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ALBA: CARTERA Y RESULTADQS
DE 2010

El beneficio consolidado, neto de impuestos, en 2010 ha sido de 419,4 M€, un 7,4%
superior al resultado del afio anterior. El beneficio por accién o BPA se sitGa en 7,08 €, un
9,3% superior al de 20009.

El NAYV total se situ6 en 4.089,3 M€ a 31 de diciembre de 2010, equivalente a 69,63 € por
accion. La cotizacion de la accion de Alba a esa misma fecha, de 38,46 €, suponia un
descuento del 44,8% respecto al NAV por accion.

Durante 2010 Alba ha realizado inversiones por 288,9 M€, entre las que destacan la compra
de un 5,70% de Ebro Foods por 124,6 M€, de un 14,23% de Mecalux por 79,0 M€ y de un
12,28% de Pepe Jeans por 38,0 M€.

OPERACIONES MAS SIGNIFICATIVAS

Entre las operaciones realizadas por Alba en 2010 destacan las siguientes:

La adquisicion de una participacién del 5,70% del capital social de Ebro Foods por 124,6
M€, a un precio medio de 14,19 euros por accién. El valor de mercado de esta participacion
a 31 de diciembre supone el 3,4% del valor de los activos de Alba, convirtiéndose en su
quinta mayor inversion en sociedades cotizadas y aumentando asi la diversificacion de su
cartera. Ebro Foods es el primer Grupo del sector de la alimentacion en Espafia por
facturacion, beneficios, capitalizacion bursétil y presencia internacional.

En julio Alba adquirié una participacion del 14,23% en el capital social de Mecalux, un
5,23% directamente y un 9,00% a través del vehiculo Deyéa Capital SCR, con una inversion
de 79,0 M€. Mecalux es uno de los lideres mundiales en sistemas de almacenaje, con una
amplia presencia internacional.

Asimismo, Alba ha comprado a través de Deya Capital SCR una participacion del 12,28%
en Pepe Jeans, con un desembolso de 38,0 M€. EI Grupo Pepe Jeans, que incluye también la
marca Hackett, es una empresa lider en la industria de la moda con un elevado grado de
diversificacion geogréafica.

Alba ha adquirido un 2,08% de acciones propias por 45,0 M€, a un precio medio de 35,62
euros por accién. Tras la amortizacion de acciones propias realizada en el ejercicio, el saldo
de autocartera asciende, a 31 de diciembre, a 600.908 acciones, representativas del 1,01%
del capital social.

En este periodo la Sociedad ha vendido un 0,17% de ACS por 18,3 M€, a un precio medio
de 33,41 euros, contando con una participacion del 23,31% a finales del ejercicio.



EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES SOCIEDADES PARTICIPADAS

ACS ha obtenido unos buenos resultados en 2010 a pesar del dificil entorno econdémico, con
un incremento del 5,3% en el EBITDA, del 10,3% en el beneficio neto de las operaciones
continuadas (excluyendo extraordinarios) y del 14,6% en el Beneficio por Accion
Ordinario. Incluyendo extraordinarios, los resultados disminuyen un 32,6% respecto al afio
anterior por las plusvalias obtenidas en 2009 en la venta de Union Fenosa. Los resultados
ordinarios se ven impulsados por el buen comportamiento de los Servicios Industriales, de
las actividades internacionales en Construccién y, en menor medida, de Medio Ambiente y
por la aportacion a resultados de las participadas cotizadas, que mas que compensan la caida
en las actividades de construccion en Espafia. A pesar de las fuertes inversiones realizadas,
el endeudamiento neto de las operaciones continuadas se ha reducido un 12,0% en el
ejercicio gracias a las ventas de activos y al flujo de caja operativo.

Acerinox ha continuado en la senda de recuperacion iniciada a mediados de 2009, con el
sexto trimestre consecutivo de beneficios gracias al aumento de la demanda y de los precios
del acero inoxidable en sus principales mercados, que tiene su reflejo en los crecimientos
acumulados en produccion (+14,0% en aceria) y ventas (+50,3%). EI EBITDA y resultado
neto de 2010 ascienden a 390 M€ y 123 M€, respectivamente frente a pérdidas de 165 M€ y
229 ME el afio anterior. La Sociedad espera que esta tendencia positiva continte en los
primeros meses de 2011.

