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1. Evolucion previsible de la sociedad y de los negocios.

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

puedan presentarse.

Se presenta la evolucion de las principales sociedades participadas:

e Las ventas de Acerinox aumentaron un 28,1% en el primer semestre de 2017, hasta 2.444 M€, debido al
incremento de los precios del acero inoxidable por la subida de precios de las materias primas, en
especial del ferrocromo. La produccion de aceria se incrementd un 3,7% respecto al mismo periodo del
afio anterior, hasta 1,2 millones de toneladas. El EBITDA fue de 317 M€, un 164,6% mas que en el
primer semestre de 2016. El resultado neto del semestre alcanz6 151 M€, superior al registrado durante
todo el afio 2016. La deuda financiera neta a 30 de junio de 2017 ascendia a 663 M€, un 9,0% mas que
a finales de junio del afio anterior por las mayores necesidades de capital circulante, las inversiones

realizadas y el pago de impuestos.

e Ebro Foods obtuvo unas ventas de 1.249 M€ en el periodo, un 2,6% superiores a las registradas en el
mismo semestre del afio anterior, apoyadas en el buen comportamiento de la division de Arroz (+5,6%),
que compenso la ligera caida en ingresos de la division de Pasta (-0,9%). E1 EBITDA ascendi6 a 182
ME en el semestre, un 10,5% mas que en el primer semestre de 2016 gracias al entorno favorable de
precios de las materias primas y a la menor inversion publicitaria en la division de Arroz. El beneficio
neto aumentd un 5,2% hasta 92 M€. Por su parte, la deuda neta a cierre del semestre se situd en 455
ME, un 1,5% inferior a la registrada a finales de junio de 2016, gracias a la positiva contribucion de los

negocios y a pesar de las importantes compras de materias primas e inversiones realizadas.

e En el primer semestre de 2017, los ingresos consolidados netos de Bolsas y Mercados se redujeron un
1,6% hasta 164 M€. El descenso de los ingresos en los segmentos de Renta Fija, Derivados y
Liquidacion y Registro fue superior al aumento en los segmentos de Renta Variable, Clearing y Market
Data & VAS (este ultimo favorecido por la consolidacion global de Infobolsa). Cabe sefialar la
tendencia de recuperacion de la actividad de negociacion y el incremento significativo del importe de
flujos canalizados hacia Bolsa en el segmento de Renta Variable. Por su parte, el EBITDA y el
resultado neto descendieron un 3,3% y un 6,6% respectivamente, hasta 110 M€ y 80 M€. Excluyendo el
efecto de la integracion de Infobolsa, el resultado neto habria descendido un 4,6% respecto al primer

semestre del afio anterior.

e Enel caso de Viscofan, en el primer semestre de 2017 sus ventas aumentaron un 9,4% respecto a las del

mismo periodo del afio anterior, hasta 390 M€. Este crecimiento se explica por los mayores volimenes
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vendidos en el negocio de envolturas, por el fortalecimiento de las divisas comerciales frente al euro y
por la aportacion de Vector, adquirida en 2016. En términos comparables los ingresos del semestre
habrian crecido un 2,9% respecto al mismo periodo de 2016. El EBITDA aument6 un 15,8% en el
semestre, hasta 117 M€. Excluyendo el impacto de las variaciones de los tipos de cambio, efectos no
recurrentes y cambios de perimetro, el EBITDA habria crecido un 4,7%. El beneficio neto del Grupo
alcanz6 66 M€ en el periodo, un 10,5% mas, gracias al aumento del EBITDA y a una menor carga
impositiva, que compensaron el peor resultado financiero (debido principalmente a diferencias
negativas de tipo de cambio). La deuda bancaria neta aument6 a 19 M€ a 30 de junio de 2017, frente a 9
ME a finales de 2016, por las inversiones realizadas y por el impacto de las variaciones en los tipos de

cambio.

