
GRUPO MARCH

• Durante el ejercicio 2004 Alba ha realizado inversiones por importe de 220,6 MÄ, destacando los aumentos
de part icipac ión en ACS y Acerinox,  sociedades en las que la invers ión ha s ido de 98,4 MÄ y 95,9 MÄ

respectivamente. • El beneficio consolidado neto de impuestos ha sido de 225,9 MÄ , lo que supone un
inc rement o  de l  23 ,8% sobre  e l  año  an te r i o r.  E l  benef i c i o  po r  acc ión  ha  aument ado  en  un  24 ,8%.
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La magnitud más representativa de una sociedad como Alba es su
valor liquidativo. Calculado según criterios internos coincidentes con
los habitualmente utilizados por los analistas, a 31 de diciembre de
2004, el valor liquidativo de Alba se estima en 2.292,9� M_, lo que
supone 34,74 _ por acc ión, una vez deducida la  autocartera.

C A R T E R A  A  3 1- 1 2 - 2 0 0 4 V A L O R  L I Q U I D A T I V O

Valor
en libros

Valor
en libros

% Millones
Sociedades no cotizadas participación de euros

Celtel 3,3 26,5
Palio 17,0 1,8
Princes Gate n.a. 1,6
Unipsa (*) 82,6 3,7
Xfera 11,3 0,0
Otros n.a. 3,1

Total valor en Libros 36,7

Inmuebles arrendados 146,7

(*) Participaciones consolidadas por puesta en equivalencia

% Millones
Sociedades cotizadas participación de euros

Acerinox (*) 10 ,40 197,3
ACS (*) 15,54 334,9
Carrefour (*) 3,34 278,8
Havas 0,63 5,5
Prosegur (*) 5,23 12,2
Spirent 0,68 6,3
Vodafone 0,07 10,9

Total valor en Libros 845,9
Fondo de comercio 260,0
Total valor en Bolsa (31-12-04) 2.244,6

Plusvalía latente 1.138,7

Millones
de euros

Valores cotizados 2.244,6
Valores no cotizados e inmuebles 301,9
Otros activos y deudas a corto y largo plazo (253,6)

Valor liquidativo 2.292,9

Millones de acciones (deducida autocartera)                   66,01

Valor liquidativo/acción 34,74 E

DISTRIBUCIÓN SECTORIAL VALOR LIQUIDATIVO
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Destaca el aumento de peso de los sectores de Construcción, que
pasa del 28% al 40%, y del Industrial, que pasa del 7% al 14%,
como consecuencia del aumento de la inversión y de la positiva
evolución de la cotización de las acciones de ACS y Acerinox.

E V O L U C I Ó N  E N  B O L S A

SEGUNDO SEMESTRE 2004

O P E R A C I O N E S  M Á S  S I G N I F I C A T I V A S

• Durante el ejercicio 2004 y a la vista de las
bue na s  p e r s pec t i v a s  de  AC S  y  Ac e r i nox ,
Corporación Financiera Alba ha aumentado la
participación en estas dos sociedades, con una
i n v e r s i ó n  d e  9 8 , 4  M Ä  y  9 5 , 9  M Ä

respectivamente.

• La participación en Acerinox se ha situado en el
10,4% del capital de la sociedad. Acerinox es uno
de los principales productores de acero inoxidable
en el mundo, sector que crece a una tasa anual
media del 6%. Obtiene los ratios de rentabilidad
más elevados de esta industria. Su presencia
industr ial en Europa, América y Sudáfr ica le
facilitan el acceso a los principales mercados del
mundo. El peso de Acerinox en el valor liquidativo
de Alba se sitúa en el 14%.

• Por otra parte, la inversión de Alba en ACS ha
aumentado hasta el 15,5% del capital. El proceso
de fusión con Dragados se ha realizado a un ritmo
superior al previsto inicialmente y con mayores
s ine rg ias .  La  evoluc ión  de  las  pr inc ipa les
magnitudes de ACS está siendo muy satisfactoria

permitiéndole mantener una sólida posición de
liderazgo en el mercado español de construcción
y servicios. La inversión realizada, junto con la
buena evolución de la cotización de sus acciones,
han elevado el peso de ACS en la cartera de Alba
hasta el  40%, s ituándose como la pr inc ipal
inversión de la compañía.

• Alba ha aumentado su inversión en Celtel
con la compra de un 1,04% adicional por 8,5
MÄ. Celtel opera licencias de telefonía móvil
GSM en Áfr ica y controla operadores en 13
países. La sociedad está preparando su salida
a bolsa y previsiblemente empezará a cotizar
en  Lond res  en  l a  p r i me r a  mi ta d  de  2005 .

•  En  d ic iem bre  de  2004  l a  s oc ieda d  GEA,
formada por Alba y otros accionistas, lanzó una
Oferta Pública de Adquisición por el 100% de
Aldeasa a 29 Ä  por acción, precio que suponía
valorar la compañía en 609 MÄ .  Según está
previsto en el folleto presentado ante la CNMV, la
operación se financia en un 65% con deuda y en
un 35% restante con recursos aportados por el

+598%

+286%
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consorcio oferente, correspondiendo a Alba una
invers ión de 70 M Ä .  Con posterior idad a la
aprobación de la oferta, se han presentados dos
o f er t as  c om pet i do ra s .En  e l  m oment o  de
prepararse esta información está pendiente de
aprobación la última de ellas.

