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B A L A N C E S  C O N S O L I D A D O S (1)

• El NAV total se situó en 3.613,6 MÄ a 31 de diciembre de 2008, equivalente a 58,64 Ä por acción. La cotización de la acción de Alba a esa misma

fecha de 27,25 Ä supone un descuento del 53,5% respecto al NAV por acción.

• El beneficio consolidado neto de impuestos ha sido de 361,4 MÄ en 2008, un 31,2% inferior al resultado del año anterior como consecuencia de

unos menores resultados por venta de activos y de ciertos ajustes de valoración en otros activos.

• El resultado procedente de las sociedades asociadas se ha incrementado un 1% hasta  427,4 MÄ.

• El dividendo anual de Alba se ha incrementado de 0,12 Ä a 0,75 Ä por acción.

C A R T E R A  A  3 1 - 1 2 - 2 0 0 8

DISTRIBUCIÓN SECTORIAL DEL VALOR NETO
DE LOS ACTIVOS (NAV)

(1) Desglose calculado según aportación estimada al beneficio

neto de ACS para 2008.
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En el 71% que representa el sector Construcción se recoge

la inversión en ACS. Dada la amplia diversificación de esta

compañía, para un análisis más completo de la distribución

sectorial de la cartera de Alba, debería subdividirse este por-

centaje entre los siguientes sectores(1):

DIC 2007

-9%
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Sociedades cotizadas % participación Millones Ä

Acerinox   23,8 767,1

ACS 24,5 1.447,4

Antevenio 20,5 2,9

Clínica Baviera 16,4 31,8

Prosegur 10 ,0 145,5

Total valor en Libros 2.394,7

Total valor en Bolsa (31-12-08) 3.405,0

Plusvalía latente 1.010,3

VALOR NETO DE LOS ACTIVOS

La magnitud más representativa de una sociedad como Alba es

su valor neto de los activos (NAV). Calculado según 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 2008, se estima en 3.614� MÄ,

lo que supone 58,64 Ä por acción una vez deducida la autocartera.

Millones Ä

Valores cotizados 3.405,0

Valores no cotizados e inmuebles 321,6

Otros activos y deudas a corto y largo plazo (113,0)

Valor neto de los activos (NAV) 3.613,6

Millones de acciones (deducida autocartera)                   61,62

NAV/acción 58,64 Ä

Durante el cuarto trimestre de 2008 Deyá Capital,

entidad de capital desarrollo propiedad de Alba, ha

transmitido un 7,2% de la participación en OCIBAR a

Deyá Capital II y Deyá Capital III, entidades coinversoras

de Deyá Capital y participadas por clientes de Banca

Patrimonial y Banca Privada de Banca March, por 2,5

MÄ, al igual que se hizo con la participación en Ros

Roca en el trimestre anterior, de forma que la

participación de las tres entidades de inversión en

estas participadas es proporcional a los fondos

comprometidos por cada una de ellas.

Durante el ejercicio 2008, Alba ha realizado

inversiones por importe de 73,9 MÄ, entre las que

destacan las realizadas a través de Deyá Capital en

Ros Roca (47,1 MÄ) y OCIBAR (7,4 MÄ), la compra

de autocartera (15,7 MÄ) y el incremento de

participación en Acerinox (2,0 MÄ) y en Clínica Baviera

(1,7 MÄ). Las desinversiones han alcanzado 166,1

MÄ en el periodo, destacando la venta del 26,1%

en Isofotón (150,0 MÄ) y del 74,7% en IslaLink (15,8

MÄ). Los importes de inversiones y desiversiones

excluyen el traspaso de la parte proporcional de las

participaciones en Ros Roca (16,5 MÄ) y OCIBAR

(2,5 MÄ) de Deyá Capital a Deyá Capital II y III, según

lo comentado con anterioridad.

 El 17 de diciembre, el Consejo de Administración de

Alba acordó abonar un segundo dividendo a cuenta del

ejercicio de 2008 por importe de 0,315 Ä por acción,

efectuando el pago a los accionistas el pasado 29 de

diciembre. En línea con este dividendo a cuenta, el

Consejo de Administración propondrá a la Junta de

Accionistas del próximo año la adopción de un acuerdo

para distribuir beneficios con cargo al ejercicio 2008 por

importe total de 0,75 Ä por acción. Este incremento en

el dividendo anual aproxima la política de distribución de

beneficios de Corporación Financiera Alba a la seguida

por compañías internacionales de similar naturaleza.

Durante el ejercicio se han amortizado 1.710.000

acciones propias, equivalentes al 2,67% del capital

social a comienzos del ejercicio. A 31 de diciembre

de 2008, Alba contaba con 768.577 acciones propias

en autocartera, representativas del 1,23% del capital

social actual.

El Beneficio neto consolidado de Alba de 2008 ha sido de 361,4 MÄ, frente a los 523,3 MÄ del

ejercicio anterior, lo que supone una disminución del 31,2% debido principalmente a los

menores resultados por venta de activos y a ajustes en la valoración de ciertos activos. El

beneficio por acción alcanza 5,83 Ä, con una disminución del 29,4%.