Las ventas de Indra ascendieron a 1.379 ME, en el primer semestre de 2017, un 3,5% superiores a las
del primer semestre del afio anterior, en gran parte gracias a la integracion de Tecnocom en el segundo
trimestre de este afio. Excluyendo la aportacion de Tecnocom, las ventas habrian caido un 3,0% en el
periodo. Por segmentos, destacan los crecimientos de ingresos en Servicios Financieros (+21,3%),
Energia e Industria (+11,2%) y Defensa y Seguridad (+6,9%), que compensan las caidas en el resto de
actividades, entre las que destaca la de Transporte y Trafico (-12,5%). Por geografias, Espafia aumentd
sus ventas un 9,5% (-2,0% excluyendo Tecnocom) y Europa un 8,1% mientras que descendieron en
América y en Asia, Oriente Medio y Africa, un -5,6% (-15,0% excluyendo Tecnocom) y un -6,1%
respectivamente. E1 EBIT del periodo se situd en 77 M€, un 10,5% superior al registrado el afio anterior
gracias a la favorable evolucion de las ventas y a las medidas de eficiencia implementadas en los
ultimos trimestres. El resultado neto crecid un 23,5% hasta 38 M€ gracias al incremento del EBIT, a la
reduccion de los gastos financieros y al efecto positivo de las coberturas por tipo de cambio, entre otros.
La deuda financiera neta aumento hasta 745 M€, frente a los 659 M€ del primer semestre de 2016, por

la adquisicion de Tecnocom.

Los resultados de Parques Reunidos detallados a continuacion hacen referencia al periodo comprendido
entre el 30 de septiembre de 2016 y el 30 de junio de 2017, una fase del afio estacionalmente baja en
actividad. En el mismo, los ingresos de Parques Reunidos aumentaron un 4,3%, hasta 254 M€, gracias
al buen comportamiento del negocio en Espafia y a pesar de las desfavorables condiciones
climatolégicas sufridas en el mes de junio en sus principales mercados. El EBITDA aument6 un 33,0%
hasta 7 M€. El resultado neto fue de -59 M€, muy superior a las pérdidas de -106 M€ registradas en el
mismo periodo del ejercicio anterior, que incluian los extraordinarios negativos ligados a la salida a
Bolsa y unos elevados gastos financieros por el mayor endeudamiento previo a la misma. La deuda neta
se redujo a 634 M€ el 30 de junio de 2017, desde 686 M€ en la misma fecha del aflo anterior. Hay que
destacar que los meses de junio a septiembre concentran la mayor parte de los resultados de la

Sociedad.

Euskaltel obtuvo una cifra de ingresos de 279 M€ en el primer semestre 2017, un 2,3% inferior al
mismo periodo del afio pasado. A pesar de la caida en el nimero de clientes de red fija (-0,9%), los

ingresos del segmento Residencial aumentaron un +0,4%, gracias al crecimiento del ARPU mensual,
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debido en gran medida al mayor nimero medio de productos contratados por cliente. Por su parte, los
ingresos del segmento de Empresas cayeron un -8,9%, afectados por la pérdida de un contrato
institucional relevante ya comentado en resultados anteriores. El EBITDA semestral descendié hasta
138 M€, un 1,0% inferior al del mismo periodo del afio anterior. El resultado neto se redujo un 30,1%
respecto al primer semestre de 2016, hasta 21 M€, principalmente por provisiones y por gastos
extraordinarios no recurrentes. La deuda financiera neta a 30 de junio de 2017 disminuy6 hasta 1.185

ME, un 9,3% menos que en la misma fecha de 2016.

2. Medida alternativa de rendimiento: 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 los criterios habitualmente utilizados en el mercado, a 30 de junio de 2017, el NAV de Alba antes de
impuestos ascendia a 4.136,9 M€ 6 71,03 € por acciéon una vez deducida la autocartera, lo que representa un

aumento del 3,7% respecto a los valores a finales de 2016 y un 14,7% respecto a la misma fecha del afio anterior.

