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1. Evolucion de los negocios.

Se presenta la evolucion de las principales sociedades participadas:

e ACS obtuvo en 2013 unas ventas de 38.373 M€, un 0,1% menos que en 2012 como consecuencia,
principalmente, de la negativa variacién de los tipos de cambio de diversas divisas frente al euro. A tipo de
cambio constante, las ventas habrian crecido un 6,1%. Las ventas nacionales se contrajeron un 12,2%, frente
a un crecimiento del 2,2% en las ventas de los negocios internacionales, que representan ya el 86,3% del
total. EI EBITDA descendi6 un 2,8% en el afio, hasta 3.002 M€, por la caida de los margenes operativos de
Construccion debido a la negativa evolucion de los tipos de cambio en las actividades internacionales, a la
venta del negocio de telecomunicaciones de Leighton y a la caida de la actividad en Espafia. EI EBIT crecio
un 10,5% hasta 1.746 M€ por las menores amortizaciones de Hochtief. El beneficio neto alcanzé 702 M€
frente a las pérdidas de 1.928 M€ de 2012, resultado éstas de la puesta a valor de mercado de la
participacion en Iberdrola. El beneficio neto recurrente, que excluye los extraordinarios y la contribucién de
las participaciones en Abertis e Iberdrola, fue de 580 M€, un 0,3% menos que en 2012 por una mayor tasa
fiscal equivalente. La deuda neta se situaba en 4.235 ME€ a finales de 2013, un 14,5% menos (717 M€) que
en diciembre de 2012. Hay que destacar las importantes desinversiones realizadas por Hochtief y Leighton

en el gjercicio, por un importe total de 1.912 M£.

e Las ventas de Acerinox se redujeron un 12,9% en 2013 hasta 3.966 M€ frente a una caida de s6lo el 1,4% de
las ventas en toneladas, debido a una caida del precio del acero inoxidable en los principales mercados
causada por la continuada tendencia bajista del precio del niquel y el consecuente impacto en los extras de
aleacion. Los menores precios del niquel han hecho necesario un ajuste de 11 M€ en resultados por el menor
valor neto de realizacion de los inventarios. A pesar de la debilidad de los precios, Acerinox incrementd un
15,5% el EBITDA de 2013, hasta 228 M€, gracias a la disminucién de gastos de explotacién consecuencia
del Plan de Excelencia y de los planes de ahorro y mejora acometidos. Hay que destacar la mejora de
resultados experimentada por la Sociedad en el segundo semestre de 2013 respecto al mismo periodo del
afio anterior que han permitido obtener un Beneficio Neto de 22 M€ en 2013, frente a pérdidas netas de 18
M€ en 2012. EIl endeudamiento neto al cierre del ejercicio era de 529 M€, un 9,1% inferior a la deuda neta

de la misma fecha del afio anterior, en gran medida por la gestién del capital circulante realizada.

e En Indra, las ventas consolidadas descendieron un 0,9% en 2013, hasta 2.914 M€. Por areas geogréficas, las
ventas internacionales aumentaron un 6,3% y representaron ya el 61,4% del total, compensando la caida del
10,6% de las ventas en Espafia. Por negocios, aumentaron las ventas de Soluciones (0,4%) pero se redujeron
en Servicios (-3,2%, por las desinversiones realizadas y por la fortaleza del Euro respecto a las monedas
latinoamericanas). Por sectores, destaca el crecimiento en ventas de Seguridad & Defensa (6,8%) y Energia
& Industria (4,1%) y la caida en Transporte & Trafico (-8,4%, con importantes caidas en Espafia). El
EBITDA recurrente se contrajo un 7,3% hasta 278 M€ mientas que el Resultado Neto lo hizo un 12,7%
hasta 116 M€ por los mayores gastos financieros incurridos en 2013. La contratacién disminuyé un 5,1%
debido a que en el primer trimestre de 2012 se obtuvo el significativo contrato para los sistemas del tren de

alta velocidad de Arabia Saudi y por el efecto del tipo de cambio comentado. Por su parte, la cartera de
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pedidos aument6 un 0,7% en el ejercicio. El endeudamiento neto se redujo un 1,7% en 2013, hasta 623 M€ a
finales de afio.

e Las ventas consolidadas de Ebro Foods se redujeron un 1,2% hasta 1.957 M€ debido a la traslacion a los
precios de venta de unos menores costes de aprovisionamiento tanto en Arroz como en Pasta. EI EBITDA
decrecié un 5,6% hasta 282 M€ porque el buen comportamiento del negocio de Pasta (+5,3%) no pudo
compensar la debilidad del negocio de Arroz (-14,5%) provocada por una caida en margenes, el cambio de
perimetro por la venta de Nomen y el impacto negativo del tipo de cambio. La mayor disminucién del
beneficio neto (-16,3% hasta 133 M€) se explica por la menor contribucion de extraordinarios positivos en
2013 ya que durante el ejercicio anterior tuvo lugar la venta de Nomen y la reversion de provisiones para los
litigios azucareros y lacteos. La deuda neta se incrementd un 38,2% hasta 338 M€ por las adquisiciones
realizadas durante 2013 y el incremento de circulante por un aumento del aprovisionamiento de arroz antes
de fin de afio.