Los ingresos por Participación en beneficios de sociedades asociadas han aumentado de

423,3 MÄ a 427,4 MÄ debido al incremento de los resultados de ACS y de Prosegur y al

aumento de participación en la primera de estas sociedades como consecuencia de las

amortizaciones de autocartera realizadas en la misma. Esta partida recoge la principal fuente de

resultados recurrentes de Alba en el largo plazo.

El Resultado de activos recoge una pérdida de 32,9 MÄ, frente a los 72,1 MÄ de beneficio del

ejercicio anterior, principalmente por un cargo de 27,9 MÄ por la reducción de valor de Clínica

Baviera frente a su valor contable. En el mismo periodo del ejercicio 2007 se incluían beneficios

por venta de inversiones financieras e inmuebles de 48,5 MÄ y 23,6 MÄ respectivamente.

El descenso del valor razonable de las inversiones inmobiliarias a 31 de diciembre, según

tasación de C.B. Richard Ellis, S. A., especialista en tasaciones de este tipo de inversiones,

supone un cargo en la Cuenta de Resultados del ejercicio de 26,4 MÄ.

Los ingresos por arrendamientos de inmuebles se han incrementado un 7,8% respecto al

ejercicio anterior, hasta 16,6 MÄ. Los gastos directos de la actividad inmobiliaria se han reducido

un 9,3% en 2008, situándose en 2,9 MÄ. El nivel de ocupación de los inmuebles se situó en el

96,1% a finales del ejercicio.

Otros elementos destacados en la Cuenta de Resultados son la recuperación de 10,2 MÄ de

Provisiones que habían excedido el riesgo final y la devolución del Impuesto sobre sociedades

de años anteriores por importe de 3,3 MÄ, compensada en gran parte por el gasto devengado

en el período por este concepto.

En el Balance de Situación destaca la venta de la participación en IslaLink que se consolidaba

por integración global. Dicha venta explica las variaciones en las partidas de Inmovilizado

material y Gastos e Ingresos a distribuir en varios ejercicios, entre otras.

(1) Ejercicio 2008 no auditado.
(2) El capital social al 31/12/08 está formado por 62.390.000 acciones de 1 Ä de valor nominal.

Sociedades no cotizadas % participación Millones Ä

Ocibar (1) 21,7 7,4

Ros Roca (1) 16,8 47,7

Otros 0,5

Total valor en libros 55,6

Inmuebles 266,0

Nota (1): A través de Deyá Capital S.C.R.

El NAV por acción ha tenido una evolución negativa del 18,2% en el

ejercicio, comparando muy favorablemente con el comportamiento del

IBEX 35, que ha sufrido un descenso del 39,4% en el mismo periodo.

• Corporación Financiera

Alba cotiza en el Mercado

Continuo de la Bolsa

española con un volumen

medio diario de

negociación de 4,66 MÄ

durante 2008

• En 2008 la cotización de

la acción de Alba ha

descendido un 41,1% al

pasar de 46,29 Ä a 27,25Ä

+640%
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• The total NAV at 31 December 2008 was 3,613.6 MÄ, equivalent to Ä58.64 per share. The Alba stock quote on that same date stood at Ä27.25,

reflecting a 53.5% discount compared with the NAV per share.

• The consolidated profit after tax was 361.4 MÄ in 2008, down 31.2% on the previous year due to lower income from the sale of assets and certain

adjustments to the value of other assets.

• Income from affiliated companies rose 1%, to 427.4 MÄ.

• Alba’s annual dividend increased from Ä0.12 to Ä0.75 per share.

P O R T F O L I O  AT  3 1 - 1 2 - 2 0 0 8

BREAKDOWN OF NET ASSET VALUE BY SECTOR

(1) Dreakdown reflects each sector’s contribution to the estimated

net profit 2008 of ACS.
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-3%

The 71% represented by the Construction sector reflects the

investment in ACS. Given ACS’s broad diversification, in order

to provide a clearer picture of the distribution of Alba’s portfo-

lio by sector, this 71% has been broken down between the

following sectors Breakdown reflects each sector’s contribu-

tion to the estimated net profit 2008 of ACS.:

DEC 2007

-9%

The NAV per share fell by 18.2% during the financial year, comparing

very favourably with the behaviour of the IBEX 35, which experienced

a drop of 39.4% in the same period.
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SECOND HALF 2008

M O S T  S I G N I F I C A N T  T R A N S A C T I O N S

S T O C K  M A R K E T  P E R F O R M A N C E

During the fourth quarter of 2008, Deyá Capital, the

development capital subsidiary of Alba, sold 7.2% of its

stake in OCIBAR to Deyá Capital II and Deyá Capital III,

entities in which Banca March Wealth Management and

Private Banking clients have interests, for 2.5 MÄ, as it

had done with its stake in Ros Roca the previous quarter.

The three investment entities’ interest in those companies

is now proportional to the funds committed in each one.

During the 2008 financial year, Alba carried out 73.9

MÄ�-w orth of investments, including investments

through Deyá Capital in Ros Roca (47.1 MÄ) and

OCIBAR (7.4 MÄ), the purchase of treasury stock (15.7

MÄ), and the increased stakes in Acerinox (2.0 MÄ)

and Clínica Baviera (1.7 MÄ). Disinvestments for the

period totalled 166.1 MÄ, with key operations including

the sale of its 26.1% holding in Isofotón (150.0 MÄ)

and its 74.7% stake in IslaLink (15.8 MÄ). The

investment and disinvestment figures do not include

the transfer of the proportional part of the interests

in Ros Roca (16.5 MÄ) and OCIBAR (2.5 MÄ) from

Deyá Capital to Deyá Capital II and III, as mentioned

above.