Millones de Euros

30/06/2017 31/12/2016
Valores cotizados 2.176,4 2.694.4
- Ajuste por dividendos aprobados y pendientes de cobro (36,5) (12,3)
Valores no cotizados 312,6 3252
Inmuebles 358,8 387,0
Tesoreria - Préstamos 959,3 3333
Otros activos financieros 129,0 1329
Deudores y resto de activos 253,6 139,7
Otros pasivos no corrientes y corrientes (15,5) (9,6)
Valor de los activos netos (NAYV) 4.137,7 3.990,6
Accionistas minoritarios (0,8) (0,7)
Valor de los activos netos del grupo (NAV) 4.136,9 3.989,9
Millones de acciones (deducida autocartera) 58,24 58,24
NAYV / accion 71,03 € 68,51 €

3. Analisis del resultado.

El beneficio consolidado neto de impuestos ha alcanzado 426,4 M€ en el primer semestre de 2017, mas de tres
veces el del mismo periodo del afio anterior. Este aumento se debe, principalmente, a las plusvalias obtenidas en
la venta de la participacion restante en ACS realizada en el periodo. Los Resultados de activos e ingresos

financieros han sido de 375,1 M€ frente a 48,5 M€ del ejercicio anterior.

Los ingresos por Participacion en beneficios de sociedades asociadas han sido 56,6 M€ en el semestre,
frente a 76,9 M€ en el mismo periodo del afio anterior (-26,4%). Hay que recordar que, en el periodo

considerado, esta partida ya no incluye la consolidacion de los resultados de ACS.
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Los Gastos de explotacion aumentan un 32,1% hasta 14,4 M€, principalmente por provisiones ligadas a

sistemas de retribucidn variable referenciados al Valor Neto de los Activos (NAV).

El resultado por accién del semestre ha sido 7,32 €, frente a 2,27 € en el primer semestre del ejercicio

anterior.

4. Adquisiciones y enajenaciones de acciones propias

El movimiento de acciones propias es el siguiente:

Porcentaje  Precio medio de

Ne de sobre capital adquisicion
acciones social €/accion Miles de €
A 1 de enero de 2016 59.898 0,10% 40,29 2.413
Al 31 de diciembre de 2016 59.898 0,10% 40,29 2.413
Al130 de junio de 2017 59.898 0,10% 40,29 2.413

5. Politica de control y gestion de riesgos

El Consejo de Administracion de Corporacién Financiera Alba, S.A. tiene formulada la siguiente Politica de

control y gestion de riesgos:

1.- Tipos de riesgos a los que se enfrenta la Sociedad

El riesgo es un elemento inherente a toda actividad empresarial; se define como la incertidumbre de que ocurra
un acontecimiento o accioén 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.

Corporacion Financiera Alba se dedica a dos tipos de actividades principales:

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

(i) lainversion 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 categorias de riesgos:

e Riesgos estratégicos, relacionados con la mision y vision de la Sociedad, la consecucion de los objetivos

de negocio y la creacion y preservacion del valor para los accionistas y demas grupos de interés.
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En la misma se incluyen riesgos relativos al gobierno corporativo de la Sociedad, la reputacion y

responsabilidad de la misma, las estrategias de inversion y desinversion y las dindmicas de mercado.

e Riesgos operativos, referidos a las potenciales pérdidas econdmicas 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 adquisicion de bienes y servicios, los activos fisicos, los recursos

humanos, las tecnologias de la informacion y los desastres naturales, terrorismo y otros actos delictivos.
e Riesgos financieros derivados, en sentido amplio, de cualquier operacion de financiacion que necesite
realizar la Sociedad para llevar a cabo su actividad, asi como de la fiabilidad de la informacion

financiera emitida por la misma.

