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A los Accionistas de General de Alquiler de Maquinaria, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de General de Alquiler de Maguinaria, S.A. que comprenden el
balance de situacidn al 31 de diciembre de 2009, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores
de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales
en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacion, de los principios contables
aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparatives, con
cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del eslado
de cambios en el patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo y de la memoria, ademas de las
cifras del ejercicio 2009, |las correspondientes al gjercicio anterior, que difieren de las contenidas en
las cuentas anuales aprobadas del ejercicio 2008, detalléndose en la nota 2 c) de la memoria adjunta
las diferencias existentes. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del
ejercicio 2009, Con fecha 27 de febrero de 2009 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del ejercicio 2008 en el que expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2009 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de |a situacion financiera de General de Alquiler de
Maquinaria, S.A. al 31 de diciembre de 2009 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios
en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprensian
adecuada, de conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados en la
normativa espafola que resultan de aplicacién, y que guardan uniformidad con los aplicados en la
preparacian de las cifras e informacién correspondientes al ejercicio anterior que se han incorporado
a efectos comparativos en estas cuentas anuales.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2009 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oporlunas sobre la siluacién de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre olros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2009. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo pérrafo v no incluye la revision de informacion distinta de la
obtenida a partir de los regl;.tros contables de la Sociedad.
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 y 2003

(Expresado en miles de euros)

Al 31 de diciembre

'Nota_

ACTIVO 2008 2008
5 ACTIVO NO CORRIENTE S
“Inmovilizado intangible 5 . 564 898
_.Inmovilizado material _ N 2731 1.439

. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a fargo piazo 2315948 - 317.525
instrumentos de patrimonio : g nv 189,023 0 196.736
Créditos a empresas 9126920 120.790

" Activos por impuesto diferido 16 1,020 1.661
' -o320.288 .. 321.523
. AGTIVO CORRIENTE EEETEA '

- Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 9 ~-1.8056 1.893
Clientes por ventas y prestaciones de servicios S 143 ¢ 147
Aclivos por impuesto corriente ' 1721 . 1.382
Personal 2 -
Otros créditos con las Administraciones Publicas » 39 364

Inversiones financieras a corto plazo T 526 -

' Créditos a empresas a corto plazo 8 2B -
- Olros aclivos financieros 501 -
Pericdificaciones a corto plazo - 12
Efectivo v ofros activos liquidos equivalentes 11 _55.038 36.266
57.467 38.174

377.725 359.694

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2009,



GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 y 2008 -

(Expresado en miles de euros)

Al 31 de diciembre

PATR!MON!O NETO Y PASIVO Nota 2009 2008
PATRIMONIO NETO _
Fondos propios v 144.802 0 000 142,826
Capltal 12 30,7640 30.764
-Prima de emisién 12 090302 . 90.302
‘Reservas .~ 13 28116 T 28810
. Acciones y participaciones en patrimonio propias - = M2 (7 428) Y (10,787
Resultados negativos de ejercicios anteriores 13 - B (1.164)
Resultado del gjercicio 14 o807 1.416
Otros mstrumentos de patnmonto neto T ..-3.839 .. 3.6565
PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo 13.440 4.985
Otras provisiones STE43.440 7 - 4.985
Deudas a largo plazo s Y 175.305 - 170.984
Obligaciones y otros valores negociables ; 85412 ~ 111.476
Deudas con entidades de crédito 115.954 58.218
Acreedores por arrendamiento financiero - 9
Derivados 1.532 1.281
Otros pasivos financieros 2,407 -
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo ' 15.722 36817
Pasivos por impuesto diferido 16 - 101 53
: oo . 204,568 179.538
PASIVO CORRIENTE : o
Deudas a corto plazo 15 23.213 33.162
Obligaciones y otros valores negociables 515 1117
Deudas con entidades de crédito 21.422 31.942
Acreedores por arrendamiento financiero 7 12
Oftros pasivos financieros 1.269 91
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 15 5,042 4.167
Proveedores 1.902 1.242
Proveedores empresas dal grupo 169 -
Acreedores varios 1.366 22
Personal {remuneraciones pendientes de pago) 607 248
Otras deudas con las Administraciones Pablicas 1.008 2.657
28.255 37.329
377.725 359.694

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2009.




GENERAL DE ALQU!LER DE MAQUINARIA S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPOND%ENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 y 2008 (Expresadas en mlles de euros)

Ejercicio finaiizado_é_

31 diciembre

: ' Nota 2009 2008
OPERACIONES CONTINUADAS ' o
_Importe neto de la cifra de negocios B . ¥4  14.957 20.149
Prestaciones de senncros L : 11.544 4.844
cintereses oL Ee e i e 3.413 2.668
Dividendos : _ T e _ o - 12.637
Aprovisiopamientos . S o : {45) {99}
Consumo de malerias primas y olras materias consumlbies IR AT (45) {99)
Otros ingresos de explotacién T 749 268
- -Ingresos accesorios y olros de gestién corriente : : : : A 177
Subvenciones de expfotac&én incorporadas al fesultado dei gjercicio . - U TS P B 7 ' g:A
Gastos de personal ' ; [ O AT 848 (5.487)
Sueldos, sa!ariosyasmliados : o S L . {5.203) {4.408)
Cargas sociales : 3 B ) (1.079)
Otros gastos de explotacién . : D _ (5168) _ (5.568)
Serviclos exteriores = .. P - ; : L . ©(5.154) (5.406)
Tributos : : - o el (10) (10)
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operacwnes comercsa[es . R O] {120
Otros gastos de gestion corriente ) oo . _ e . (32}
Amorﬂzacién del inmovitizado ' 5y6  (534) (637)

Pérdidas por deterloro de partaclpac:ones ¥ valores representatwos de deudaa

fargo plazo _ _ 8 __ (16.167) (4.753)

Otros resultados

203

RESULTADO DE EXPLOTACION '- ' C_ (12.108) 3.973
Ingresos financieros - 352 7.643
Gastos financieros : {9.669) (13.518)
Variacién de valor razonable en instrumentos financieros C {214) -
Beterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos ﬁnancie_ros 28.797 N
RESULTADO FINANCIEROQ 19 19,266 (5.564}
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3 7.160 (1.591)
Impuestos sobre beneficios ) - 18 {5.653) 3.007
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS : 1.507 1.416
RESULTADO DEL EJERCICIO - s S 1.507 1.416

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2009
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO ‘CORRESPONDIENTE ‘A 'LOS EJERCICIOS ‘ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008 (Expresados en miles de euros})