On 17 December, Alba’s Board of Directors agreed to

distribute a second interim dividend of Ä0.315 per share

for 2008, which it paid to shareholders on 29 December.

In line with this interim dividend, the Board of Directors

will propose to next year’s Shareholders’ Meeting the

adoption of an agreement to distribute profits from the

2008 financial year at the rate of Ä0.75 per share. This

increase in the annual dividend brings Corporación

Financiera Alba’s profit distribution policy closer to that

followed by international companies of a similar nature.

In the course of the year, 1,710,000 own shares were

redeemed, equivalent to 2.67% of the registered capital

at the start of the year. At 31 December 2008, Alba had

768,577 own shares in treasury stock, representing

1.23% of the current registered capital.

• In 2008 Corporación

Financiera Alba was listed

on the Spanish Stock

Exchanges with an

average daily trading

volume of 4.66 MÄ.

• During 2008 the value

of Alba shares descended

by 41.1%, from Ä46.29

to Ä27.25 per share.

+640%

SECOND HALF 2008

C O N S O L I D A T E D  R E S U L T S

C O N S O L I D A T E D  B A L A N C E  S H E E T S (1)

Alba’s consolidated net profit for 2008 was 361.4 MÄ, compared with 523.3 MÄ the previous

year; this 31.2% reduction was mainly due to lower income from the sale of assets and

adjustments in the value of certain assets. Earnings per share stood at Ä5.83, showing a

decrease of 29.4%.

Net profits from affiliates increased from 423.2 MÄ to 427.4 MÄ due to the rise in the income

generated by ACS and Prosegur and the increase in the stake in ACS as a result of the

retirement of its treasury stock. This item contains the main source of recurrent income for Alba

in the long term.

Income from assets recorded a loss of 32.9 MÄ, compared with the 72.1 MÄ profit the

previous year, mainly due to a burden of 27.9 MÄ from the reduction in value of Clínica Baviera

compared with its book value. The same period of the 2007 financial year included profits from

the sale of financial investments and properties, for 48.5 MÄ and 23.6 MÄ respectively.

The fall in the fair value of real estate investments at 31 December, valued by C.B. Richard Ellis,

S.A., specialists in appraising this kind of investment, produced a liability of 26.4 MÄ on the

income statement for the year.

Revenue from the rental of buildings rose 7.8% against the previous year, to 16.6 MÄ. Direct

expenses from Alba’s real estate activities decreased 9.3% in 2008, to 2.9 MÄ. The occupation

rate of its properties was 96.1% at the end of the year.

Other relevant items on the income statement include the recovery of 10.2 MÄ of Provisions

that had exceeded the final risk and 3.3 MÄ from a Corporate Income tax refund for past over-

payments, which was largely absorbed by the Corporate Income tax expense accrued in the

period.

One significant change on the balance sheet is the sale of the stake in IslaLink, which was

consolidated using the global consolidation method. This sale explains the changes in the

Tangible fixed assets and Expenses and Income to be distributed over several years items,

among others.

(1) Year 2008 unaudited
(2) The share capital at 31/12/08 is composed of 62,390,000 shares with a nominal value of 1Ä each
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SEGUNDO SEMESTRE 2008

R E S U L T A D O S  C O N S O L I D A D O S

B A L A N C E S  C O N S O L I D A D O S (1)

• El NAV total se situó en 3.613,6 MÄ a 31 de diciembre de 2008, equivalente a 58,64 Ä por acción. La cotización de la acción de Alba a esa misma

fecha de 27,25 Ä supone un descuento del 53,5% respecto al NAV por acción.

• El beneficio consolidado neto de impuestos ha sido de 361,4 MÄ en 2008, un 31,2% inferior al resultado del año anterior como consecuencia de

unos menores resultados por venta de activos y de ciertos ajustes de valoración en otros activos.

• El resultado procedente de las sociedades asociadas se ha incrementado un 1% hasta  427,4 MÄ.

• El dividendo anual de Alba se ha incrementado de 0,12 Ä a 0,75 Ä por acción.

C A R T E R A  A  3 1 - 1 2 - 2 0 0 8

DISTRIBUCIÓN SECTORIAL DEL VALOR NETO
DE LOS ACTIVOS (NAV)

(1) Desglose calculado según aportación estimada al beneficio

neto de ACS para 2008.
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En el 71% que representa el sector Construcción se recoge

la inversión en ACS. Dada la amplia diversific ación de esta

compañía, para un análisis más completo de la distribución

sectorial de la cartera de Alba, debería subdividirse este por-

centaje entre los siguientes sectores(1):

DIC 2007

-9%

Durante el cuarto trimestre de 2008 Deyá Capital,

entidad de capital desarrollo propiedad de Alba, ha

transmitido un 7,2% de la participación en OCIBAR a

Deyá Capital II y Deyá Capital III, entidades coinversoras

de Deyá Capital y participadas por clientes de Banca

Patrimonial y Banca Privada de Banca March, por 2,5

MÄ, al igual que se hizo con la participación en Ros

Roca en el trimestre anterior, de forma que la

participación de las tres entidades de inversión en

estas participadas es proporcional a los fondos

comprometidos por cada una de ellas.