• A principios de 2005 Carrefour, por iniciativa de
sus accionistas de referencia, entre los que se
encuentra Alba, ha procedido a remodelar su
estructura de gestión y su equipo directivo. La
compañía  pasará  a estar gestionada por un
Directorio integrado por los principales ejecutivos
del  Grupo y por un Comi té de Seguimiento
compuesto por representantes de los principales
a c c ion i s ta s  de  l a  com pa ñ ía  y  c ons e je r os
independientes.

Se ha perseguido con estos cambios rejuvenecer
el equipo de la compañía, dando paso al máximo
nivel de gestión a ejecutivos internos con probado
éxito en sus anteriores labores desarrolladas
dentro del grupo. Se consigue además una gestión
más colegiada que se adapta mejor a una empresa
del tamaño  y las complejidades de Carrefour.

Las prioridades del nuevo equipo gestor serán
continuar ganando competitividad en precio y
cuota de mercado en los  hipermercados de
F ranc ia ,  as í  como  l le v ar  a  ca bo e l  p lan  de
desinversiones en actividades no rentables o no
estratégicas comunicado en septiembre de 2004.

 • En cuanto a las principales desinversiones del
ejercicio, cabe destacar que el proceso de venta
de la participación en Vodafone - que comenzó en
2003 con la oferta a los accionistas de Alba de la
posibilidad de comprar un 0,11% de esa sociedad
a un precio un 15% inferior a su cotización - ha
continuado durante el ejercicio 2004.  En este año
se ha vendido un 0,06% adicional por 77,9 MÄ

con una plusvalía de 63,5 MÄ, si tuándose la
participación en el 0,07%.

También se ha reducido la participación en Havas,
la agencia de publicidad francesa en la que Alba
participa desde el canje de su participación en
Media Planning. La participación en Havas ha
pasado del 4,24% a principios del ejercicio al
0,63% en diciembre, en parte por la venta de 10,5
millones de acciones y en parte por la dilución
producida al no acudir a la ampliación de capital
de 406 MÄ llevada a cabo por Havas. El importe
de esta desinversión ha sido de 43,6 MÄ con una
plusvalía de 24,5 MÄ.

Alba ha vendido la última participación del 10%
que mantenía en Banco Urquijo a KBL, propietario
del 90% restante, por 39,4 M Ä ,  así como la
participación del 21,53% en Quavitae, sociedad
dedicada a la gestión de residencias para la tercera
edad, por 8,2 MÄ. Las plusvalías obtenidas en
estas dos desinversiones ha sido de 15,7 MÄ y
2,7 MÄ, respectivamente.

B A L A N C E S  C O N S O L I D A D O S

SEGUNDO SEMESTRE 2004

R E S U L T A D O S  C O N S O L I D A D O S
(Datos 2004 provisionales)

(Datos 2004 provisionales)

El beneficio neto obtenido por Alba en el último ejercicio ha sido
de 225,9 MÄ, superior al del año anterior en un 23,8%. El
beneficio neto por acción ascendió a 3,42Ä , un 24,8% más que
en el año anterior. La mejor evolución del beneficio por acción
que la del beneficio neto es fruto de la política de adquisición y
amortización de autocartera.

Los beneficios netos participados por puesta en equivalencia,
principal partida recurrente de la cuenta de resultados, han
crecido un 85,6% hasta los 162,4 MÄ, debido principalmente a la
buena evolución de los resultados de las sociedades de la cartera
y al aumento de participación en ACS y Acerinox.

Los Resultados de la Cartera de Valores, partida no regular que
refleja las plusvalías obtenidas por Alba en la venta de sus
participadas durante el ejercicio, creció un 27,0% hasta 105,7 MÄ.
La principal aportación a esta cuenta procede de la venta de
acciones Vodafone, que ha generado una plusvalía de 63,5 MÄ.
La venta de acciones de Havas añade otros 24,5 MÄ a la cuenta
de resultados y la desinversión en Banco Urquijo y Quavitae otros
15,7 MÄ y 2,7 MÄ respectivamente.

(1) El capital social está formado por 66.800.000 acciones de 1 E de nominal cada una

Beneficios netos participados
por puesta en equivalencia 162,4 87,5
Ingresos por arrendamientos 11,5 11,4
Resultado venta de inmuebles y otros 0,0 2,5
Resultado de la cartera de valores 105,7 83,3
Resultados atípicos y provisiones 0,0 49,5

279,6 234,2

Gastos generales (11,4) (11,2)
Resultados financieros (neto) (3,1) (0,3)
Amortizaciones (4,9) (4,9)
Amortización fondo de comercio (14,9) (10,2)
Impuesto de sociedades (19,4) (25,1)

(53,7) (51,7)

Beneficio neto 225,9 182,5

Beneficio por acción (e) 3,42 2,74

31-12-04 31-12-03

Millones de euros

A L B A  E N  I N T E R N E T

La página de Alba en Internet
(www.corporacionalba.es) contiene una
completa y actualizada información sobre la
evolución de la sociedad, así como
referencia a las noticias más relevantes de
las empresas que forman parte de su
cartera, con posibilidad de acceso directo a
sus respectivas páginas web.