e Clinica Baviera obtuvo unas ventas de 80 M€ en 2013, un 2,7% mas que el afio anterior, gracias al
crecimiento del negocio internacional, que incrementd sus ventas un 11,2% frente al 0,1% en Espafia. Las
actividades internacionales supusieron el 27,5% de los ingresos totales durante el afio. En 2013 el EBITDA
aumentd un 6,0% hasta superar los 12 M€, mientras que el EBIT se incrementé un 3,3% hasta 7 M. El
Resultado Neto fue cercano a 5 M€ en el ejercicio, frente a pérdidas netas de 0,6 M€ en 2012 causadas por
el deterioro realizado en el valor contable de la participacién en Clinica Londres (Estética), que fue
posteriormente vendida en mayo de 2013. La venta de diversos activos y la generacion organica de caja

permitié a Clinica Baviera terminar el ejercicio con una posicion de tesoreria neta positiva.

2. 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 en el mercado, el valor neto de los activos
de Alba antes de impuestos, a 31 de diciembre de 2013, se estima en 3.230,6 M€. EI NAV por accion a esa
misma fecha, una vez deducida la autocartera, ascendia 55,47 € un 17,3% superior al NAV por accién de finales
de 2012.

Millones de

Euros

Valores cotizados 2.320,4
Valores no cotizados e inmuebles 458,3
Tesoreria neta 255,6
Otros activos y pasivos a corto y largo plazo 196,3
Valor neto de los activos (NAV) 3.230,6
Millones de acciones (deducida autocartera) 58,24
NAV / accién 55,47 €
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3. Andlisis del resultado.

El beneficio consolidado neto de impuestos ascendi6 a 226,9 M€ en 2013, frente a las pérdidas de 299,4 M€ del

afio anterior. El beneficio por accion en 2013 fue 3,90 €, frente a una pérdida de 5,14 € en 2012.

Los ingresos por Participacion en beneficios netos de sociedades asociadas fueron 150,6 M€ en 2013,
frente a 311,8 M€ negativos el afio anterior. Esta importante variacion se debe principalmente a los mejores
resultados de ACS en el ejercicio en comparacion con los del afio anterior, que incluian unos significativos
resultados extraordinarios negativos relacionados con su participacion en lIberdrola. Por otra parte, la mejora en
esta partida se ve reducida por la no consolidacion del resultado neto de Prosegur, debido a su clasificacién como

Inversion financiera a valor razonable con cambios en Pérdidas y Ganancias desde el 1 de enero de 2013.

El epigrafe Resultado de activos recoge un ingreso de 119,4 M€, destacando las plusvalias antes de
impuestos de 89,2 M€ obtenidas en la venta de la totalidad de la participacion del 10,01% en Prosegur.
Adicionalmente, Alba obtuvo unas plusvalias, antes de impuestos, de 33,7 M€ en la venta de un 2% de ACS, a
través de dos operaciones separadas: 13,5 M€ en la venta del primer 1% a finales de mayo y los restantes 20,2

M€ en la venta del segundo 1%, a principios de octubre.
Los Gastos de explotacién aumentaron un 6,3% hasta 20,3 M€.

El resultado financiero neto, calculado como la diferencia entre ingresos y gastos financieros, present6
un saldo positivo de 14,9 M€, frente a 2,0 M€ en 2012. En este sentido, hay que indicar que, en 2013, los
dividendos percibidos de Prosegur se contabilizaron dentro de la partida de Ingresos financieros, debido al

cambio en la contabilizacion de esta participacion comentado anteriormente.

El gasto por Impuesto sobre sociedades ascendio a 43,3 M€ en 2013, al recoger el impacto fiscal del

Resultado de activos comentado.

4. Adquisiciones y enajenaciones de acciones propias

El movimiento de acciones propias es el siguiente:

Porcentaje  Precio medio de
sobre capital adquisicion

N° de acciones social €/accion Miles de €
Al 31 de diciembre de 2011 73.872 0,13% 40,29 2.976
Ventas (5.443) (0,01%) 40,29 (219)
Al 31 de diciembre de 2012 68.429 0,12% 40,29 2.757
Ventas (3.923) (0,01%) 40,29 (158)
Al 31 de diciembre de 2013 64.506 0,11% 40,29 2.599

5. Hechos posteriores al cierre

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2013 no se han producido acontecimientos importantes.