Durante el ejercicio 2008, Alba ha realizado

inversiones por importe de 73,9 MÄ, entre las que

destacan las realizadas a través de Deyá Capital en

Ros Roca (47,1 MÄ) y OCIBAR (7,4 MÄ), la compra

de autocartera (15,7 MÄ) y el incremento de

participación en Acerinox (2,0 MÄ) y en Clínica Baviera

(1,7 MÄ). Las desinversiones han alcanzado 166,1

MÄ en el periodo, destacando la venta del 26,1%

en Isofotón (150,0 MÄ) y del 74,7% en IslaLink (15,8

MÄ). Los importes de inversiones y desiversiones

excluyen el traspaso de la parte proporcional de las

participaciones en Ros Roca (16,5 MÄ) y OCIBAR

(2,5 MÄ) de Deyá Capital a Deyá Capital II y III, según

lo comentado con anterioridad.

 El 17 de diciembre, el Consejo de Administración de

Alba acordó abonar un segundo dividendo a cuenta del

ejercicio de 2008 por importe de 0,315 Ä por acción,

efectuando el pago a los accionistas el pasado 29 de

diciembre. En línea con este dividendo a cuenta, el

Consejo de Administración propondrá a la Junta de

Accionistas del próximo año la adopción de un acuerdo

para distribuir beneficios con cargo al ejercicio 2008 por

importe total de 0,75 Ä por acción. Este incremento en

el dividendo anual aproxima la política de distribución de

beneficios de Corporación Financiera Alba a la seguida

por compañías internacionales de similar naturaleza.

Durante el ejercicio se han amortizado 1.710.000

acciones propias, equivalentes al 2,67% del capital

social a comienzos del ejercicio. A 31 de diciembre

de 2008, Alba contaba con 768.577 acciones propias

en autocartera, representativas del 1,23% del capital

social actual.

El Beneficio neto consolidado de Alba de 2008 ha sido de 361,4 MÄ, frente a los 523,3 MÄ del

ejercicio anterior, lo que supone una disminución del 31,2% debido principalmente a los

menores resultados por venta de activos y a ajustes en la valoración de ciertos activos. El

beneficio por acción alcanza 5,83 Ä, con una disminución del 29,4%.

Los ingresos por Participación en beneficios de sociedades asociadas han aumentado de

423,3 MÄ a 427,4 MÄ debido al incremento de los resultados de ACS y de Prosegur y al

aumento de participación en la primera de estas sociedades como consecuencia de las

amortizaciones de autocartera realizadas en la misma. Esta partida recoge la principal fuente de

resultados recurrentes de Alba en el largo plazo.

El Resultado de activos recoge una pérdida de 32,9 MÄ, frente a los 72,1 MÄ de beneficio del

ejercicio anterior, principalmente por un cargo de 27,9 MÄ por la reducción de valor de Clínica

Baviera frente a su valor contable. En el mismo periodo del ejercicio 2007 se incluían beneficios

por venta de inversiones financieras e inmuebles de 48,5 MÄ y 23,6 MÄ respectivamente.

El descenso del valor razonable de las inversiones inmobiliarias a 31 de diciembre, según

tasación de C.B. Richard Ellis, S. A., especialista en tasaciones de este tipo de inversiones,

supone un cargo en la Cuenta de Resultados del ejercicio de 26,4 MÄ.

Los ingresos por arrendamientos de inmuebles se han incrementado un 7,8% respecto al

ejercicio anterior, hasta 16,6 MÄ. Los gastos directos de la actividad inmobiliaria se han reducido

un 9,3% en 2008, situándose en 2,9 MÄ. El nivel de ocupación de los inmuebles se situó en el

96,1% a finales del ejercicio.

Otros elementos destacados en la Cuenta de Resultados son la recuperación de 10,2 MÄ de

Provisiones que habían excedido el riesgo final y la devolución del Impuesto sobre sociedades

de años anteriores por importe de 3,3 MÄ, compensada en gran parte por el gasto devengado

en el período por este concepto.

En el Balance de Situación destaca la venta de la participación en IslaLink que se consolidaba

por integración global. Dicha venta explica las variaciones en las partidas de Inmovilizado

material y Gastos e Ingresos a distribuir en varios ejercicios, entre otras.
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1.800

1.700

1.600

1.500

1.400

1.300

1.200

1.100

1.000

900

800

700

600

500

400

300

200

100

0

Cotización Alba

IBEX 35

(1) Ejercicio 2008 no auditado.
(2) El capital social al 31/12/08 está formado por 62.390.000 acciones de 1 Ä de valor nominal.

El NAV por acción ha tenido una evolución negativa del 18,2% en el

ejercicio, comparando muy favorablemente con el comportamiento del

IBEX 35, que ha sufrido un descenso del 39,4% en el mismo periodo.

• Corporación Financiera

Alba cotiza en el Mercado

Continuo de la Bolsa

española con un volumen

medio diario de

negociación de 4,66 MÄ

durante 2008

• En 2008 la cotización de

la acción de Alba ha

descendido un 41,1% al

pasar de 46,29 Ä a 27,25Ä

+640%
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• The total NAV at 31 December 2008 was 3,613.6 MÄ, equivalent to Ä58.64 per share. The Alba stock quote on that same date stood at Ä27.25,

reflecting a 53.5% discount compared with the NAV per share.