-10%

1%

2%

3%

3%



• Durante el ejercic io 2004 Alba ha real izado inversiones por importe de 220,6 MÄ, destacando los aumentos
de part icipac ión en ACS y  Acerinox,  sociedades en las que la invers ión ha s ido de 98,4 MÄ y 95,9 MÄ

respectivamente. • E l beneficio consolidado neto de impuestos ha sido de 225,9 MÄ , lo que supone un
inc rement o  d e l  23 ,8% s obre  e l  a ño  an te r i o r.  E l  b enef i c i o  po r  acc ión  ha  a ument ado  en  u n  24 ,8%.
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La magnit ud más representativa de una sociedad como Alba es su
valor liquidativo. Calculado según criterios internos coincidentes con
los habitualmente utilizado s por los analistas, a 31 de diciembre de
2004, el valor liquidativo de Alba se estima en 2.292,9�M _, lo que
supone 34,74 _  por acc ión, una vez deducida la  autocartera.

C A R T E R A  A  3 1- 1 2 - 2 0 0 4 V A L O R  L I Q U I D A T I V O

Valor
en libr os

% Mi llones
Sociedades cotizadas parti cip ació n de euros

Acer inox  (*)  10 ,40 197,3
ACS (*)  15,54 334,9
Carrefou r (*) 3,34 278,8
Hava s 0,63 5,5
Prosegur (*) 5,23 12,2
Spirent 0,68 6,3
Vodafone 0,07 10,9

Total valor en  Libros 845,9
Fondo de comerci o 260,0
Total valor en Bolsa (31-12- 04) 2.244,6

Plusvalía laten te 1.138,7 DISTRIBUCIÓN SECTORIAL VALOR LIQUIDATIVO
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Destaca el aumento de peso de los sectores de Construcción,  que
pasa del 28% al 40%, y del Industrial, que pasa del 7% al 14%,
como consecuencia del aumento de la inversión y de  la positiva
evolución de la cotización de las acciones de ACS y Acerinox.
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O P E R A C I O N E S  M Á S  S I G N I F I C A T I V A S

• Durante el ejercicio 2004 y a la vista de las
bue na s  p e r s pec t i v a s  de  AC S  y  Ac e r i nox ,
Corporación Financiera Alba ha aumentado la
participación en estas dos sociedades, con una
i n v e r s i ó n  d e  9 8 , 4  M Ä  y  9 5 , 9  M Ä

respectivamente.

• La participación en Acerinox se ha situado en el
10,4% del capital de la sociedad. Acerinox es uno
de los principales productores de acero inoxidable
en el mundo, sector que crece a una tasa anual
media del 6%. Obtiene los ratios de rentabilidad
más elevados de esta industria. Su presencia
industr ial en Europa, América y Sudáfr ica le
facilitan el acceso a los principales mercados del
mundo. El peso de Acerinox en el valor liquidativo
de Alba se sitúa en el 14%.

• Por otra parte, la inversión de Alba en ACS ha
aumentado hasta el 15,5% del capital. El proceso
de fusión con Dragados se ha realizado a un ritmo
superior al previsto inicialmente y con mayores
s ine rg ias .  La  evoluc ión  de  las  pr inc ipa les
magnitudes de ACS está siendo muy satisfactoria

permitiéndole mantener una sólida posición de
liderazgo en el mercado español de construcción
y servicios. La inversión realizada, junto con la
buena evolución de la cotización de sus acciones,
han elevado el peso de ACS en la cartera de Alba
hasta el  40%, s ituándose como la pr inc ipal
inversión de la compañía.

• Alba ha aumentado su inversión en Celtel
con la compra de un 1,04% adicional por 8,5
MÄ. Celtel opera licencias de telefonía móvil
GSM en Áfr ica y controla operadores en 13
países. La sociedad está preparando su salida
a bolsa y previsiblemente empezará a cotizar
en  Lond res  en  l a  p r i me r a  mi ta d  de  2005 .

•  En  d ic iem bre  de  2004  l a  s oc ieda d  GEA,
formada por Alba y otros accionistas, lanzó una
Oferta Pública de Adquisición por el 100% de
Aldeasa a 29 Ä por acción, precio que suponía
valorar la compañía en 609 MÄ .  Según está
previsto en el folleto presentado ante la CNMV, la
operación se financia en un 65% con deuda y en
un 35% restante con recursos aportados por el

+598%

+286%

• En el año 2004 la
acción de Alba se
revalorizó un 11% al
pasar de 23,2E a 25,7E

por acción.

• Corporación Financiera
Alba cotiza en el
Mercado Continuo de la
Bolsa española con un
volumen medio diario de
negociación de 1,33 ME

durante el año 2004.
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consorcio oferente, correspondiendo a Alba una
invers ión de 70 MÄ .  Con posterior idad a la
aprobación de la oferta, se han presentados dos
o f er t as  c om pet i do ra s .En  e l  m oment o  de
prepararse esta información está pendiente de
aprobación la última de ellas.

• A principios de 2005 Carrefour, por iniciativa de
sus accionistas de referencia, entre los que se
encuentra Alba, ha procedido a remodelar su
estructura de gestión y su equipo directivo. La
compañía  pasará  a estar gestionada por un
Directorio integrado por los principales ejecutivos
del  Grupo y por un Comi té de Seguimiento
compuesto por representantes de los principales
a c c ion i s ta s  de  l a  com pa ñ ía  y  c ons e je r os
independientes.