En la misma se incluyen riesgos de liquidez y crédito, de mercado, de fiscalidad y de contabilidad y

reporting.

e Riesgos de cumplimiento normativo, derivados de un potencial incumplimiento de leyes, regulaciones,

normas internas y codigos de conducta, asi como de una mayor exposicion a las mismas.

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

conducta.
2.- Sistema Integrado de Gestién de Riesgos.
Consciente de la importancia y de las ventajas de efectuar una adecuada y eficiente gestion de sus riesgos,
Corporacién Financiera Alba ha definido un Sistema Integrado de Gestion de Riesgos enfocado principalmente

a:

e Posibilitar la identificacion y evaluacion proactiva y eficiente de los riesgos a nivel de la Sociedad, asi

como su monitorizacion y seguimiento continuo.

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

e Permitir obtener una aceptacion responsable del riesgo y reforzar la responsabilidad del empleado de la

Sociedad.

e Velar por que los sistemas de control estén alineados respecto a los riesgos reales de la Sociedad.
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e Facilitar y agilizar la aplicacion de las medidas correctoras.
El Sistema Integrado de Gestion de Riesgos se materializa en la union de tres elementos clave:

(i) El proceso continuo de Gestion de Riesgos, entendido como aquellas actividades efectuadas por todas
las personas de la Sociedad - bajo la supervision de la Comision de Auditoria y Cumplimiento-, que
estan 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

compaiia.

(i1) Un enfoque organizativo con roles y responsabilidades claramente definidos y comunicados. La gestion
integral de riesgos afecta a todo el personal de la Sociedad, por lo que es condicion necesaria la
definicion de un enfoque organizativo de gestion de riesgos adaptado a la estructura organizativa y a la

cultura corporativa de la misma.

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

Gestion de Riesgos, la Comision de Auditoria y Cumplimiento y el Consejo de Administracion.

(ii1) Un modelo de seguimiento, que define y provee la informacion necesaria y puntual para que todos los
participantes del proceso de gestion de riesgos puedan tomar decisiones informadas con respecto a los

mismos.

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

e 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 compaiiia, evaluar la probabilidad de ocurrencia y su

potencial impacto y priorizarlos en funcion de los mismos.

e Fijar el nivel de riesgo que se considere aceptable
A través de la definicion de indicadores clave de riesgo (Key Risk Indicators -KRI’s-) para cada riesgo
critico y establecimiento de tolerancias para los mismos.

e Identificacion de controles.

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

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

Determinar la relacion existente entre los riesgos clave de la compaifiia —y sus controles- y los procesos

7



CORPORACION FINANCIERA ALBA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

de la misma, identificando y analizando aquellos procesos que resultan criticos para la gestion de

riesgos.

e Evaluacion de los controles.

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

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

Determinar los planes de accion a llevar a cabo para conducir el riesgo residual al nivel de riesgo
aceptable, teniendo en cuenta los costes y beneficios de dichas acciones. Como consecuencia directa de
esta reduccion del nivel de riesgo, sera necesario y conveniente proceder a revaluar y priorizar los

mismos, conformando un proceso continuo de gestion de riesgos.

En este sentido, Corporacion Financiera Alba ha elaborado el Mapa de Riegos de la compaiiia, en el que se
representan, en base a su impacto y probabilidad, los riesgos clave de las categorias enumeradas anteriormente.
Con el objetivo de que este mapa se configure efectivamente como una herramienta de gestion que permita a la
compaflia una toma de decisiones informada, se revisa y actualiza periddicamente para adaptarlo a la situacion

actual de la Sociedad.

Asi mismo, la Sociedad ha definido las Fichas de Riesgo para los riesgos de mayor criticidad,
identificando los indicadores clave de riesgo —con sus correspondientes tolerancias-, los controles asociados vy,
en su caso, los planes de accion a implementar. Estas Fichas permiten a la Sociedad realizar una evaluacion y

monitorizacion periddica de sus riesgos y determinar la respuesta mas adecuada a los mismos.
2.2. Modelo Organizativo de roles y responsabilidades.