Las principales magnitudes de Prosegur presentan fuertes crecimientos en 2010 (+17,1%
en ventas y +13,9% en EBIT) gracias al buen comportamiento de sus mercados en
Latinoamérica, al efecto positivo de las diferencias de tipo de cambio y a las adquisiciones
realizadas. EI menor crecimiento en el resultado neto (+8,8%) se debe a gastos financieros
extraordinarios ligados a un litigio. Es destacable el crecimiento de las actividades de
Seguridad Corporativa en Latinoamérica (+36,4% en ventas), lideradas por Brasil, que
compensan el menor crecimiento en Espafia.

En 2010 Indra ha obtenido unos resultados ligeramente inferiores a los del ejercicio
anterior (-11,7% en EBIT y -3,6% en Resultado Neto), afectados por costes de
reestructuracion. Excluyendo estos extraordinarios, el EBIT recurrente del ejercicio es
practicamente idéntico al obtenido en 2009. El incremento de las ventas consolidadas
(+1,7%) se produce gracias al aumento de las actividades internacionales (+10,0%), que
compensan la ligera caida en Espafia (-2,9%). De esta forma, las ventas internacionales
incrementaron su peso hasta el 38,7% del total consolidado. Por sectores, los mayores
crecimientos se han producido en Telecom y Media y Transporte y Tréfico. EI aumento en
la contratacion (+6,8%) y en la cartera (+12,4%) ha sido muy superior al de las ventas
(+1,7%), lo que refuerza la sostenibilidad del crecimiento a medio plazo.

Ebro Foods ha obtenido unos buenos resultados en 2010, con un crecimiento del 11,4% en
el EBITDA y del 55,4% en el beneficio recurrente antes de impuestos. Las plusvalias
obtenidas en la venta de Puleva elevan el beneficio neto consolidado un 120,2%. A finales
de noviembre, Ebro Foods anuncié un acuerdo con SOS para: i) adquirir su negocio
arrocero por 195 ME; vy ii) acudir a la ampliacion de capital dineraria en curso en aquellos
momentos (a través de la cual Ebro Foods adquirié su participacion actual del 9,3% en
SOS). Ebro Foods espera completar en los proximos meses la adquisicién tanto del negocio
arrocero de SOS como de la empresa australiana Ricegrowers Ltd. (SunRice).

Clinica Baviera ha aumentado sus ventas un 7,9% en 2010, con un crecimiento muy
superior en resultados (+27,0% en EBITDA y +181,7% en Beneficio Neto) por su elevado
apalancamiento operativo. Este incremento se explica principalmente por el buen
comportamiento de Care Vision en Alemania y por la recuperacion de la actividad de
estética, mientras que Oftalmologia Espafia presenta crecimientos moderados.



CARTERA DE PARTICIPACIONES

La composicidn de la Cartera de Alba a 31 de diciembre de 2010 es la siguiente:

% Valor en libros Direccién
Sociedades cotizadas participacién Millones de € paginaweb
ACS 23,3 1.557,9 WwWw.grupoacs.com
Acerinox 24,2 7217 WWW.acerinox.es
Indra 10,0 258,5 www.indra.es
Prosegur 10,0 169,6 WWW.prosegur.es
Ebro Foods 57 120,0 www.ebrofoods.es
Clinica Baviera 20,0 36,9 www.clinicabaviera.com
Antevenio 20,5 3,1 www.antevenio.com
Total valor en libros 2.867,7
Total valor en Bolsa (31-12-10) 4.003,0
Plusvalia latente 1.135,3

% Valor en libros Direccién
Sociedades no cotizadas participacién Millones de € paginaweb
Mecalux (1) (2) 14,2 79,0 www.mecalux.es
Pepe Jeans (1) 12,3 38,0 WWW.pepejeans.com
Ros Roca (1) 19,0 310 WWW.rosroca.com
Ocibar (1) 21,7 74 www.portadriano.com
Otras 04
Total valor en libros 155,8
Inmuebles
Valor razonable segun tasacion a 31-dic-2010 239,3