Se ha perseguido con estos cambios rejuvenecer
el equipo de la compañía, dando paso al máximo
nivel de gestión a ejecutivos internos con probado
éxito en sus anteriores labores desarrolladas
dentro del grupo. Se consigue además una gestión
más colegiada que se adapta mejor a una empresa
del tamaño  y las complejidades de Carrefour.

Las prioridades del nuevo equipo gestor serán
continuar ganando competitividad en precio y
cuota de mercado en los  hipermercados de
F ranc ia ,  as í  como  l lev ar  a  ca bo e l  p l an  de
desinversiones en actividades no rentables o no
estratégicas comunicado en septiembre de 2004.

 • En cuanto a las principales desinversiones del
ejercicio, cabe destacar que el proceso de venta
de la participación en Vodafone - que comenzó en
2003 con la oferta a los accionistas de Alba de la
posibilidad de comprar un 0,11% de esa sociedad
a un precio un 15% inferior a su cotización - ha
continuado durante el ejercicio 2004.  En este año
se ha vendido un 0,06% adicional por 77,9 MÄ

con una plusvalía de 63,5 MÄ , si tuándose la
participación en el 0,07%.

También se ha reducido la participación en Havas,
la agencia de publicidad francesa en la que Alba
participa desde el canje de su participación en
Media Planning. La participación en Havas ha
pasado del 4,24% a principios del ejercicio al
0,63% en diciembre, en parte por la venta de 10,5
millones de acciones y en parte por la dilución
producida al no acudir a la ampliación de capital
de 406 MÄ llevada a cabo por Havas. El importe
de esta desinversión ha sido de 43,6 MÄ con una
plusvalía de 24,5 MÄ.

Alba ha vendido la última participación del 10%
que mantenía en Banco Urquijo a KBL, propietario
del 90% restante, por 39,4 MÄ ,  así como la
participación del 21,53% en Quavitae, sociedad
dedicada a la gestión de residencias para la tercera
edad, por 8,2 MÄ . Las plusvalías obtenidas en
estas dos desinversiones ha sido de 15,7 MÄ y
2,7 MÄ, respectivamente.

B A L A N C E S  C O N S O L I D A D O S

SEGUNDO SEMESTRE 2004

R E S U L T A D O S  C O N S O L I D A D O S
(Datos 2004 provisionales)

(Datos 2004 provisionales)

El beneficio neto obtenido por Alba en el último ejercicio ha sido
de 225,9 MÄ, superior al del año anterior en un 23,8%. El
beneficio neto por acción ascendió a 3,42Ä , un 24,8% más que
en el año anterior. La mejor evolución del beneficio por acción
que la del beneficio neto es fruto de la política de adquisición y
amortización de autocartera.

Los beneficios netos participados por puesta en equivalencia,
principal partida recurrente de la cuenta de resultados, han
crecido un 85,6% hasta los 162,4 MÄ, debido principalmente a la
buena evolución de los resultados de las sociedades de la cartera
y al aumento de participación en ACS y Acerinox.

Los Resultados de la Cartera de Valores, partida no regular que
refleja las plusvalías obtenidas por Alba en la venta de sus
participadas durante el ejercicio, creció un 27,0% hasta 105,7 MÄ.
La principal aportación a esta cuenta procede de la venta de
acciones Vodafone, que ha generado una plusvalía de 63,5 MÄ.
La venta de acciones de Havas añade otros 24,5 MÄ a la cuenta
de resultados y la desinversión en Banco Urquijo y Quavitae otros
15,7 MÄ y 2,7 MÄ respectivamente.

(1) El capital social está formado por 66.800.000 acciones de 1 E de nominal cada una

Beneficios netos participados
por puesta en equivalencia 162,4 87,5
Ingresos por arrendamientos 11,5 11,4
Resultado venta de inmuebles y otros 0,0 2,5
Resultado de la cartera de valores 105,7 83,3
Resultados atípicos y provisiones 0,0 49,5

279,6 234,2

Gastos generales (11,4) (11,2)
Resultados financieros (neto) (3,1) (0,3)
Amortizaciones (4,9) (4,9)
Amortización fondo de comercio (14,9) (10,2)
Impuesto de sociedades (19,4) (25,1)

(53,7) (51,7)

Beneficio neto 225,9 182,5

Beneficio por acción (e) 3,42 2,74

31-12-04 31-12-03

Millones de euros

A L B A  E N  I N T E R N E T

La página de Alba en Internet
(www.corporacionalba.es) contiene una
completa y actualizada información sobre la
evolución de la sociedad, así como
referencia a las noticias más relevantes de
las empresas que forman parte de su
cartera, con posibilidad de acceso directo a
sus respectivas páginas web.
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• Durante el ejercic io 2004 Alba ha realizado inversiones por importe de 220,6 MÄ, destacando los aumentos
de part icipac ión en ACS y  Acerinox,  sociedades en las que la invers ión ha s ido de 98,4 MÄ y 95,9 MÄ

respectivamente. • E l beneficio consolidado neto de impuestos ha sido de 225,9 MÄ, lo que supone un
inc rement o  d e l  23 ,8% s obre  e l  a ño  an te r i o r.  E l  b enef i c io  po r  acc ión  ha  a ument ado  en  u n  24 ,8%.
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La magnitud más represent ativa de una sociedad como Alba es su
valor liquidativo. Calculado según criterios internos coincidentes con
los habitualmente utilizado s por los analist as, a 31 de diciembre de
2004, el valor liquidativo de Alba se estima en 2.292,9�M _, lo que
supone 34,74 _ por acc ión, una vez deducida la  autocartera.

