar 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 compañía, evaluar la probabilidad de ocurrencia y su 

potencial impacto y priorizarlos en función de los mismos. 

 Fijar el nivel de riesgo que se considere aceptable 

A través de la definición de indicadores clave de riesgo (Key Risk Indicators -KRI’s-) para cada riesgo 

crítico y establecimiento de tolerancias para los mismos. 

 Identificación de controles. 

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

 Identificación de los procesos en los que se producen dichos riesgos y controles. 

Determinar la relación existente entre los riesgos clave de la compañía –y sus controles- y los procesos 

de la misma, identificando y analizando aquellos procesos que resultan críticos para la gestión de 

riesgos. 

 Evaluación de los controles. 

Evaluar la eficacia de los controles en la mitigación de los riesgos identificados.  

 Diseño e implementación de planes de acción como respuesta a los riesgos. 

Determinar los planes de acción 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 
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esta reducción del nivel de riesgo, será necesario y conveniente proceder a revaluar y priorizar los 

mismos, conformando un proceso continuo de gestión de riesgos. 

En este sentido, Corporación Financiera Alba ha elaborado el Mapa de Riegos de la compañía, en el que se 

representan, en base a su impacto y probabilidad,  los riesgos clave de las categorías enumeradas anteriormente. 

Con el objetivo de que este mapa se configure efectivamente como una herramienta de gestión que permita a la 

compañía una toma de decisiones informada, se revisa y actualiza periódicamente para adaptarlo a la situación 

actual de la Sociedad. 

 Así 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 acción a implementar. Estas Fichas permiten a la Sociedad realizar una evaluación y 

monitorización periódica de sus riesgos y determinar la respuesta más adecuada a los mismos. 

2.2. Modelo Organizativo de roles y responsabilidades. 

Si bien el Sistema Integrado de Gestión de Riesgos afecta e involucra a todo 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 Gestión de Riesgos de cualquier información relevante acerca de los mismos. 

(ii) Unidad de Control y Gestión de Riesgos. 

La Unidad de Control y Gestión de Riesgos tiene atribuidas expresamente las siguientes funciones:  

 Asegurar el buen funcionamiento de los sistemas de control y gestión 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 elaboración de la estrategia de riesgos y en las decisiones 

importantes sobre su gestión. 

 Velar porque los sistemas de control y gestión de riesgos mitiguen los riesgos adecuadamente en 

el marco de la política definida por el Consejo de Administración. 

(iii) Comisión de Auditoría y Cumplimiento. 

Supervisa, de acuerdo con lo estipulado en el Reglamento del Consejo de Administración de la 

Sociedad, entre otros, la eficacia del control interno de la sociedad, y los sistemas de gestión de riesgos. 

Así mismo, discutirá con el Auditor de cuentas las debilidades significativas del sistema de control 

interno que, en su caso, detecte en el desarrollo de la auditoría. 
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(iv) Consejo de Administración. 

Como se ha indicado anteriormente, tiene reservada la facultad de determinar la política de control y 

gestión de riesgos, incluidos los fiscales, y la supervisión de los sistemas internos de información y 

control interno. En relación con los procesos de gestión de riesgos, es conveniente destacar que, además 

de la Unidad de Control y Gestión de Riesgos mencionada, Corporación Financiera Alba dispone de 

procesos de Cumplimiento Normativo, que residen en las diferentes áreas operativas y de soporte, así 

como de un  Servicio de Auditoría Interna (SAI), que se define como un órgano asesor y de control al 

servicio de la Comisión de Auditoría y Cumplimiento, independiente dentro de la organización en 

cuanto a su actuación, encaminado a la evaluación de las distintas áreas y actividades funcionales de la 

Sociedad. 

Entre las funciones encomendadas al Servicio de Auditoría Interna se encuentran el análisis y propuesta 

de recomendaciones de mejora sobre los procesos de gestión de riesgos; así mismo realiza evaluaciones 

independientes sobre la eficiencia y eficacia de los controles internos, aunque siempre de forma 

coordinada con la Unidad de Control y Gestión de Riesgos, al objeto de evitar duplicidades y/o áreas no 

cubiertas adecuadamente. 

2.3 Modelo de Seguimiento y Reporting 

El último elemento del Sistema Integrado de Gestión de Riesgos es un modelo de seguimiento y reporting capaz 

de facilitar información relevante en tiempo y forma a todos los actores involucrados en el proceso de control y 

gestión de riesgos, tanto de forma ascendente como descendente. 

 

 Éste se configura como un elemento transversal que permite que el Sistema pueda tener un 

comportamiento dinámico y, sobre todo, anticipativo, que haga posible una gestión y control del riesgo dentro de 

los límites establecidos por la Sociedad. 

 En definitiva, el Sistema Integrado de Gestión de Riesgos implantado por Corporación Financiera Alba se 

constituye como un mecanismo de gestión, comunicación, seguimiento y soporte para todas las actividades 

relacionadas con el control y gestión de riesgos. Es fundamental para poder proveer una respuesta a los riesgos 

individuales y específicos de cada actividad, mientras provee el marco necesario para su gestión coordinada por 

la Sociedad. 

 

14. Informe Anual Gobierno Corporativo 

Se adjunta como ANEXO I. 
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APROBACIÓN DEL CONSEJO 

 

El Consejo de Administración de Corporación Financiera Alba, S.A., en su reunión de 25 de marzo de 2019 ha 

aprobado el presente informe de gestión, que está extendido en 17 hojas, todas ellas firmadas por el Secretario 

del Consejo, firmando en esta última hoja todos los Consejeros.  

 

DECLARACIÓN DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL 

Los miembros del Consejo de Administración de Corporación Financiera Alba, S.A. declaran que, hasta donde 

alcanza su conocimiento, las Cuentas Anuales, individuales y consolidadas correspondientes al ejercicio 2018, 

formuladas en la reunión de 25 de marzo de 2019, elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad 

aplicables, reflejan una imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera consolidada 31 de diciembre de 

2018, de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo 

consolidados, que se han producido en el ejercicio finalizado en esta fecha de Corporación Financiera Alba, S.A. 

y de las empresas comprendidas en la consolidación tomados en su conjunto, y que los informes de gestión, 

individuales y consolidados, incluyen un análisis fiel de la evolución y los resultados empresariales y de la 

posición de Corporación Financiera Alba, S.A. y de las empresas comprendidas en la consolidación tomadas en 

su conjunto, junto con la descripción de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.  

 

D. Carlos March Delgado D. Juan March de la Lastra
Presidente Vicepresidente 1º

D. Juan March Juan D. Santos Martínez-Conde Gutierrez-Barquín
Vicepresidente 2º Consejero Delegado

D. José Domingo De Ampuero y Osma D. Ramón Carné Casas
Consejero Consejero

Dª Cristina Garmendia Mendizábal Dª María Eugenia Girón Dávila
Consejera Consejera

D. Carlos González Fernández Dª Claudia Pickholz
Consejero Consejera

D. Antón Pradera Jaúregui D. José Ramón del Caño Palop
Consejero Consejero Secretario

 




















































































































