Notas:

(1) A través de Deya Capital S.C.R.
(2) Incluye una participacion directa de Alba del 5,23%

IV. VALOR NETO DE LOS ACTIVOS (NAV)

La magnitud mas representativa de una sociedad como Alba es el valor neto de sus activos
(NAV). Calculado segun criterios internos coincidentes con los habitualmente utilizados por los
analistas, el valor neto de los activos de Alba antes de impuestos, a 31 de diciembre de 2010, se
estima en 4.089,3 M€, lo que supone 69,63 € por accion una vez deducida la autocartera.

Millones de

Euros

Valores cotizados 4.003,0
Valores no cotizados e inmuebles 395,1
Otros activos y deudas a corto y largo plazo (308,8)
Valor neto de los activos (NAV) 4.089,3
Millones de acciones (deducida autocartera) 58,73
NAV / accién 69,63 €



V. DISTRIBUCION SECTORIAL DEL VALOR DE LOS ACTIVOS® (GAV)

) , _ Varios 1% Servicios de
Varios 4% Servicios de seguridad 5%

- i o
Inmobiliario 6% seguridad 6%

Construccion 58% Construccién 61%

DICIEMBRE 2010 DICIEMBRE 2009

La inversion en ACS se incluye en el sector Construccion, que representa el 58% del total. Dada
la amplia diversificacion de esta compafiia, para un analisis mas completo de la distribucion
sectorial de la cartera de Alba, deberia subdividirse este porcentaje entre los siguientes
sectores®:

Servicios Industriales 27%
Construccion 15%
Medioambiente 10%
Concesiones 6%

58%

@ valor de los activos a precios de mercado.

@ Desglose calculado segiin aportacién estimada al beneficio neto de ACS para 2010.

-4-



VI.

RESULTADOS CONSOLIDADOS

El beneficio neto consolidado de Alba en 2010 ha sido de 419,4 M€, frente a los 390,6 M€ del
gjercicio anterior, lo que supone un aumento del 7,4%. El beneficio por accién alcanza 7,08 €,
con un crecimiento del 9,3%.

Los ingresos por Participacion en beneficios de sociedades asociadas ascienden a 375,1 M€, un
15,5% inferiores al afio anterior. Esta disminuciéon se debe a los menores resultados
extraordinarios obtenidos por ACS en este afio; asi, mientras que en 2009 la venta de la
participacion de ACS en Unién Fenosa supuso para Alba la imputacion de un beneficio de
235,2 M€, este afio los resultados de Alba procedentes de resultados extraordinarios de ACS se
han reducido a 82,4 M€, obtenidos principalmente en la venta parcial de su participacion en
Abertis.

Excluyendo tanto los resultados extraordinarios del afio pasado como los de éste, el beneficio
neto obtenido en esta partida de la cuenta de resultados habria aumentado un 40,1% en el
ejercicio debido a la mejora de los resultados ordinarios de las sociedades participadas,
especialmente de Acerinox, y a la incorporacion de las participaciones en Indra y en Ebro Foods
al perimetro de consolidacion en julio de 2009 y en el segundo semestre de 2010,
respectivamente.

El Resultado de activos recoge un beneficio de 6,3 M€ frente a los 70,9 M€ del ejercicio
anterior, que incluia el resultado de la venta del 1,33% de la participacion en ACS realizada en
20009.

El descenso del valor razonable de las inversiones inmobiliarias a 31 de diciembre, segln
tasacion de C.B. Richard Ellis, S.A., supone un cargo en la Cuenta de Resultados del ejercicio
de 8,4 M£.

Los Ingresos por arrendamientos de inmuebles han descendido un 3,7%, alcanzando una cifra
de 15,7 ME£. Los gastos directos de la actividad inmobiliaria se han situado en 2,8 M€ frente a
los 2,7 ME£ del ejercicio anterior. El nivel de ocupacion de los inmuebles se situ6 en el 90,0% a
finales del ejercicio.