C A R T E R A  A  3 1- 1 2 - 2 0 0 4 V A L O R  L I Q U I D A T I V O

Valor
en libr os

% Mi llones
Sociedades cotizadas parti cip ació n de euros

Acer inox  (*)  10 ,40 197,3
ACS (*)  15,54 334,9
Carrefou r (*) 3,34 278,8
Hava s 0,63 5,5
Prosegur (*) 5,23 12,2
Spirent 0,68 6,3
Vodafon e 0,07 10,9

Total valor en  Libros 845,9
Fondo de comercio 260,0
Total valor en Bolsa (31-12- 04) 2.244,6

Plusvalía laten te 1.138,7 DISTRIBUCIÓN SECTORIAL VALOR LIQUIDATIVO
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Destaca el aumento de peso de los sectores de Construcción,  que
pasa del 28% al 40%, y del Industrial, que pasa del 7% al 14%,
como consecuencia del aumento de la inversión y de  la positiva
evolución de la cotización de las acciones de ACS y Acerinox.

E V O L U C I Ó N  E N  B O L S A
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O P E R A C I O N E S  M Á S  S I G N I F I C A T I V A S

• Durante el ejercicio 2004 y a la vista de las
bue na s  p e r s pec t i v a s  de  AC S  y  A c e r i nox ,
Corporación Financiera Alba ha aumentado la
participa ción  en est as dos sociedades,  con una
i n v e r s i ó n  d e  9 8 , 4  M Ä  y  9 5 , 9  M Ä

respectivamente.

• La participación en Acerinox se ha situado en el
10,4% del capital de la sociedad. Acerinox es uno
de los principales productores de acero inoxidable
en el  mundo,  sect or que crece a una tasa anual
media del 6%. Obtiene los ratios  de rentabilidad
más elevados de esta industria. Su presencia
industr ial en Europa, América y Sudáfr ica le
facilitan el acceso a los principales mercados del
mundo. El peso de Acerinox en el valor liquidativo
de Alba se sitúa en el 14%.

• Por otra parte, la inversión de Al ba en ACS  ha
aumentado hasta el 15,5% del capital. El proceso
de fusión con Dragados se ha realizado a un ritmo
supe rior al previsto ini cialmente y con ma yores
s ine rg ias .  La  evoluc ión  de  l as  p r inc ipa les
magnitudes de ACS está siendo muy satisfactoria

permitiéndole mantener  una sól ida pos ición de
liderazgo en el mercado español de construcción
y se rvicios. La inversión realizada, junto con la
buena evolución de la cotización de sus acciones,
han elevado el peso de ACS en la cartera de Alba
hasta el  40%, s ituándose como la pr inc ipal
inversión de la compañía.

• Alba ha aumentado su inversión en Celtel
con la compra de un 1,04% adicional por 8,5
MÄ. Celtel opera licencias de telefonía móvil
GSM en Áfr ica y controla operadores en 13
países. La sociedad está preparando su salida
a bolsa y previsiblemente empezará a cotizar
en  Lond res  en  l a  p r i me r a  mi ta d  de  2005 .

•  En  d ic iem bre  de  2004  l a  s oc ieda d  GEA,
formada por Alba y otros acci onistas, la nzó una
Oferta Públ ica de Adquisición por el 100% de
Aldeasa a 29 Ä  por acción, precio que suponía
valorar la compañía en 609 M Ä .  Según está
previsto en el folleto presentado ante la CNMV, la
operación se financia en un 65% con deuda y en
un 35%  restante con  recursos aportados por el

+598%

+286%
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consorcio oferente, correspondiendo a Alba una
invers ión de 70 M Ä .  Con posterior idad a la
aprobación de la oferta, se han presentados dos
o f er t as  c om pet i do ra s .En  e l  m oment o  de
prepararse esta información está pendiente de
aprobación la última de ellas.

• A principios de 2005 Carrefour, por iniciativa de
sus accionistas de referencia, entre los que se
encuentra Alba, ha procedido a remodelar su
estructura de gestión y su equipo directivo. La
compañía  pasará  a estar gestionada por un
Directorio integrado por los principales ejecutivos
del  Grupo y por un Comi té de Seguimiento
compuesto por representantes de los principales
a c c ion i s ta s  de  l a  com pa ñ ía  y  c ons e je r os
independientes.

Se ha perseguido con estos cambios rejuvenecer
el equipo de la compañía, dando paso al máximo
nivel de gestión a ejecutivos internos con probado
éxito en sus anteriores labores desarrolladas
dentro del grupo. Se consigue además una gestión
más colegiada que se adapta mejor a una empresa
del tamaño  y las complejidades de Carrefour.

Las prioridades del nuevo equipo gestor serán
continuar ganando competitividad en precio y
cuota de mercado en los  hipermercados de
F ranc ia ,  as í  como  l lev ar  a  ca bo e l  p l an  de
desinversiones en actividades no rentables o no
estratégicas comunicado en septiembre de 2004.