- Ejercicio finalizado al
31 de diciembre

" 2009 P "2008
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION =~ o
. Resultado del ejercicio antes de unpuestos e . 7180 {1.591)
: f'Ajustes del resultado e B . -. 5 L
"+ Amortizaciones T U esa L say
+ Otros Gastos 2.003 1.315
-+ Gastos financieros vl L o i e conidienn 9883 0 213,518
"+ iDeterioro parhc;paclones Gmpo P AT s Pt 8167 4,753
- “Intereses y dividendos Grupo T e T T (3 448) 1T (15,308)
- ingresos financieros : _ S (29.149) 0 (7.954)
~'Resultado ajustado. ~ " B X 11 SRR {8.966)
Variacion de detidores comerciales yolros 0 5 i it (12 2,428
Variacidn otros activos circulantes 514y - {(13.919)
Varaacmn de acreedores y otras cuentas a pagar 875 2.246
Ffu;os de efectwo de las actividades de exp!otacién {Nota 20) s 3,534 T - (18.214)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION _
~"Pagos por inversiones © _ _ ST (e e 1.278
'Pagos por adquisicién de compafiias - R - (98) -
. Flujos de efectivo de las actividades de inversién (Nota 21) o nery 1,276
" FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVEDADES DE FINANCIAC!ON S
+ Movimienlos con acciones propias y bonos convertlbles o ST B840 | {4.343)
 +Otras fuentes de financiacion ' _ S 42,885 Coti23
" ~'Repagos préstamos y ofros créditos T e e (1.500) o (14.874)
*-+ Variaclén financiacion circulante - EE RN e B 777 - 29.793
.- - Amortizacioén anticipada Bono Convertible S ' (32 093) - -{10.141)
- Repagos pagos aplazados adquisicion de companlas o oo : {5.000)
- Gaslos financieros : Rt ‘!54) (8.625)
+ Ingresos financieros 352 3.016
Flujos de efectivo de las actividades de financiacién (Nota 22) - 16.807 - 1.057
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 18.770 (15.881)
Efectivo 0 equivalentes al inicio del ejercicio 36.266 52.147
- Efectivo o equivalentes al final del ejercicio = - 0 ' 55.038 - 36.266
18.770 (15.881)




GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE
DE 2009 (Expresada en miles de euros)

1. Informacién general

General de Alquiler de Maguinaria, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé como sociedad de
responsabilidad limitada en Espafa el 29 de octubre de 2002, por un periodo de tiempo indefinido
bajo la denominacion social de Milon Investments, S.L.

Con fecha 9 de febrero de 2006, la Junta General de Accionistas de la Sociedad, tomé el acuerdo de
transformar la forma societaria de la misma de sociedad limitada a sociedad anénima. Dicho acuerdo
fue elevado a plblico con fecha 28 de marzo de 2006.

Su objeto social consiste en la compra, suscripcion, permuta y venta de valores mobiliarios por cuenta
propia y sin actividad de intermediacion, con la finalidad de dirigir, administrar y gestionar dichas
participaciones. Asimismo, el objeto social incluye la compraventa, alquiler y reparacion de
maguinaria y vehiculos.

La actividad principal de la Sociedad consiste en ejercer como cabecera y gestora de un grupo de
empresas dedicado fundamentalmente al alquiler de magquinaria para construccién, obra pablica y
otros sectores.

La Sociedad opera en todo el territorio nacional, estando su domicilio social situado en en Madrid,
calle Maria de Molina N® 39.

Estas Cuentas Anuales que han sido formuladas por el Consejo de Administracion el 24 de febrero de
2010, ser4n sometidas a la aprobacién de la Junta General de Accionistas, estimandose que seran
aprobadas sin ninguna modificacion.

La Sociedad ha formulado las cuentas anuales consolidadas con sus sociedades dependientes del
ejercicio 2009 de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas
para su utilizacion en la Unién Europea en documento aparte de estas cuentas anuales. Segln se
desprende de las citadas cuentas anuales consolidadas, los activos consclidados, el resultado
consolidado del ejercicio 2009 y los fondos propios consolidados al 31 de diciembre de 2009 de la
Sociedad y sus sociedades dependientes ascendieron a 809.816, (8.938) y 182.087 miles de euros,
respectivamente. Estas cuentas anuales consolidadas han sido formuladas el 24 de febrero del 2010
y seran depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

2. Bases de Presentacion

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad y se
presentan de acuerdo con la legislacion mercantil vigente y con las normas establecidas en el Plan
General de Contabilidad aprobado mediante el real decreto 1514/2007, con objeto de mostrar la
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, asi como la
veracidad de los flujos de efectivo incorporados en el estado de flujos de efectivo,

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales estan expresadas en
miles de euros.

b)  Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

La preparacién de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Sociedad de ciertas estimaciones
y juicios en relacién con el futuro que se evalian continuamente y se basan en la experiencia
histérica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables bajo
las circunstancias.



GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

Las estimaciones contables resultantes, por definicidn, raramente igualaran a los correspondientes
resultados reales. A continuacion se explican las estimaciones y juicios que tienen un riesgo
" -?-'-.s:gmflcatlvo de dar lugara‘un: a}uste matenal en los’ valores en E|bros de ios actwos Yy paswos dentro
. :-del ejermc:o fmanc:[ero S|gU|ente e : : '

.Va!or razonable de denvados u otros instrumentos financieros

E! valor razonable de los instrumentos financieros que no se negocian en un mercado activo se
determina usando técnicas de valoracion que son proporczonadas por un experto a;eno al Grupo
{Nota10). :

Impuesto sobre las ganancias y activos por impuestos diferidos™

El caloulo del impuesto'sobre las ganancias requiers interpretaciones de ta normativa fiséé_i"a_'plicable
a la Sociedad. La Sociedad ‘evallia la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos en base a
la existencia de bases imponibles futuras contra las que sea posible realizar dichos activos.

BRI Prows:ones i

“Las provisiones se reconocen cuando es probable que una obligacion presente, fruto de sucesos
pasados, dé lugar a una salida de recursos y el importe de la obligacion se puede estimar de forma
~“fiable. Para cumplir con los requisitos de la norma contable se hacen necesarias estimaciones
significativas. La Direccion de la Sociedad realiza estimaciones, evaluando toda la informacion y los
hechos relevantes, de la probabilidad de ocurrenc:la de ias contmgenmas asf como del |mporte del
“pasivo a liquidar a futuro.

Vidas utiles de ios elementos de Inmovilizado material y Activos intangibles

La Direccion de la Sociedad determina las vidas (tiles estimadas y los correspondientes cargos por
“ “depreciacion para su Inmovilizado material y activos intangibles. Las vidas ttiles del inmovilizado se
estiman en relacién con el periodo en que los elementos de Inmovilizado vayan a generar beneficios
econémicos. La Sociedad revisa en cada cierre las vidas Utiles del Inmovilizado y si las estimaciones
- difieren de las previamente realizadas el efecto del cambio se contab:llza de forma prospectiva a partir
del ejercicio en que se realiza el cambio.

c) Comparacuén de la mformamén

En virtud de la repuesta del lnstttuto de Contabilidad y Auditoria de cuentas de 23 de jullo de 2008 y
- “feniendo en consideracion la actividad principal de la Sociedad {Nota 1}, ésta ha registrado dentro de
la cifra de negocios los dividendos e intereses procedentes de la financiacion concedida a las
sociedades participadas (Nota 8). Asimismo, ha registrado dentro del margen de explotacion ias
correcciones valorativas por deterioro de las sociedades participadas.
- Gomo consecuencia, algunos importes correspondientes al ejercicio 2008 han sido reclasificados en
las presentes cuentas anuales con el fin de hacerlas comparables con las del ejercicio “actual y
facilitar su comparacién. La reclasificacion mas significativa ha sido la siguiente:

En miles de Euros

Dr _ Cr
Ingresos financieros ~ 15.305
Delerioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 4,753
Importe neto de la cifra de negocio 15.305
Pérdidas por deterioro de participaciones y valores representativos ' ' o
de deuda a largo plazo ' 4753
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d) Aru aciénde artidas T e

. A efectos de facﬂltar Ea comprensnon del balance de ia cuenta de perdsdas y gananmas del estado de

cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo, estos estados se presentan de forma
agrupada, recogiendose los analisis requeridos en las notas correspondientes de la memoria. -
- 3. .- Criterios Contables . .