Si bien el Sistema Integrado de Gestion de Riesgos afecta e involucra a 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 Gestion de Riesgos de cualquier informacion relevante acerca de los mismos.

(il) Unidad de Control y Gestion de Riesgos.

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

e Asegurar el buen funcionamiento de los sistemas de control y gestion de riesgos y, en particular,
que se identifican, gestionan, y cuantifican adecuadamente todos los riesgos importantes que

afecten a la sociedad.

e Participar activamente en la elaboracion de la estrategia de riesgos y en las decisiones

importantes sobre su gestion.
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e Velar porque los sistemas de control y gestion de riesgos mitiguen los riesgos adecuadamente en

el marco de la politica definida por el Consejo de Administracion.
(ii1) Comision de Auditoria y Cumplimiento.

Supervisa, de acuerdo con lo estipulado en el Reglamento del Consejo de Administracion de la

Sociedad, entre otros, la eficacia del control interno de la sociedad, y los sistemas de gestion de riesgos.

Asi mismo, discutira con el Auditor de cuentas las debilidades significativas del sistema de control

interno que, en su caso, detecte en el desarrollo de la auditoria.
(iv) Consejo de Administracion.

Como se ha indicado anteriormente, tiene reservada la facultad de determinar la politica de control y
gestion de riesgos, incluidos los fiscales, y la supervision de los sistemas internos de informacion y
control interno. En relacion con los procesos de gestion de riesgos, es conveniente destacar que, ademas
de la Unidad de Control y Gestion de Riesgos mencionada, Corporacion Financiera Alba dispone de
procesos de Cumplimiento Normativo, que residen en las diferentes areas operativas y de soporte, asi
como de un Servicio de Auditoria Interna (SAI), que se define como un 6rgano asesor y de control al
servicio de la Comision de Auditoria y Cumplimiento, independiente dentro de la organizacion en
cuanto a su actuacion, encaminado a la evaluacion de las distintas areas y actividades funcionales de la

Sociedad.

Entre las funciones encomendadas al Servicio de Auditoria Interna se encuentran el analisis y propuesta
de recomendaciones de mejora sobre los procesos de gestion de riesgos; asi mismo realiza evaluaciones
independientes sobre la eficiencia y eficacia de los controles internos, aunque siempre de forma
coordinada con la Unidad de Control y Gestion de Riesgos, al objeto de evitar duplicidades y/o areas no

cubiertas adecuadamente.
2.3 Modelo de Seguimiento y Reporting

El altimo elemento del Sistema Integrado de Gestion de Riesgos es un modelo de seguimiento y reporting capaz
de facilitar informacion relevante en tiempo y forma a todos los actores involucrados en el proceso de control y

gestion de riesgos, tanto de forma ascendente como descendente.

Este se configura como un elemento transversal que permite que el Sistema pueda tener un
comportamiento dindmico y, sobre todo, anticipativo, que haga posible una gestion y control del riesgo dentro de

los limites establecidos por la Sociedad.

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

la Sociedad.
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6. Hechos posteriores al cierre

Con posterioridad al 30 de junio de 2017 se han producido los siguientes acontecimientos importantes:

* A principios del mes de agosto, Alba vendié la totalidad de su participacion del 20,0% en Clinica

Baviera por 33,8 M€ en el marco de la OPA de Aier Eye.

. En septiembre, Alba, a través de Deya Capital SCR, alcanzd un acuerdo para vender sus participaciones
del 32,75% de EnCampus Residencias de Estudiantes, 17,44% de Siresa Campus y 17,44% de Siresa
Campus Noroeste. La efectividad de la venta esta condicionada a la obtencion de la autorizacion
correspondiente de las autoridades pertinentes de la competencia y el precio final sera ajustado en

funcion de la fecha final de cierre.
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