 • En cuanto a las principales desinversiones del
ejercicio, cabe destacar que el proceso de venta
de la participación en Vodafone - que comenzó en
2003 con la oferta a los accionistas de Alba de la
posibilidad de comprar un 0,11% de esa sociedad
a un precio un 15% inferior a su cotización - ha
continuado durante el ejercicio 2004.  En este año
se ha vendido un 0,06% adicional por 77,9 MÄ

con una plusvalía de 63,5 MÄ, si tuándose la
participación en el 0,07%.

También se ha reducido la participación en Havas,
la agencia de publicidad francesa en la que Alba
participa desde el canje de su participación en
Media Planning. La participación en Havas ha
pasado del 4,24% a principios del ejercicio al
0,63% en diciembre, en parte por la venta de 10,5
millones de acciones y en parte por la dilución
producida al no acudir a la ampliación de capital
de 406 MÄ llevada a cabo por Havas. El importe
de esta desinversión ha sido de 43,6 MÄ con una
plusvalía de 24,5 MÄ.

Alba ha vendido la última participación del 10%
que mantenía en Banco Urquijo a KBL, propietario
del  90% restante, por 39,4 MÄ ,  así como la
participación del 21,53% en Quavitae, sociedad
dedicada a la gestión de residencias para la tercera
edad, por 8,2 MÄ . Las plusvalías obtenidas en
estas dos desinversiones ha sido de 15,7 MÄ y
2,7 MÄ, respectivamente.

B A L A N C E S  C O N S O L I D A D O S

SEGUNDO SEMESTRE 2004

R E S U L T A D O S  C O N S O L I D A D O S
(Datos 2004 provisionales)

(Datos 2004 provisionales)

El beneficio neto obtenido por Alba en el último ejercicio ha sido
de 225,9 MÄ, superior al del año anterior en un 23,8%. El
beneficio neto por acción ascendió a 3,42Ä , un 24,8% más que
en el año anterior. La mejor evolución del beneficio por acción
que la del beneficio neto es fruto de la política de adquisición y
amortización de autocartera.

Los beneficios netos participados por puesta en equivalencia,
principal partida recurrente de la cuenta de resultados, han
crecido un 85,6% hasta los 162,4 MÄ, debido principalmente a la
buena evolución de los resultados de las sociedades de la cartera
y al aumento de participación en ACS y Acerinox.

Los Resultados de la Cartera de Valores, partida no regular que
refleja las plusvalías obtenidas por Alba en la venta de sus
participadas durante el ejercicio, creció un 27,0% hasta 105,7 MÄ.
La principal aportación a esta cuenta procede de la venta de
acciones Vodafone, que ha generado una plusvalía de 63,5 MÄ.
La venta de acciones de Havas añade otros 24,5 MÄ a la cuenta
de resultados y la desinversión en Banco Urquijo y Quavitae otros
15,7 MÄ y 2,7 MÄ respectivamente.

(1) El capital social está formado por 66.800.000 acciones de 1 E de nominal cada una

Beneficios netos participados
por puesta en equivalencia 162,4 87,5
Ingresos por arrendamientos 11,5 11,4
Resultado venta de inmuebles y otros 0,0 2,5
Resultado de la cartera de valores 105,7 83,3
Resultados atípicos y provisiones 0,0 49,5

279,6 234,2

Gastos generales (11,4) (11,2)
Resultados financieros (neto) (3,1) (0,3)
Amortizaciones (4,9) (4,9)
Amortización fondo de comercio (14,9) (10,2)
Impuesto de sociedades (19,4) (25,1)

(53,7) (51,7)

Beneficio neto 225,9 182,5

Beneficio por acción (e) 3,42 2,74

31-12-04 31-12-03

Millones de euros

A L B A  E N  I N T E R N E T

La página de Alba en Internet
(www.corporacionalba.es) contiene una
completa y actualizada información sobre la
evolución de la sociedad, así como
referencia a las noticias más relevantes de
las empresas que forman parte de su
cartera, con posibilidad de acceso directo a
sus respectivas páginas web.
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• Durante el ejercic io 2004 Alba ha realizado inve rsiones por importe de 220,6 MÄ,  destacando los aumentos
de part icipac ión en ACS y  Acerinox,  sociedades en las que la invers ión ha s ido de 98,4 M Ä y 95,9 MÄ

respectivamente. • E l beneficio consolidado neto de impuestos ha sido de 225,9 MÄ , lo que supone un
inc rement o  d e l  23 ,8% s obre  e l  a ño  an te r i o r.  E l  b enef i c i o  po r  acc ión  ha  a ument ado  en  u n  24 ,8%.
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CORPORACIÓN FINANCIERA ALBA, S.A.
Caste l ló,  77.  5ª  planta • 28006 Madr id
Te l. 91 436 37 10  • Fax 91 575 67 37
e-mai l :  a lba@corporac ionalba.es

La magnit ud más representativ a de una sociedad como Alba es su
valor liquidativo. Calculado según criterios internos coincidentes con
los habitualmente utilizado s por los analistas, a 31 de diciembre de
2004, el valor liquidativo de Alba se estima en 2.292,9�M _ , lo que
supone 34,74 _  por acc ión, una vez deducida la  autocartera.