31 Inmovilizado intangible
aj Aplicaciones informaticas.. ..

- Las licencias para programas .informaticos adquiridas a terceros.se capitalizan sobre.la base de los

. 'costes en que se ‘ha incurrido para adqusnrtas y prepararlas para usar el programa espemf ico. Estos

costes se amortizan durante sus vidas dtiles estimadas (3 afios). .

Los gastos relacionados con el mantenimiento de programas informaticos se reconocen como gasto
cuando se incurre en ellos. Los costes directamente relacionados con la produccion de programas
_informaticos Unicos e identificables controlados por la Sociedad, y que sea probable que vayan a
generar beneficios econbmscos superiores a los costes durante mas de un aiflo, se reconocen como
activos intangibles. Los costes directos incluyen los gastos del personai que desarfolla los programas
informaticos y un porcentaje adecuado de gastos generales. -

Los costes de desarrolio de programas informéticos reconocidos como activos se amortizan durante
sus vidas ttiles estimadas (que no superan los 3 anos)

3.2 [nmovilizado materlai

Los elementos de! inmovilizado material se reconocen por su precio de adquisicién o coste de
produccion menos la amortizacion acumulada y el importe acumulado de las pérdidas reconocidas.

El imporfe de Ids trabajos réalizados por la empresa para su propio inmovilizado material se calcula
sumando al precio de adquisicion de las materias consumibles, los costes directos ¢ indirectos
imputables a dichos bienes.

Los costes de ampliacidn, modernizacién o mejora de los bienes del inmovilizado material se
incorporan al active como mayor valor del bien exclusivamente cuando suponen un aumento de su
capacidad, productividad ¢ alargamiento de su vida Gtil, y siempre que sea posible conocer o estimar
el valor contable -de los elementos que resultan dados de baja del mventarlo por haber sido
sustituidos. . : . . R .

La amortizacion del inmovilizado material, can excepcion de los terrenos gue no se amortizan, se
calcula sistematicamente por el método lineal en funcién de su vida Ot estimada, atendiendo a la
depreciacion efectivamente sufnda por su funmonamlento uso y disfrute Las wdas utsies estlmadas
son: _ : : :

Afos
Construcciones 3
Instalaciones técnicas y maquinaria 8
Otras Instalaciones, utillaje y mobiliario o . : 10
Otro inmovilizado _ . g

El valor residual y la vida util de los activos se revisa, ajustandose si fuese necesario, en la fecha de
cada balance.

Cuando el valor contable de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor se
reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable (Nota 3.4).
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“Las pérdidas y ganancias por la venta de inmovilizado material se calculan comparando: los ingrescs
obtenidos por la venta con el valor contable y se registran en ia cuenta de pérdidas y ganancias.

13,3 " Costes porintereses

'Los gastos financieros directamente atribuibles a la adqulsmlén o construccion de elementos del
inmovilizado que necesiten un periodo de tlempo superlor a un afio para estar en condiciones de uso

“ gg”incorporan ‘a ‘su-coste” hasta qué ‘se“encuentranen” condiciones de ‘funcionamiento. A 31 de

“diciembre “de ‘2009 no se" ha activado cantldad aiguna por este concepto (cero euros 2 31 de
dl(;iembre de 2008) '

. _'_3 4 Péa'dldas gor detenoro de valor de Ios actlvos no fmanc;eros

' "-"Los activos sujetos a amortlzamOn se someten a pruebas de pérdsdas por detenoro s;empre que algun
"suceso 6 cambio en las circunstancias indigue que el valor contable puede no ser recuperable. Se
reconoce una pérdida por detericro por el exceso del valor contable del activo :sobre su importe
recuperable, entendido éste como el valor razonable del activo menos los costes de venta o ei valor
en uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro de! valor, los activos se
agrupan al nivel mas bajo para el gue hay ﬂu;os de efectivo identificables por separado {unidades
" generadoras de efectivo). Los activos no financieros, distintos del-fondo de comercio, que hubieran
sufrido una pérdtda por deterioro se someten a revisiones a cada fecha de balance por si se hubieran
producido reversiones de la pérdlda

3 5 Actwos f nanmeros
a) ' Préstamos v partldas a cobrar _

Los préstamos y partidas a cobrar son activos financieros no derivados con cobros fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes, excepto para
vencimientos superiores a 12 meses desde de la fecha del balance que se clasifican como activos no
" ‘corrientes. Los préstamos y partidas a cobrar se incluyen en “Crédltos a empresas y “Deudores
o comerCiaIes ¥ otras cuentas a cobrar" en el balance o

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonahle, incluidos los costes de
transaccion que les sean directamente imputables, y posteriormente a coste amortizado reconociendo
los intereses devengados en funcién de su tipo de interés efectivo, entendido como el tipe de
actualizacién que iguala el valor en libros del instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo
estimados hasta su vencimiento. No chstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales
con vencimiento no superior a un afio se valoran, tantc en el momento de reconocimiento inicial como
posteriormente, por su valor nominal siempre que el efecie de no actualizar los fiujos no sea
significativo.

Al menos al cierre del gjercicio, se efectian las correcciones valorativas necesarias por deterioro de
valor si existe evidencia objetiva de que no se cobraran todos los importes que se adeudan.

El importe de |a pérdida por deterioro del valor es la diferencia enire el valor en libros del activo y el
valor actual de los flujos de efectivoe futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo en el
momento de reconocimiento inicial. Las correcciones de valor, asi como en su caso su reversion, se
reconocen en la cuenta de perdidas y ganancias.

b)  Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Los actives financieros mantenidos hasta su vencimiento son valores representativos de deuda con
cobros fijos o determinables y vencimiento fijo, que se negocien en un mercado activo y que la
direccidn de la Sociedad tiene la intencion efectiva y la capacidad de mantener hasta su vencimiento.
Si la Sociedad vendiese un importe que no fuese insignificante de los activos financieros mantenidos
hasta su vencimiento, la categorfa completa se reclasificaria como disponible para la venta. Estos
activos financieros se incluyen en actives no corrientes, excepto aquellos con vencimiento inferior a
12 meses a partir de la fecha de! balance que se clasifican como activos corrientes.
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. Los criterios. de valoramén de estas inversiones son !os mismos que para los préstamos y partldas a
cobrar ' : . : . e

¢) . Activos financieros mantenidos para negociar y otros activos fmancueros a vaior razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y gananmas . -

'__Tlenen !a conszderacnén de actavos fmanczeros a vator razonable con. camb:os en Ia cuenta de
... pérdidas .y ganancias todos. aguelios . activos: mantenidos - para negogiar.que -se adquieren-con el

- proposito de venderse en el corto plazo o forman parte de una cartera de instrumentos identificados y
gestionados conjuntamente para obtener ganancias a corto plazo, asi como los activos.financieros
que designa la Sociedad en el momento del reconocimiento inicial para su inclusién en esta categoria

por resuitar en una informacion mas relevante. Los derivados también se clasifican como mantenidos

para negociar siempre que no sean un contrato de garantia financiera ni se hayan designado como
. .instrumentos de cobertura. (Nota 3.6). Los activos. de esta categoria se clasifican .como -activos
. corrientes si se manttenen para su negomacaén o se espera reallzarios en los 12 meses agmentes a
la fecha del balance. . o i