El ingreso por Impuesto de Sociedades de 39,6 M€ en 2010 procede principalmente de la
activacion de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores atendiendo a criterios de
recuperabilidad de las mismas.



CUENTA DE RESULTADOS (1)

Millones de euros

31/12/2010 31/12/2009
Participacion en beneficios de sociedades
asociadas 3751 4441
Ingresos por arrendamientos 15,7 16,3
Variacion del valor razonable de
inversiones inmobiliarias (8,4) (18,4)
Resultado de activos 6.3 70,9
Deterioro de activos 0,0 (100,2)
Comisiones e Ingresos financieros 34,2 20,9
Suma 4229 433,7
Gastos de explotacion (17,1) (17,0
Gastos financieros (23,4) (20,9)
Amortizaciones (1.0) (1,0)
Provisiones para riesgos y gastos 0,0 0,4
Impuesto sobre sociedades 39,6 (2,8)
Minoritarios (1,6) (1,8)
Suma (3,5) (43,1)
Beneficio neto 4194 390,6
Beneficio por accion (€) 7,08 6,48

BALANCES CONSOLIDADOS (1)

| Millones de euros

Activo Pasiwo Millones de euros

31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009

Inversiones inmobiliarias 2219 229,2 Capital social (2) 59,3 60,8
Inmovilizado material 12,0 12,9 Reservasy autocartera 2.469,9 2.335,5
Inversiones en asociadas 2.867,7 2.723,7 Beneficios del ejercicio 419,4 390,6
Activos disponibles para la venta a largo plazo 155,8 38,9 Accionistas minoritarios 0,7 0,7
Otras inversiones financieras y otros activos 136,1 81,8 Patrimonio neto 2.949,3 2.787,6
Activo no corriente 3.393,5 3.086,5 Provisiones para riesgos y gastos 4.4 6,8
Activos financieros para negociar 25,4 22,5 Otros pasivos no corrientes 47,6 32,7
Deudores y resto de activos 75,6 80,6 Deuda financiera neta 484,0 356,7
Acreedores a corto plazo 9,2 58

Total activo 3.4945 3.189,6 Total pasivo 3.4945 3.189,6

(1) Ejercicio 2010 no auditado.

(2) El capital social al 31/12/10 esta formado por 59.330.000 acciones de 1 € de valor nominal.
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En el ejercicio 2010 la cotizacion de la accion de Alba se ha revalorizado un 5,2% al pasar
de 36,55 € a 38,46 €, lo que compara muy favorablemente con la evolucién del IBEX 35,
que en el mismo periodo ha descendido un 17,4% hasta 9.859 puntos.

HECHOS RELEVANTES POSTERIORES

En enero de 2011 Alba ha adquirido un 0,42% del capital de Ebro Foods, S.A. por 9,7 M€,
alcanzando una participacion del 6,12%

El pasado 2 de febrero Alba procedi6 a la colocacion acelerada entre inversores
institucionales de 15.740.000 acciones de ACS, representativas de un 5% del capital de esta
Sociedad. Dicha colocacién se llevo a cabo a 34,00 € por accién, por un importe total de
535 M€ y generando una plusvalia de 188 M€ antes de impuestos. Alba ha obtenido en esta
inversion una TIR del 18,2% anual durante 17 afios. Tras esta venta, Alba se mantiene como
el primer accionista de ACS con una participacion del 18,3% del capital.

En el dia de hoy Alba ha comprado, a través de Deya Capital SCR, una participacion del
26,76% en Panaderias de Navarra, S.A. (Panasa), con un desembolso de 32,6 M€. Panasa
fabrica, comercializa y distribuye productos de panaderia, bolleria y pasteleria, fresca y
congelada, a través de su red de 185 tiendas propias situadas en Navarra y Guiplzcoa. Su
filial Berlys, especializada en las lineas de congelado, ofrece sus productos a mas de 16.000
clientes en Espafia a través de una red de 30 delegaciones propias y 75 distribuidores. El
acuerdo para realizar esta inversion se comunicé al mercado a mediados del pasado mes de
diciembre.

(28 de febrero de 2011)

www.corporacionalba.es
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