C A R T E R A  A  3 1- 1 2 - 2 0 0 4 V A L O R  L I Q U I D A T I V O

Valor
en libr os

% Mi llones
Sociedades cotizadas parti cip ació n de eu ros

Acer inox  (*)  10 ,40 197,3
ACS (*)  15,54 334,9
Carrefour (*) 3,34 278,8
Havas 0,63 5,5
Prosegur (*) 5,23 12,2
Spirent 0,68 6,3
Vodafone 0,07 10,9

Total valor en  Libros 845,9
Fondo de comerci o 260,0
Total valor en Bolsa (31-12- 04) 2.244,6

Plusvalía laten te 1.138,7 DISTRIBUCIÓN SECTORIAL VALOR LIQUIDATIVO

Otros

Inmobiliari o

Serv. Segurida d

Indust rial

Serv. Financieros

Construcción

Media

Telecomunica ciones

Dist ribución

(Deuda Neta)/Tesorería Neta -11%

2%

1%

1%

Destaca el aumento de peso de los sectores de Construcción,  que
pasa del 28% al 40%, y del Industrial, que pasa del 7% al 14%,
como consecuencia del aumento de la inversión y de  la positiva
evolución de la cotización de las acciones de ACS y Acerinox.

E V O L U C I Ó N  E N  B O L S A
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O P E R A C I O N E S  M Á S  S I G N I F I C A T I V A S

• Durante el ejercicio 2004 y a la vista de las
bue na s  p e r s pec t i v a s  de  AC S  y  A c e r i nox ,
Corporación Financiera Alba ha aumentado la
participa ción  en est as dos sociedades,  con una
i n v e r s i ó n  d e  9 8 , 4  M Ä  y  9 5 , 9  M Ä

respectivamente.

• La participación en Acerinox se ha situado en el
10,4% del capital de la sociedad. Acerinox es uno
de los principales productores de acero inoxidable
en el  mundo,  sect or que crece a una tasa anual
media del 6%. Obtiene los ratios  de rentabilidad
más elevados de esta industria. Su presencia
industr ial en Europa, América y Sudáfr ica le
facilitan el acceso a los principales mercados del
mundo. El peso de Acerinox en el valor liquidativo
de Alba se sitúa en el 14%.

• Por otra parte, la inversión de Al ba en ACS  ha
aumentado hasta el 15,5% del capital. El proceso
de fusión con Dragados se ha realizado a un ritmo
supe rior al previsto ini cialmente y con ma yores
s ine rg ias .  La  evoluc ión  de  l as  p r inc ipa les
magnitudes de ACS está siendo muy satisfactoria

permitiéndole mantener  una sól ida pos ición de
liderazgo en el mercado español de construcción
y se rvicios. La inversión realizada, junto con la
buena evolución de la cotización de sus acciones,
han elevado el peso de ACS en la cartera de Alba
hasta el  40%, s ituándose como la pr inc ipal
inversión de la compañía.

• Alba ha aumentado su inversión en Celtel
con la compra de un 1,04% adicional por 8,5
MÄ. Celtel opera licencias de telefonía móvil
GSM en Áfr ica y controla operadores en 13
países. La sociedad está preparando su salida
a bolsa y previsiblemente empezará a cotizar
en  Lond res  en  l a  p r i me r a  mi ta d  de  2005 .

•  En  d ic iem bre  de  2004  l a  s oc ieda d  GEA,
formada por Alba y otros acci onistas, la nzó una
Oferta Públ ica de Adquisición por el 100% de
Aldeasa a 29 Ä  por acción, precio que suponía
valorar la compañía en 609 MÄ .  Según está
previsto en el folleto presentado ante la CNMV, la
operación se financia en un 65% con deuda y en
un 35%  restante con  recursos aportados por el
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consorci o oferent e, correspondiendo  a Alba una
invers ión de 70 M Ä .  Con posterior idad a la
aproba ción de la ofert a, se han presen tados dos
o f er t as  c om pet i do ra s .En  e l  m oment o  de
prepararse esta información está pen diente de
aprobación la última de ellas.

• A principios de 2005 Carrefour, por iniciativa de
sus ac cionistas de  referencia, entre los que se
encuentra Alba, ha procedido a remodelar su
estructura de gest ión y su equipo di rectivo. La
compañía  pasará  a  estar gestionada por un
Directorio integrado por los principales ejecutivos
del  Grupo y por un Comi té de Seguimiento
compuesto por representantes de los principales
a c c ion i s ta s  d e  l a  c om pa ñ ía  y  c ons e je r os
independientes.

Se ha perseguido con estos cambios rejuvenecer
el equipo de la compañía, dando paso al máximo
nivel de gestión a ejecutivos internos con probado
éxito en sus anteriores labores desarrolladas
dentro del grupo. Se consigue además una gestión
más colegiada que se adapta mejor a una empresa
del tamaño  y las complejidades de Carrefour.

Las prioridades del nuevo equipo gestor serán
continuar ganando competitividad en precio y
cuota de mercado en los  hipermercados de
F ranc ia ,  a s í  como  l lev ar  a  ca bo e l  p l an  de
desinversiones  en actividades no rentables o no
estratégicas comunicado en septiembre de 2004.