Estos act:vos flnanc:eros se va!oran tanto en el momento lnlc:lai como en valoracmnes postenores
. por su valor razonable, |mputando los cambios que se produzcan en dlChO valor en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio. Los costes de transaccién directamente atribuibles a la adquisicion
se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio, . . . | S

d) inversiones en el patrimonic de empresas grupo, multigrupo y asociadas

Se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro
del valor. No obstante, cuando existe una inversion anterior a su calificacion como empresa del grupo,
multigrupo o asociada, se considera como coste de la inversion su valor contable antes de tener esa
calificacién. Los ajustes valorativos previos contabilizados directamente en el patrimonio neto se
mantienen en éste hasta que se dan de baja. : S -

Si existe evid_encia objetiva de que el valor en libros no es recuperable, se efecttan las oportunas
correcciones valorativas por la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido
este como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de
los flujos de efectivo derivados de la inversién. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, en la
estimacion del deterioro de estas inversiones se toma en consideracion el patrimonio neto de la
sociedad participada corregido por las plusvallas tacitas existentes en la fecha de la valoracion. La
correccion de valor y, en st ¢aso, su. reversmn se reglst{a en ia cuenta de pérdidas y gananc;as del
ejercicio en que se produce.

3.6 .Derivado_s financieros y cobertura contable

Los derivados financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores,
por su valor razonable. El método para reconocer las pérdidas o ganancias resultantes depende de si
el derivado se ha desighado como instrumento de cobertura o no vy, en su caso, del tipo de coberiura.

Los derivados de la Sociedad se han contratado para cubrir deuda financiera y no cumplen las
caracteristicas requeridas para ser considerados como de cobertura contable. En consecuencia, el
grupo considera contablemente dichos derivados como de negociacion.

Su valor razonable a cada fecha se registra como active o pasivo no corriente si el vencimiento
restante de la partida cubierta es superior a 12 meses y como. un activo o pasivo corriente si el
vencimiento restante de la partida cubierta es inferfor a los 12 meses con abono o cargo a resultados,
respectivamente. L.os cambios en el valor razonable de estos derivados se reconocen inmediatamente
en la cuenta de resultados. El valor razonable a cada fecha es proporcionado por experfos ajenos al

grupo.
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3.7 Patnmomo neto
~El capltal soc:iai esté representado por acclones ordmanas

Los costes de emision de nuevas acciones u opciones se presentan dwectamante contra ei patnmomo_
neto, como menores reservas. -

“wEnel'caso de a’dquisiciéb de‘acciones propias de la Sociedad, la contraprestacion pagada, incluido
cualquier ‘coste incremental directamente atribuible, ‘se deduce del patrimonio neto hasta su
cancelacion, emisién de nuevo o enajenacién. Cuando estas acciones se venden o se vuelven a
emitir posteriormente, cualquier importe recibido, neto de cualquier coste mcremental de la

: e-transacmén darectamente atnbulble se fncluye en el patrtmomo neto

3 8 Paswos financieros

a) Débltos Y paﬂedas a pagar

Esta categoria incluye débitos por operaciones comermaies y débitos por operaciones no
comerciales. Estos recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes, a menos que la Sociedad
tenga un ‘derecho mconducuonai a dlfenr su Esqwdamén durante al menos 12 meses después de fa
' fecha del balance :

' Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes de transaccidn
directamente imputables, registrandose posteriormente por su coste amortizado segun el método del
tipo de interes efectivo. Dicho interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros
del instrumento con la corriente esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimiento del pasivo.

No obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un
aho y que no tienen un tipo de interés contractual se valoran, tanto en el momento inicial como
posteriormente, por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
Sigmflcatlvo

En el caso de producnrse renegomaclén de deudas existentes, se considera que no existen
modificaciones sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del nuevo préstamo es el
mismo que el gue otorgd el préstamo inicial y ef valor actual de los flujos de efectivo, incluyendo las
comisiones netas, no difiere en mas de un 10% del valor actual de 105 ﬂu;os de efectivo pendlentes de
pagar del pasivo orlglnal calculado bajo ese mismo método. -

En e caso de los bonos convertibles, la Sociedad determina el valor razonable del componente de
pasivo aplicando el tipo de interés para bonos no convertibles similares. Este importe se contabiliza
como un pasivo sobre la base del coste amortizado hasta su liquidacién en el momento de su
conversion o vencimiento, El resto de ingresos obtenldos se asigna a la opcuﬁn de conversion que se
reconoce en el patrimonio neto.

b)  Pasivos financieros mantenidos para negociar y otros pas;vos finanmeros a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Tienen la consideracion de pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias todos aguelios pasivos mantenidos para negociar que se emiten con el
proposito de readquirirse en el corto plazo o forman parte de una cartera de instrumentos financieros
identificados y gestionados conjuntamente para cbtener ganancias en el corfo plazo, asl como los
pasivos financieros que designa la Sociedad en el momento del reconocimiento inicial para su
inclusién en esfa categoria por resultar en una informacién mas relevante. Los derivados también se
clasifican como mantenidos para negociar siempre que no sean un contrato de garantia financiera ni
se hayan designado como instrumentos de cobertura (Nota 10).
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Estos pasivos financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores,
por su valor razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho valor en la cuenta de
perdidas y ganancias del ejercicio. Los costes de transaccion directamente imputables a Ia emlsu)n se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancnas del ejerc:c:o en que surgen

.3.9 impuestos cornentes y daferldo

...El gasto (ingreso) por.impuesto sobre beneficios es el importe que, por este concepto, se devenga en
el ejercicio y que comprende tanto el gasto (mgreso) por |mpueslo cornente como por 1mpuesto
diferido. . : _ _ _ : :

Tanto el gasto (ingreso) por impuesto corriente como diferido se registra en la cuenta de pérdidas y
ganancias. No obstante, se reconoce en el patrimonio neto el efecto nnposmvo relacmnado con
partidas que se registran directamente en el patrimenio neto. - : :

Los activos y pasivos por impuesto corriente se valoraran por las cantidades que se espera pagar o
recuperar de las autoridades fiscales, de acuerdo con la normativa v:gente o aprobada y pendlente de
P .publicacmn en la fecha de cierre del gjercicio. . . _

Los lmpuestos dlfendos se caicu!an de acuerdo con ei método del pasivo, sobre Ias dlferenr:las
temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus valores en libros. Sin
embargo, si los impuestos diferidos surgen del reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en una
transaccion distinta de una combinacion de negocios que.en el momento de la transaccion no afecta
_ni al resultado contable ni a la base imponible del impuesto no se reconocen. El impuesto diferido se
determina aplicando la normativa y los tipos impositivos aprobados o a punto de aprobarse en la
fecha del balance y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se
realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconccen en la medida en que resulte probable que se vaya a
disponer de ganancias fiscales futuras con las que poder compensar las diferencias temporarias.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en inversiones en
dependientes, asociadas y negocios conjuntos, excepto en aquellos casos en que la Sociedad puede
controlar el momento de reversion de las diferencias temporarlas y ademas es probable que éstas no
vayan a revertir en un futuro prewsmie o .