• The consolidated profit after tax was 361.4 MÄ in 2008, down 31.2% on the previous year due to lower income from the sale of assets and certain

adjustments to the value of other assets.

• Income from affiliated companies rose 1%, to 427.4 MÄ.

• Alba’s annual dividend increased from Ä0.12 to Ä0.75 per share.

P O R T F O L I O  AT  3 1 - 1 2 - 2 0 0 8

BREAKDOWN OF NET ASSET VALUE BY SECTOR

(1) Dreakdown reflects each sector’s contribution to the estimated

net profit 2008 of ACS.

Construction(*)

Indust rial

Rea l Estate

Securi ty Ser vices

Others

Net Debt/Cash

DEC 2008

-3%

The 71% represented by the Construction sector reflects the

investment in ACS. Given ACS’s broad diversification, in order

to provide a clearer picture of the distribution of Alba’s portfo-

lio by sector, this 71% has been broken down between the

following sectors Breakdown reflects each sector’s contribu-

tion to the estimated net profit 2008 of ACS.:

DEC 2007

-9%

The NAV per share fell by 18.2% during the financial year, comparing

very favourably with the behaviour of the IBEX 35, which experienced

a drop of 39.4% in the same period.
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M O S T  S I G N I F I C A N T  T R A N S A C T I O N S

S T O C K  M A R K E T  P E R F O R M A N C E

During the fourth quarter of 2008, Deyá Capital, the

development capital subsidiary of Alba, sold 7.2% of its

stake in OCIBAR to Deyá Capital II and Deyá Capital III,

entities in which Banca March Wealth Management and

Private Banking clients have interests, for 2.5 MÄ, as it

had done with its stake in Ros Roca the previous quarter.

The three investment entities’ interest in those companies

is now proportional to the funds committed in each one.

During the 2008 financial year, Alba carried out 73.9

MÄ�-w orth of investments, including investments

through Deyá Capital in Ros Roca (47.1 MÄ) and

OCIBAR (7.4 MÄ), the purchase of treasury stock (15.7

MÄ), and the increased stakes in Acerinox (2.0 MÄ)

and Clínica Baviera (1.7 MÄ). Disinvestments for the

period totalled 166.1 MÄ, with key operations including

the sale of its 26.1% holding in Isofotón (150.0 MÄ)

and its 74.7% stake in IslaLink (15.8 MÄ). The

investment and disinvestment figures do not include

the transfer of the proportional part of the interests

in Ros Roca (16.5 MÄ) and OCIBAR (2.5 MÄ) from

Deyá Capital to Deyá Capital II and III, as mentioned

above.

On 17 December, Alba’s Board of Directors agreed to

distribute a second interim dividend of Ä0.315 per share

for 2008, which it paid to shareholders on 29 December.

In line with this interim dividend, the Board of Directors

will propose to next year’s Shareholders’ Meeting the

adoption of an agreement to distribute profits from the

2008 financial year at the rate of Ä0.75 per share. This

increase in the annual dividend brings Corporación

Financiera Alba’s profit distribution policy closer to that

followed by international companies of a similar nature.

In the course of the year, 1,710,000 own shares were

redeemed, equivalent to 2.67% of the registered capital

at the start of the year. At 31 December 2008, Alba had

768,577 own shares in treasury stock, representing

1.23% of the current registered capital.

• In 2008 Corporación

Financiera Alba was listed

on the Spanish Stock

Exchanges with an

average daily trading

volume of 4.66 MÄ.

• During 2008 the value

of Alba shares descended

by 41.1%, from Ä46.29

to Ä27.25 per share.

+640%

SECOND HALF 2008

C O N S O L I D A T E D  R E S U L T S

C O N S O L I D A T E D  B A L A N C E  S H E E T S (1)

Alba’s consolidated net profit for 2008 was 361.4 MÄ, compared with 523.3 MÄ the previous

year; this 31.2% reduction was mainly due to lower income from the sale of assets and

adjustments in the value of certain assets. Earnings per share stood at Ä5.83, showing a

decrease of 29.4%.

Net profits from affiliates increased from 423.2 MÄ to 427.4 MÄ due to the rise in the income

generated by ACS and Prosegur and the increase in the stake in ACS as a result of the

retirement of its treasury stock. This item contains the main source of recurrent income for Alba

in the long term.

Income from assets recorded a loss of 32.9 MÄ, compared with the 72.1 MÄ profit the

previous year, mainly due to a burden of 27.9 MÄ from the reduction in value of Clínica Baviera

compared with its book value. The same period of the 2007 financial year included profits from

the sale of financial investments and properties, for 48.5 MÄ and 23.6 MÄ respectively.

The fall in the fair value of real estate investments at 31 December, valued by C.B. Richard Ellis,

S.A., specialists in appraising this kind of investment, produced a liability of 26.4 MÄ on the

income statement for the year.

Revenue from the rental of buildings rose 7.8% against the previous year, to 16.6 MÄ. Direct

expenses from Alba’s real estate activities decreased 9.3% in 2008, to 2.9 MÄ. The occupation

rate of its properties was 96.1% at the end of the year.