 • En cuanto a las principales  desinversiones del
ejercicio, cabe destacar que el proceso de venta
de la participación en Vodafone - que comenzó en
2003 con la oferta a los accionistas de Alba de la
posibilidad de comprar un 0,11% de esa sociedad
a un  precio un 15% inferior a su cotización - ha
continuado durante el ejercicio 2004.  En este año
se ha vend ido un 0,06% adicional  por 77,9 MÄ

con una plusvalía de 63,5 MÄ, si tuándose la
participación en el 0,07%.

También se ha reducido la participación en Havas,
la agenc ia de publicidad francesa en la que Alba
participa desde el canje de su participación en
Media Planning. La participación en Havas ha
pasado del 4,24% a principios del ejercicio al
0,63% en diciembre, en parte por la venta de 10,5
millones de ac ciones y en parte por la di lución
produci da al no acudi r a la ampliación de capi tal
de 406 MÄ llevada a cabo por Havas. El impo rte
de esta desinversión ha sido de 43,6 MÄ con una
plusvalía de 24,5 MÄ.

Alba ha vendido la última participaci ón del 10%
que mantenía en Banco Urquijo a KBL, propietario
del  90% restante, por 39,4 M Ä ,  así como la
participaci ón del  21,53%  en Quavit ae, soci edad
dedicada a la gestión de residencias para la tercera
edad, por 8,2 MÄ. Las plusvalías obtenidas en
estas dos desinve rsiones ha sido de 15,7 MÄ  y
2,7 MÄ, respectivamente.

B A L A N C E S  C O N S O L I D A D O S
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R E S U L T A D O S  C O N S O L I D A D O S
(Datos 2004 provisionales)

(Datos 2004 provisionales)

CORPORACIÓN FINANCIERA ALBA, S.A.
Caste l ló,  77.  5ª  planta • 280 06 Madr id
Tel. 91 436 37 10 • Fax 91 575 67 37
e-mai l :  a lba@corporac ionalba.es

El beneficio neto obtenido por Alba en el último ejercicio ha sido
de 225,9 MÄ, superior al del año anterior en un 23,8%. El
beneficio neto por acción ascendió a 3,42Ä , un 24,8% más que
en el año anterior. La mejor evolución del beneficio por acción
que la del beneficio neto es fruto de la política de adquisición y
amortización de autocartera.

Los beneficios netos participados por puesta en equivalencia,
principal partida recurrente de la cuenta de resultados, han
crecido un 85,6% hasta los 162,4 MÄ, debido principalmente a la
buena evolución de los resultados de las sociedades de la cartera
y al aumento de participación en ACS y Acerinox.

Los Resultados de la Cartera de Valores, partida no regular que
refleja las plusvalías obtenidas por Alba en la venta de sus
participadas durante el ejercicio, creció un 27,0% hasta 105,7 MÄ.
La principal aportación a esta cuenta procede de la venta de
acciones Vodafone, que ha generado una plusvalía de 63,5 MÄ.
La venta de acciones de Havas añade otros 24,5 MÄ a la cuenta
de resultados y la desinversión en Banco Urquijo y Quavitae otros
15,7 MÄ y 2,7 MÄ respectivamente.

(1) El capital social está formado por 66.800.000 acciones de 1 E de nominal cada una

Beneficios netos participados
por puesta en equivalencia 162,4 87,5
Ingresos por arrendamientos 11,5 11,4
Resultado venta de inmuebles y otros 0,0 2,5
Resultado de la cartera de valores 105,7 83,3
Resultados atípicos y provisiones 0,0 49,5

279,6 234,2

Gastos generales (11,4) (11,2)
Resultados financieros (neto) (3,1) (0,3)
Amortizaciones (4,9) (4,9)
Amortización fondo de comercio (14,9) (10,2)
Impuesto de sociedades (19,4) (25,1)

(53,7) (51,7)

Beneficio neto 225,9 182,5

Beneficio por acción (e) 3,42 2,74

31-12-04 31-12-03

Millones de euros

Activo

Inmuebles 146,7 148,9
Otro inmovilizado fijo 5,6 5,9

Inmovilizado material neto 152,3 154,8

Cartera de valores cotizados 845,9 660,5
Cartera de valores no cotizados 36,7 59,9
Otro inmovilizado financiero 1,7 1,8

Inmovilizado financiero 884,3 722,2

Fondo de comercio 260,0 179,2
Deudores 27,9 48,0
Acciones propias en cartera 18,0 21,1
Tesorería neta e inversiones
financieras temporales 3,1 3,5

Total activo 1.345,6 1.128,8

31-12-04 31-12-03

Millones de euros

Capital social (1) 66,8 67,5
Reservas 791,8 631,4
Beneficios del ejercicio 225,9 182,5

Recursos propios 1.084,5 881,4

Accionistas minoritarios 0,0 0,7
Provisiones 22,4 23,7
Acreedores a largo plazo 2,1 2,0
Deuda bancaria 231,0 218,2
Acreedores a corto plazo 5,6 2,8

Total pasivo 1.345,6 1.128,8

Pasivo

31-12-04 31-12-03

Millones de euros

A L B A  E N  I N T E R N E T

La página de Alba en Internet
(www.corporacionalba.es) contiene una
completa y actualizada información sobre la
evolución de la sociedad, así como
referencia a las noticias más relevantes de
las empresas que forman parte de su
cartera, con posibilidad de acceso directo a
sus respectivas páginas web.
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