La Soc;edad tflbuta en el Régimen consohdado del Impuesto scbre Sociedades junto con las
sociedades que constituyen su Grupo. Segun este régzmen la base Ilqwdabte se determina sobre los
resultados consolidados del Grupo. . . : -

3.10, Prestacione_s a los empleados
a) Remuneraciones basadas en acciones

La sociedad General de Alquiler de Magquinaria, S.A. puso en marcha en el ejercicio 2008 un plan de
remuneracion a los directivos aprobado por fa Junta General Extraordinaria con fecha 19 de mayo de
2006 con arreglo a los siguientes términos basicos:

o Destinatarios: 45 directivos y ejecutivos del Grupe GAM, cuya compaiiia de cabecera es la
" Sociedad, considerandose como tales, a estos efectos, el Consejero Delegado de la Sociedad,
~ los directores de las areas funcionales (recursos humanos, finanzas, efc.}, los delegados de las

divisiones territoriales, y futuros directivos que puedan contratarse por el Grupo GAM.

. Finalidad y administracién: Enirega gratuita de opciones para la compra de acciones de la
Sociedad a un precio determinado (cotizacion de fa accidn a fecha de incorporacion al Plan)
cuyo ejercicio queda condicionado a la permanencia en el Grupo GAM hasta la fecha del
ejercicio de las mismas. Tales opciones tendran caracter de intransmisibles,
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. Volumen de acciones: 322.908 acciones, equivalente a un 1,13% del capital social de la
Sociedad tras la admisién a cotizacion.

. Duracién del plan: El Plan tendrd una duracién total de seis (6) afios desde la fecha de
concesion. Las opciones no podran ejercerse antes de que hayan transcurrido tres (3) afios a
contar desde la fecha de concesidn de las mismas.

Con fecha 18 de diciembre de 2007 el citado plan se ha ampliado en 29.699 opciones sobre acciones
destinado a la incorporacidn de un nuevo directivo no incluido en el plan inicial.

En base a las condiciones particulares del plan otorgado, se considera la operacién como una
transaccién con pagos en opciones sobre acciones mediante el cual la Sociedad adquiere los
servicios prestados por los directivos incurriendo en un pasivo por un importe basado en el valor de
las acciones, el cual se reconoce en el patrimonio de la Sociedad.

Durante el ejercicio 2008 se ha ampliado el plan en 13.903 opciones (nota 12.d) sobre acciones como
consecuencia de la incorporacion de dos nuevos directivos. Los principales datos de entrada en el
modelo de "Black Scholes" para los ejercicios 2009, 2007 y 2006 han sido los precios de las acciones
{entre 5,64 y 23,57 euros), no estimando la Sociedad la distribucion de dividendos, una vida esperada
de la opcidn de 6 afios, un tipo de interés libre de riesgo anual entre el 3,44% y el 4,66%, asi como
una volatilidad de mercado de la accidn (entre 42 54% y 56,30%) obtenida como la media de
volatilidades de sociedades andlogas del sector en el que opera el Grupo durante los dltimos 6 afios
anteriores a la puesta en marcha del plan de opciones sobre acciones.

b} Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decision de la
Sociedad de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilacién o cuando el
empleado acepta renunciar voluntariamente a cambio de esas prestaciones. La Sociedad reconoce
estas prestaciones cuando se ha comprometido de forma demostrable a cesar en su empleo a los
trabajadores de acuerdo con un plan formal detallado sin posibilidad de retirada o a proporcionar
indemnizaciones por cese como consecuencia de una oferta para animar a una renuncia voluntaria.
Las prestaciones gque no se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha del balance se
descuentan a su valor actual.

c) Planes de participacion en beneficios y bonus

La Saciedad reconoce un pasivo y un gasto para bonus y participacién en beneficios en base a una
formula que tiene en cuenta el beneficio atribuible a sus accionistas después de ciertos ajustes. La
Sociedad reconoce una provision cuando esta contractualmente obligada o cuando la practica en el
pasado ha creado una obligacion implicita.

3.11 Provisiones v ingen

Las provisiones para costes de reestructuracién y litigios se reconocen cuando la Sociedad tiene una
obligacién presente, ya sea legal o implicita, como resultado de sucesos pasados, es probable que
vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacién y el importe se puede estimar
de forma fiable.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera gue seran
necesarios para liquidar la obligacion usando un tipo antes de impuestos que refleje |as evaluaciones
del mercado actual del valor temporal del dinero y los riesgos especificos de la obligacién. Los ajustes
en la provision con motivo de su actualizacion se reconocen como un gasto financiero conforme se
van devengando.

Las provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, con un efecto financiero no significativo no
se descuentan.
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Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provisién sea reembolsado
por un tercero, el reembolso se reconoce como un. actnvo mdependlente .siempre que sea
practicamente segura su recepcnén S

'Por su parte se constderan paswos contlngentes aquellas posrbles obllgacmnes surgzdas como
consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion esta condicionada a que ocurra o no uno o
mas eventos futuros mdependlentes de Ia voluntad de la Soc;edad : :

"3 12 Reconommlento de |ngreso

~ Los ingresos se registran por el valor razonable de la _contraprestacion a recibir y representan los
~“importes a ‘cobrar por los bienes entregados y ios servicios prestados en el curso ordinario de las

actividades de la Soczedad menos devoluc:ones rebajas descuentos y el |mpuesto sobre ‘el valor
afiadido. R _

La Sociedad reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos se puede valorar con fiabilidad,
es probable que los beneficios econdmicos futuros vayan a fluir a la Sociedad Yy se cumplen las

condiciones especificas para cada una de las act:wdades tal y como se detafla a continuacion. No se
~considera que se puede valorar el importe de los ingresos con fiabilidad hasta que no se han resuelto
todas las contingencias relacionadas con la venta. La Sociedad basa sus estimaciones en resultados
histéricos, teniendo en cuenta el tipo de cliente, el tlpo de transaccu‘.\n y los térmmos concretos de
" cada acuerdo.

a) Prestacion de servicios

La Sociedad presta servicios de asesoramiento a sus filiales como resultado de la actividad de
holding que ésta desarrolla. Estos servicios se facturan conforme a los contratos firmados entre la
Sociedad y sus sociedades filiales que establecen férmuias de célcuto _objetivas como método de
'céicuio de la facturamén

b)  ingresos por Jn_teres_es_ '

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método del tipo de interés efectivo. Cuando una
cuenta a cobrar sufre pérdida por deterioro del valor, la Sociedad reduce el valor contable a su
importe recuperable, descontando los flujos futuros de efectivo estimados al tipo de interés efectivo
original del instrumento, y continda lflevando el descuento como menos ingreso por intereses. Los
ingresos por intereses de préstamos que hayan sufrido pérdidas por detericro del valor se reconocen
utilizando el método del tipo de interés efectivo.

¢} Ingresos por dividendos

Los ingresos por dividendos se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias
cuando se establece el derecho a recibir el cobro. No obstante lo anterior, si los dividendos
distribuidos procedan de resultados generados con anterioridad a la fecha de adquisicién no se
reconocen como ingresos, minorando el valor contable de la inversién.