Other relevant items on the income statement include the recovery of 10.2 MÄ of Provisions

that had exceeded the final risk and 3.3 MÄ from a Corporate Income tax refund for past over-

payments, which was largely absorbed by the Corporate Income tax expense accrued in the

period.

One significant change on the balance sheet is the sale of the stake in IslaLink, which was

consolidated using the global consolidation method. This sale explains the changes in the

Tangible fixed assets and Expenses and Income to be distributed over several years items,

among others.

(1) Year 2008 unaudited
(2) The share capital at 31/12/08 is composed of 62,390,000 shares with a nominal value of 1Ä each
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Capital social (2) 62,4 64,1

Reservas 2.174,3 2.230,9

Beneficio del ejercicio 361,4 525,3

Accionistas minoritarios 0,7 4,8

Patrimonio neto 2.598,8 2.825,1

Ingresos a distribuir en varios ejercicios 0,0 23,8

Provisiones para riesgos y gastos 11,4 24,3

Acreedores a largo plazo 2,0 2,0

Deuda financiera neta 316,2 407,2

Acreedores a corto plazo 20,3 38,3

Total pasivo 2.948,7 3.320,7

Pasivo

31-12-08 31-12-07

Millones de euros

• El NAV total se situó en 3.613,6 MÄ a 31 de diciembre de 2008, equivalente a 58,64 Ä por acción. La cotización de la acción de Alba a esa misma

fecha de 27,25 Ä supone un descuento del 53,5% respecto al NAV por acción.

• El beneficio consolidado neto de impuestos ha sido de 361,4 MÄ en 2008, un 31,2% inferior al resultado del año anterior como consecuencia de

unos menores resultados por venta de activos y de ciertos ajustes de valoración en otros activos.

• El resultado procedente de las sociedades asociadas se ha incrementado un 1% hasta  427,4 MÄ.

• El dividendo anual de Alba se ha incrementado de 0,12 Ä a 0,75 Ä por acción.

C A R T E R A  A  3 1 - 1 2 - 2 0 0 8

DISTRIBUCIÓN SECTORIAL DEL VALOR NETO
DE LOS ACTIVOS (NAV)

(1) Desglose calculado según aportación estimada al beneficio

neto de ACS para 2008.

Construcción 20%

Servicios Industriales 19%

Electricidad 15%

Servicios Urbanos 9%

Concesiones 8%

71%

Construcción (*)

Indust rial

Inmobi liario

Serv.  Segu ridad

Varios

(Deuda Neta)/Tesorería

DIC 2008

-3%

En el 71% que representa el sector Construcción se recoge

la inversión en ACS. Dada la amplia diversific ación de esta

compañía, para un análisis más completo de la distribución

sectorial de la cartera de Alba, debería subdividirse este por-

centaje entre los siguientes sectores(1):

DIC 2007

-9%

Durante el cuarto trimestre de 2008 Deyá Capital,

entidad de capital desarrollo propiedad de Alba, ha

transmitido un 7,2% de la participación en OCIBAR a

Deyá Capital II y Deyá Capital III, entidades coinversoras

de Deyá Capital y participadas por clientes de Banca

Patrimonial y Banca Privada de Banca March, por 2,5

MÄ, al igual que se hizo con la participación en Ros

Roca en el trimestre anterior , de forma que la

participación de las tres entidades de inversión en

estas participadas es proporcional a los fondos

comprometidos por cada una de ellas.

Durante el ejercicio 2008, Alba ha realizado

inversiones por importe de 73,9 MÄ, entre las que

destacan las realizadas a través de Deyá Capital en

Ros Roca (47,1 MÄ) y OCIBAR (7,4 MÄ), la compra

de autocartera (15,7 MÄ)  y el incremento de

participación en Acerinox (2,0 MÄ) y en Clínica Baviera

(1,7 MÄ). Las desinversiones han alcanzado 166,1

MÄ en el periodo, destacando la venta del 26,1%

en Isofotón (150,0 MÄ) y del 74,7% en IslaLink (15,8

MÄ). Los importes de inversiones y desiversiones

excluyen el traspaso de la parte proporcional de las

participaciones en Ros Roca (16,5 MÄ) y OCIBAR

(2,5 MÄ) de Deyá Capital a Deyá Capital II y III, según

lo comentado con anterioridad.

 El 17 de diciembre, el Consejo de Administración de

Alba acordó abonar un segundo dividendo a cuenta del

ejercicio de 2008 por importe de 0,315 Ä por acción,

efectuando el pago a los accionistas el pasado 29 de

diciembre. En línea con este dividendo a cuenta, el

Consejo de Administración propondrá a la Junta de

Accionistas del próximo año la adopción de un acuerdo

para distribuir beneficios con cargo al ejercicio 2008 por

importe total de 0,75 Ä por acción. Este incremento en

el dividendo anual aproxima la política de distribución de

beneficios de Corporación Financiera Alba a la seguida

por compañías internacionales de similar naturaleza.

Durante el ejercicio se han amortizado 1.710.000

acciones propias, equivalentes al 2,67% del capital

social a comienzos del ejercicio. A 31 de diciembre

de 2008, Alba contaba con 768.577 acciones propias

en autocartera, representativas del 1,23% del capital

social actual.