3.13 Arrendamientos
a) Cuando la Sociedad es el arrendatario — Arrendamiento financiero

La Sociedad arrienda determinado inmovilizado material. Los arrendamientos de inmovilizado material
en los que la Sociedad tiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de la propiedad
se clasifican como arrendamientos financieros. Los arrendamientos financieros se capitalizan al inicic
del arrendamiento al valor razonable de la propiedad arrendada o al valor actual de los pagos
minimos acordados por el arrendamiento, el menor de los dos. Para el célculo del valor actual se
utiliza el tipo de interés implicito del contrato y si éste no se puede determinar, el tipo de interés de la
Sociedad para operaciones similares.
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~Cada pago por arrendamiento se distribuye entre el pasivo y las cargas financieras. La carga
financiera total se disiribuye a lo fargo dei plazo de arrendamiento y se imputa a la cuenta de pérdidas
¥ ganancias del ejercicio en que se devenga, aplicando el método del tipo de interés efectivo. Las
‘cuotas contingentes son gasto del ejercicio en que se ‘incurre en ellas. Las correspondientes
obligaciones por arrendamlento netas de cargas financieras, se incluyen en “Acreedores por
““arrendamiento ‘financiero”, El inmovifizado adquirido ‘en rég!men de arrendamlento flnanc:ero se
k '-deprema durante su \nda utll o §a duramén deI contraio el menor de Eos dos :

b) Cuando la Socredad es el arrendatano Arrendamlento operatwo
Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte |mportante de los’ riesgos y

beneficios derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en
concepto de arrendamiento operativo {netos de cualquier lncentwo recibido del arrendador) se cargan

- en la cuenta de pérdidas y gananc1as ‘del ejercecao en que se devengan sobre una base imeal durante

" ¢l periodo de arrendamiento.

3.14 Transacciones entre paries vinculadag

" Con caracter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el momento inicial
por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, la diferencia se
registra atendiendo a fa realidad econdmica de la operacién. La vanramOn posterior se realiza
conforme con lo previsto en ias correspondientes normas.

No obstante lo anterior, en las operaciones de fus:én esmsu‘:-n o aportacubn no dlnerarfa de un
negomo ia Soceedad 5|gue ei &gwente cnteno

“a)  En las operaciones entre empresas del grupo en las que interviene la sociedad dominante del
mismo o la dominante de un subgrupo y su dependiente, directa o indirectamente, los
elementos constitutivos del negocio adquirido se valoran por el importe que corresponde a los
mismos, una vez reallzada Ja operacu‘)n en Ias cuentas anuafes consolldadas dei grupo o]
subgrupo.

b) En el caso de operaciones entre ofras empresas de! grupo, los elementos patrimoniales del
negocio se valoran por sus valores contables en sus cuentas anuaies md:wduaies antes dela
operacion.

La diferencia que se pudiera poner de manifiesto se registra en reservas.

4.  Gestion del riesgo financiero

4.1 Factores de riesgo financiero _

Las actividades de la sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo del tipo de
interés de los flujos de efectivo, riesgo de liquidez y riesgo de valor razonable de los derivados
contratados. La Direccion Financiera de la sociedad controla los riesgos anteriores con arreglo a las
directrices emanadas del Consejo de Administracion. Para mitigar los riesgos, la Direccién Financiera
‘contrata seguros de crédito, polizas de crédito, operaciones de factormg y derlvados Sus decrszones
son supervssadas y aprobadas por el Consejo de Admm:stracnén
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Los diversos riesgos financieros y la gestion de los mismos realizada por la direccién son los
siguientes:

a)  Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo

La sociedad ha financiado su crecimiento fundamentalmente a través de pagos aplazados con los
vendedores de los negocios adquiridos y préstamos con entidades de crédito para la adquisicion de
compafiias. Excepto los pagos aplazados, que tienen un tipo de interés implicito y los bonos
convertibles emitidos que tienen un tipo de interés fijo, el resto de las deudas tienen el tipo de interés
referenciado al Euribor mas un margen, lo que origina riesgo de variabilidad en los flujos de caja
futuros y, consecuentemente, en sus gastos financieros.

Segun las simulaciones realizadas, el impacto sobre el resultado de una variacién de 50 puntos
basicos del tipo de interés supondria como maximo un aumento de 394 miles de euros (336 miles de
euros en 2008) o una disminucion de 419 miles de euros (337 miles de euros en 2008),
respectivamente.

La sociedad cubre econdmicamente estos riesgos, en la medida que considera adecuada, mediante
la contratacién de derivados por los que se paga una tasa fija y recibe flujos referenciados al euribor
(Mota 10).

b)  Riesgo de liquidez

La Direccién Financiera analiza mensualmente el calendario de pagos de la deuda financiera y las
correspondientes necesidades de liquidez a corto y medio plazo, Hasta la fecha los flujos generados
por el negocio son suficientes para el pago de la deuda, acudiendo el Grupo de forma habitual al
descuento comercial, a la cesién a los bancos de cuentas a cobrar mediante contratos de factoring y a
la disposicidn puntual de las pdlizas de crédito que la compaiiia tiene suscritas con diversas entidades
financieras.

La deuda financiera esta estructurada de forma que el Grupo genere los flujos de caja suficientes para
atender los repagos. El Grupo no requiere en la actualidad de financiacién adicional, y esta focalizada
a reducir el nivel de apalancamiento.

4.2 Gestién del patrimeonio v grado de endeudamiento

El objetivo de la Sociedad es tener el patrimonio adecuado para obtener la financiacién necesaria de
recursos ajenos para la expansién del Grupo, pero sin comprometer su solvencia y maximizando el
rendimiento que los accionistas puedan obtener del patrimeonio invertido. El grupe no opera en
sectores con requerimientos de capital especificos y cumple con la legislacién general (Ley de
Sociedades Andnimas) sobre requerimientos minimos de capital.

En general, las adquisiciones de sociedades se financian mediante el aplazamiento de parte del
pago, préstamos bancarios y, cuando es necesario, mediante la ampliacidn de capital, la compra de
inmuebles y terrenos mediante préstamos hipotecarios y para la financiacion del circulante el grupo
acude al descuento comercial, el factoring y pdlizas de crédito,

Por las necesidades de financiacion existentes la Sociedad no ha repartido dividendos desde su
constitucion. La Sociedad, actuando como matriz del Grupo y en su calidad de financiador de todas
las sociedades dependientes gestiona las necesidades de capital del Grupo mediante el control del
grado de endeudamiento, medido como las veces que la deuda neta supera el patrimonio. Se
considera deuda neta la deuda por leasing financiero, deuda por emisién de bonos convertibles y
otras deudas financieras, restando la deuda financiada a través de proveedores de inmovilizado,
deuda bancaria y pagos aplazados a los vendedores de sociedades adquiridas (“vendor loan"),
fianzas y el efectivo en bancos y equivalentes al efective. Como patrimonio se considera la totalidad
del patrimonio neto.
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Los ratios de endeudamiento del Grupo al 31 de diciembre de 2009 eran como 'sigue:'

Mlles de Euros

_ - - o 2009 2008

. .Deudatotal .- oo s o s oo e o 554,018 o 682,923
“Emisiones de obhgamones y otros va!ores negoc:abies G BBe2T 112,593
#Deuda por:leasing financiero (no cornente) SR B8 O] 4 284.025
- Otras deudas financieras (no corrientes) U BB 266 0 0 89.385
‘Deuda por leasing financiero (corrlente) ' oo st7e9 T 116.873
' Otras deudas financieras (comentes) oo 32955 . 50.047
Menos: Efectivo en bancos y equwalentes ' ' o (10.471) (41.419)
.. Menos: Vendor loan ¥ . . . e o (4.000) .. . (4.000)
. ‘Menos: Deudas con. proveedores de znmowilzado @ (16.908) - .. . (23.441)

. Menos: Fianzas -~ - = S i e (13B) e
Mas: Otros pasivos no en balance (garantias) b e AT o -
Deuda Financiera Neta 526.682 584.063
Total patrimonio 0 182,007 189.785
Ratio Deuda Financiera Neta/Fondos Propios - | 12,89 3,08
o Secorresponde con Ios pagosaefectuara antiguos propielarios de compafifas adquiridas. La cantidad aplazada esta

exenta de carga fi nancaera exp!lc:ta For este motivo no se considera deuda financiera.

@ Deuda c_orfespondlenle alos 1mpoﬂes aplazados por proveedores de maquinaria. Dichos aplazamientos estan exentos
de carga financlera expiicita, por este motivo no se consideran deuda financiera.

El Grupo GAM tiene covenants de cumplimiento a nivel consolidado relacionados con: o

a)

b)

Cuatro préstamos que la Sociedad tiene suscritos con ofras tantas entidades financieras
y que tienen por objeto la financiacion de un parte de la adquisicion de la Sociedad

- Vilatel, S.L. realizada en el ejercicio 2007. La deuda pendiente al 31 de diciembre de
2009 reiacionada con estos cuatro préstamos asciende a 55.472 miles de euros (Nota 24
~-b) (65.472 miles de euros en el gjercicio 2008). Dichos covenants, deberém cumpllrse

durante toda la vida de los préstamos.

. .Como consecuencia, de la operacion de refinanciacion firmada con fecha 24 y 30 de julio
‘de 2009 (Nota 15 b), el Grupo mantiene los mismos covenants de cumplimiento que los
comentados en el parrafo anterior con todas las entidades financieras que han suscrito
los acuerdos de refinanciacion para el resto de la deuda novada por importe de 243.963

mifes de euros.

Los citados ratios a cumplir a nivel consolidado por el Grupo son los siguientes:

a)

b)

-Ratio deuda financiera Neta/EBITDA: El ratio a cumplir al 31 de diciembre de 2009 sera

menor o igual a 6,5x (3,5x a 31 de diciembre de 2008).

Deuda financiera Neta/Fondos Propios: El ratio a cumplir al 31 de diciembre de 2009
serd menor o igual a 450% (250% a 31 de diciembre de 2008).

Al 31 de diciembre 2009 los ratios ascendian a 6,4x y 289%, respectivamente.
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4.3  Estimacion del valor razonable -

£l valor razonable de los instrumentos financieros de que dispone la sociedad se valoran a valor
- razonabie cuyo lmporte es proporcionado por expertos ajenos a la misma.

o :-La vatoracién de mercado de los derivados por parte de experios independientes 'se basa en: la
- valoracion a la fecha de cierre del ejercicio de la permuta de tipos de interés y de las -opciones {cap,
=:Floor) para las.cuales se toma como fuente la curva ICAR (Curva de Implicitos} v la curva:Vcap (curva
- de volatilidades) obtenidas de Reuters. Ambas curvas generan .unos flujos, como consecuencia de la

. comparacion .del tipo fijo de la estructura con el de referencia (Euribor. Plazo} para el caso de la

- permuta de tipos de interés y como consecuencia de Ea probabllldad de que . ei tspo de referencia
“alcance la barrera (Cap, floor) en el caso de las opcu)nes o : T

~/Se asume que el valor en libros de los créditos y débitos por operaciones comermales se aproxima a
su valor razonable. El valor razonable de los pasivos financieros ‘a efectos de la presentacion de
informacion financiera se estima descontando los flujos contractuales futuros de efectivo:al tipo de

interés corriente del mercado del que puede disponer la Sociedad para instrumentos financieros

similares.

5.  Inmovilizado intangible
Ei detalle y movimiento de las partidas incluidas en “Inmovilizado intangible” es el siguiente:
Miies de Euros

. . Aplicaciones
Concesiones informaticas Total

Saido a 1-1-2008 S S I 4 713
Coste ' ' B T 1.216 1.217
Amortizacion acumulada . . . _ y {1} {503) (504)
Valor contable S - . 713 713
Otras altas P - N Y 557
Dotacién para amor’tlzacuén L - - . (372) (372)
-Saldo a 31-12-2008 L L e ' 898 898
Coste o o 1773 1.774
Amortizacién acumulada e (y .. . (875) (876)
Valor contable L e .. .- 898 898
Otras altas - 22 22
Dotaci6én para amortizacion =~ . _ - {356) (356)
Saldo a 31-12-2009 e e - - 564 564
Coste L 1 - .-1.785 1.796
Amortizacion acumulada {1} - (1.231) {1.232)
Valor contable - 564 564

a) Inmovilizade intangible totalmente amortizado

Al 31 de diciembre de 2009 existe inmovilizado intangible, todavia en uso, y totalmente amortizado
con un coste contable de 496 miles de euros (221 miles de eures en 2008).

b) Seguros

La Sociedad tiene contratadas varias pélizas de segurc para cubrir los riesgos a gue estan sujetos los
bienes del inmovilizado intangible. La cobertura de estas poblizas se considera suficiente.
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8.  Inmovilizado material
~ Eldetalle y movimiento de las partidas incluidas en Inmovilizado material es el siguiente:
Miles de Euros

. Instalaciones
“-'téchicas yotro’ “Inmovilizado

-+ Terrenos y ‘inmovilizado " ‘en cursoy
: _ construcciones material 2 anticipos Total
Saldo a 1-1-2008 ' ' 333 483 20 905
cCoste o L @33 T s s 00 o 21194
Amortizacion acumutada . .. ... - (288) . G em i (288)
Valor contable ' e 3380 0 - 4830 0 90 .. 908
Olras altas Lo 04 S 375 240 719
Otras transferencias y traspasos . © 280 : - (250) -
Bajas R : SRR (28) - {28}
Baja de amortizacion ' - 7 - 7
Dotacién para amortizacion TR0 (145) - {165)
Disminucion de amortizacion SRR
por traspaso de ofras cuenlas R - 50 - 50
Incremento de amortizacion S e
por fraspaso de otras cuentas _ (50} _ - - (50}
Saldo a 31-12-2008 617 742 80 1.439
Coste : 687 1.118 80 1.885
Amortizacion acumulada ' {70) {376) - {446)
" Valor contable A A X I 4 742 80 1.439
Ofras aitas : - 36 1.515 1.651
Bajas - {24) {79) {103)
Dotacion para amortizacion . - - - (19) {159) - (178}
Baja de amortizacion Sl - 22 - 22
Saldo a 31-12-2009 e 598 617 1.516 2.731
Coste =~ o 687 1480 1.516 3.333
Amortizacién acumulada - {89) (513) - (602}
Valor contable 598 617 1.516 . 2.731

&) Bienes totaimente amortizados

. Al 31 de diciembre de 2009 existen equipos de procesos de informacion con un coste original de 70
miles de euros que estan totalmente amortizadas Yy que todavia estan en uso {41 miles de euros en
2008}, e

b) Bienes bajo arrendamiento financiero

El epigrafe de “Instalaciones t&cnicas y otro inmovilizado material” incluye los siguientes importes de
elementos de transporte donde la Sociedad es el arrendatario bajo un arrendamiento financiero:

Miles
de Euros
2009 2008
Coste - arrendamientos financieros capitalizados : 120 120

Amortizacion acumulada (120) (120)
Valor contable - -

c) Bienes bajo arrendamiento operativo

En la cuenta de pérdidas y ganancias se han incluido gastos por arrendamientos operativos
correspondientes principaimente al aiquiler de naves y oficinas por importe de 879 miles de euros
(662 miles de euros en 2008).
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d) Seguros

La Sociedad tiene contratadas varias polizas de seguro para.cubrir los riesgos a que estan sujetos los
bienes del mmowhzado matenal La cobertura de estas pbilzas se conSIdera suficlente.