El Beneficio neto consolidado de Alba de 2008 ha sido de 361,4 MÄ, frente a los 523,3 MÄ del

ejercicio anterior, lo que supone una disminución del 31,2% debido principalmente a los

menores resultados por venta de activos y a ajustes en la valoración de ciertos activos. El

beneficio por acción alcanza 5,83 Ä, con una disminución del 29,4%.

Los ingresos por Participación en beneficios de sociedades asociadas han aumentado de

423,3 MÄ a 427,4 MÄ debido al incremento de los resultados de ACS y de Prosegur y al

aumento de participación en la primera de estas sociedades como consecuencia de las

amortizaciones de autocartera realizadas en la misma. Esta partida recoge la principal fuente de

resultados recurrentes de Alba en el largo plazo.

El Resultado de activos recoge una pérdida de 32,9 MÄ, frente a los 72,1 MÄ de beneficio del

ejercicio anterior, principalmente por un cargo de 27,9 MÄ por la reducción de valor de Clínica

Baviera frente a su valor contable. En el mismo periodo del ejercicio 2007 se incluían beneficios

por venta de inversiones financieras e inmuebles de 48,5 MÄ y 23,6 MÄ respectivamente.

El descenso del valor razonable de las inversiones inmobiliarias a 31 de diciembre, según

tasación de C.B. Richard Ellis, S. A., especialista en tasaciones de este tipo de inversiones,

supone un cargo en la Cuenta de Resultados del ejercicio de 26,4 MÄ.

Los ingresos por arrendamientos de inmuebles se han incrementado un 7,8% respecto al

ejercicio anterior, hasta 16,6 MÄ. Los gastos directos de la actividad inmobiliaria se han reducido

un 9,3% en 2008, situándose en 2,9 MÄ. El nivel de ocupación de los inmuebles se situó en el

96,1% a finales del ejercicio.

Otros elementos destacados en la Cuenta de Resultados son la recuperación de 10,2 MÄ de

Provisiones que habían excedido el riesgo final y la devolución del Impuesto sobre sociedades

de años anteriores por importe de 3,3 MÄ, compensada en gran parte por el gasto devengado

en el período por este concepto.

En el Balance de Situación destaca la venta de la participación en IslaLink que se consolidaba

por integración global. Dicha venta explica las variaciones en las partidas de Inmovilizado

material y Gastos e Ingresos a distribuir en varios ejercicios, entre otras.

(1) Ejercicio 2008 no auditado.
(2) El capital social al 31/12/08 está formado por 62.390.000 acciones de 1 Ä de valor nominal.

El NAV por acción ha tenido una evolución negativa del 18,2% en el

ejercicio, comparando muy favorablemente con el comportamiento del

IBEX 35, que ha sufrido un descenso del 39,4% en el mismo periodo.

• Corporación Financiera

Alba cotiza en el Mercado

Continuo de la Bolsa

española con un volumen

medio diario de

negociación de 4,66 MÄ

durante 2008

• En 2008 la cotización de

la acción de Alba ha

descendido un 41,1% al

pasar de 46,29 Ä a 27,25Ä

+640%

Participación en beneficios
de sociedades asociadas 427,4 423,3

Ingresos por arrendamientos 16,6 15,4

Variación del valor razonable
de inversiones inmobiliarias (26,4) 37,2

Resultado de activos (32,9) 72,1

Comisiones e ingresos financieros 5,2 16,5

Suma 389,9 564,5

Gastos de explotación (16,9) (18,2)

Gastos financieros (20,3) (19,1)

Amortizaciones (1,0) (1,1)

Provisiones para riesgos y gastos 10,2 0,0

Impuesto sobre sociedades 0,4 0,0

Minoritarios (2,5) 0,4

Suma (30,1) (38,0)

Resultado de actividades interrumpidas 1,6 (1,2)

Beneficio neto 361,4 525,3

Beneficio por acción (Ä) 5,83 8,26

31-12-08 31-12-07

Millones de euros

Inversiones inmobiliarias 249,8 275,3

Inmovilizado material 11,0 34,7

Inversiones en asociadas 2.394,7 2.782,5

Activos disponibles para la venta a l.p. 55,6 150,0

Otra inversiones financieras 136,7 3,8

Activo no corriente 2.847,8 3.246,3

Gastos a distribuir en varios ejercicios 0,0 16,9

Activos disponibles para la venta a c.p. 0,0 1,1

Activos financieros para negociar 6,0 49,2

Deudores y resto de activos 94,9 7,2

Total activo 2.948,7 3.320,7

Activo

31-12-08 31-12-07

Millones de euros

71%

7%

19%
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• The total NAV at 31 December 2008 was 3,613.6 MÄ, equivalent to Ä58.64 per share. The Alba stock quote on that same date stood at Ä27.25,

reflecting a 53.5% discount compared with the NAV per share.

• The consolidated profit after tax was 361.4 MÄ in 2008, down 31.2% on the previous year due to lower income from the sale of assets and certain

adjustments to the value of other assets.

• Income from affiliated companies rose 1%, to 427.4 MÄ.

• Alba’s annual dividend increased from Ä0.12 to Ä0.75 per share.

P O R T F O L I O  AT  3 1 - 1 2 - 2 0 0 8

BREAKDOWN OF NET ASSET VALUE BY SECTOR

(1) Dreakdown reflects each sector’s contribution to the estimated

net profit 2008 of ACS.

Construction(*)

Indust rial

Rea l Estate

Securi ty Services

Others

Net Debt/Cash

DEC 2008

-3%

The 71% represented by the Construction sector reflects the

investment in ACS. Given ACS’s broad diversification, in order

to provide a clearer picture of the distribution of Alba’s portfo-

lio by sector, this 71% has been broken down between the

following sectors Breakdown reflects each sector’s contribu-

tion to the estimated net profit 2008 of ACS.:

DEC 2007

-9%

The NAV per share fell by 18.2% during the financial year, comparing

very favourably with the behaviour of the IBEX 35, which experienced

a drop of 39.4% in the same period.

71%

7%

19%
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M O S T  S I G N I F I C A N T  T R A N S A C T I O N S

S T O C K  M A R K E T  P E R F O R M A N C E

During the fourth quarter of 2008, Deyá Capital, the

development capital subsidiary of Alba, sold 7.2% of its

stake in OCIBAR to Deyá Capital II and Deyá Capital III,

entities in which Banca March Wealth Management and

Private Banking clients have interests, for 2.5 MÄ, as it

had done with its stake in Ros Roca the previous quarter.

The three investment entities’ interest in those companies

is now proportional to the funds committed in each one.

During the 2008 financial year, Alba carried out 73.9

MÄ � -worth of investments, including investments

through Deyá Capital in Ros Roca (47.1 MÄ) and

OCIBAR (7.4 MÄ), the purchase of treasury stock (15.7

MÄ), and the increased stakes in Acerinox (2.0 MÄ)

and Clínica Baviera (1.7 MÄ). Disinvestments for the

period totalled 166.1 MÄ, with key operations including

the sale of its 26.1% holding in Isofotón (150.0 MÄ)

and its 74.7% stake in IslaLink (15.8 MÄ). The

investment and disinvestment figures do not include

the transfer of the proportional part of the interests

in Ros Roca (16.5 MÄ) and OCIBAR (2.5 MÄ) from

Deyá Capital to Deyá Capital II and III, as mentioned

above.

On 17 December, Alba’s Board of Directors agreed to

distribute a second interim dividend of Ä0.315 per share

for 2008, which it paid to shareholders on 29 December.

In line with this interim dividend, the Board of Directors

will propose to next year’s Shareholders’ Meeting the

adoption of an agreement to distribute profits from the

2008 financial year at the rate of Ä0.75 per share. This

increase in the annual dividend brings Corporación

Financiera Alba’s profit distribution policy closer to that

followed by international companies of a similar nature.

In the course of the year, 1,710,000 own shares were

redeemed, equivalent to 2.67% of the registered capital

at the start of the year. At 31 December 2008, Alba had

768,577 own shares in treasury stock, representing

1.23% of the current registered capital.

• In 2008 Corporación

Financiera Alba was listed

on the Spanish Stock

Exchanges with an

average daily trading

volume of 4.66 MÄ.

• During 2008 the value

of Alba shares descended

by 41.1%, from Ä46.29

to Ä27.25 per share.

+640%
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C O N S O L I D A T E D  B A L A N C E  S H E E T S (1)

Alba’s consolidated net profit for 2008 was 361.4 MÄ, compared with 523.3 MÄ the previous

year; this 31.2% reduction was mainly due to lower income from the sale of assets and

adjustments in the value of certain assets. Earnings per share stood at Ä5.83, showing a

decrease of 29.4%.

Net profits from affiliates increased from 423.2 MÄ to 427.4 MÄ due to the rise in the income

generated by ACS and Prosegur and the increase in the stake in ACS as a result of the

retirement of its treasury stock. This item contains the main source of recurrent income for Alba

in the long term.

Income from assets recorded a loss of 32.9 MÄ, compared with the 72.1 MÄ profit the

previous year, mainly due to a burden of 27.9 MÄ from the reduction in value of Clínica Baviera

compared with its book value. The same period of the 2007 financial year included profits from

the sale of financial investments and properties, for 48.5 MÄ and 23.6 MÄ respectively.

The fall in the fair value of real estate investments at 31 December, valued by C.B. Richard Ellis,

S.A., specialists in appraising this kind of investment, produced a liability of 26.4 MÄ on the

income statement for the year.

Revenue from the rental of buildings rose 7.8% against the previous year, to 16.6 MÄ. Direct

expenses from Alba’s real estate activities decreased 9.3% in 2008, to 2.9 MÄ. The occupation

rate of its properties was 96.1% at the end of the year.

Other relevant items on the income statement include the recovery of 10.2 MÄ of Provisions

that had exceeded the final risk and 3.3 MÄ from a Corporate Income tax refund for past over-

payments, which was largely absorbed by the Corporate Income tax expense accrued in the

period.

One significant change on the balance sheet is the sale of the stake in IslaLink, which was

consolidated using the global consolidation method. This sale explains the changes in the

Tangible fixed assets and Expenses and Income to be distributed over several years items,

among others.

(1) Year 2008 unaudited
(2) The share capital at 31/12/08 is composed of 62,390,000 shares with a nominal value of 1Ä each