7.

74

AnaliSlS de mstfumentos fmancwros

Anailsis gor categoria .

- El valor en I|bros de cada una de ias categorias de instrumentos financieros establecadas en la norma

-de registro y valoracion de “Instrumentos financieros”, excepto las ;nversmnes en el patrimomo de

empresas del grupo mu!tlgrupo y asocladas (Nota 8) es el mguxente

Préstamos y partidas a cobrar {(Nota 9)

Males de euros

Activos financieros a largo plazo

- Activos financieros a corto piazo

Inversiones mantenidas hasta el

~ vencimiento

Pasivos financieros
Débitos y partidas a pagar
(nota 15}

Derivados (nota 15)

Total

Pasivos financieros
Débitos y partidas a pagar
(nota 18) -

Total

Total

Créditos -Créditos 1.
Otros Otros
2009 2008 _ 2008
126.920 120.780 1930 . 1.905
. - 501 .. a -
126,920 120.790 2431 - 1,905
Miles de Euros
Pasivos financieros a largo plazo
: Instrumentos :
Deudas con entidades de Derivados
de crédito patrimonio y otros
2008 2008 2009 2008 2009 - . 2008
115.954 58.227 65412 - 111,478 18.129 3.517
- - - - 1.632 1.281
115.954 - 58.227 ' 55.412 _ ' 111.476 - 19.661 4,798
Miles de Euros
Pasivos financieros a corto plazo
Instrumentos
Deudas con entidades de Derivados
de crédito patrimonio y otros
2009 _2008 2009 ' 2008 2009 2008
21.429 31.954 515 1.117 8.311 4.258
21.429 31.954 515 1.117 6.311 4.258
137.383 90,181 '55.927 © 112.593 © 26972 8.056
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7.2 “ Andlisis por vencimientos

- Los 1mportes ‘de los’ instrumentos fmanmeros con un venmmzento determmado o determmable

ctasmcados por afic de venctmlento son Ios sngwentes

Miles de euros

25.805

o ' - 2010 2011 Total
' -:;--lnversmnes en empresas del grupoy asocladas. _ o o
= Créd;tos a empresas - 126,920 126,920
Otras inversiones financieras:
- Créditos a empresas 1.930 - 1.930
- Otros activos financieros 501 - 501
' 2.431 - 24
2.43%1 0 126.920 129,351
~ Miles de Euros
Pasivos financieros
i " Afios ’
2010 2014 2012 2013 2014 posteriores _ Total
Deudas con empresas del grupo y S
asociadas 159 15,722 - - - - 15.881
Obligaciones y ofros valores negociables 515 - 55,412 . B B ) 55.927
Deudas con entidades de crédito 21.422 33.441 16,202 20.646 19.860 25805 137.376
Deudas con terceros 4.883 - - - BRER 4.883
Acreedores por arrendamiento financlero . 7 - - - - - 7
Derivados - - 36 1.496 - - 1.532
Ofros pasivos financieros 1.269 1.670 837 : - - 3.676
' 2B.255 50.733 72.487 22.142 19.860 219.282

8. Participaciones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

a) Participaciones en empresas del Grupo y asaciadas

Miles de Euros

Porcentaje de

Porcentaje de

{1) Sociedades Auditadas por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

{*} Estas sociedades no se encuentran auditadas en el ejercicio 2009.

participacion participacion
Empresaldomicilio social Actlividad directa indirecta
Gam Noroeste, S.L.U {LIanera, Asturias) {1} Alguiler de magquinaria 100% -
.Gam Canarias, 8.L.U (Fuerteventura) (1} Alquiler de maquinaria 100% “
Gam Sureste, 5.L. (Granada) (1) Alquiler de maquinaria . 50% 0%
Gam Norte, S.L.U(*} (Baracaldo, Vizcaya) Alquiler de maguinaria 400% -
Gam Este, S.L.U (Barcelona) (1) Alquiter de maguinaria ~400% -
Aldaiturriaga, S.A.U {Baracaldo, Vizcaya) (1} Alquiter de maguinaria 100% -
Gam Levante Alquiler de Maquinaria S.L.U (Valencia) (1) Alquiter de maguinaria 100% -
Gam Ceniro Alquiter de Maguinaria, S.L.U (Madrid) (1) " Alquiter de maguinaria 100% -
Gam Susoeste, S.L.U (Sevilla) (1) Alquiler de maquinaria 100% -
Gam Pertugal Aluguer de Maquinas e Equipamentos, Lda(1). Alquiler de maquinaria 100% -
Gam Noreste, S.L.U (1) Alquiler de maguinaria 100% -
Gam Energia Alguiler de Magquinaria, S.LU (1) Alquiter de maquinaria “400% -
Gam Renove, S.AU (%} Alquiter de maquinaria 300% -
General Alquiler de Maquinara Industrial, SL.U (") Alquiter de maguinaria 100% -
GAM Eslructuras Alquiler de Maquinaria, S.L.U. (*) " Alguiter de maquinaria 100% -
GAM Verde, S.L.U (Y Alquiler de maquinaria 100% -
GAM Vias, S,.L.U () Alquiler de maquinaria 100% -
GAM Evenios, 8.L.U %) Alquiler de maquinaria 100% -
GAM Puertos, S.L.U (*) Alguiler de maquinaria 100% -
GAM Islas Baleares, S.L.U (1) Alquiler de maquinaria 100% -
GAM Maguinaria Pesada, S.L.U (% Alquiter de maquinaria 100% -
Gripo Internacional de Inversiones en Maquinzria de Alguiler GAM, )
SAU®™M Alquiter de maquinaria 100% -
NMS, SA. (9 Actividad industrial 45% .
Comercial Marsal, SA.U () Alquiler de maqtinasia 100% -
Vilated, S.L.U (1) Alquiler de maquinaria 100% -
Servicios Generales de Alquiler de Maguinaria, S.L.U {*) Alguiler de maqrinaria 100%
Movilidad Sostenible MOV-E S.L.{*} Alguiler de maguinaria 50%
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Ninguna de las empresas del Grupo en las que la Sociedad tiene participacion cotiza en Bolsa.

.Los importes del capital, reservas, resultado. del ejercicio y..otra informacion de. mterés segln
aparecen en ias cuentas anua!es mdswduales de las -empresas, son como sigue;

Miles de Euros

“Valor _ Resuitado —Provisiones
c.contable .. - Capitaly oo s cro s del = reconocidas o
. IR e -enla primade - - et ejerciclo s enel
Empresal/domicilio sociai . o ) matriz emisién Reservas = 2009 " _ejercicio
Empresas del Grupo . DI Sl S
Gam Nosoeste, S.L.U (Llanera, Asturias) 2,922 500 4475 T sde0) 3102
Gam Canaras, S.L.U (Fuerteventura) -7 30 30 4412 R ey -
Gam Sureste, S.L. (Granada} 2.250 80 -, 4.325 - (889} i -
- Gam Nore, S.L.U(*) {Baracaldo, V"rzcaya} Lo &0 4] 330 113 -
o+ Gam Este, 5.L.U (Barcelona) . S Co 60 80 956 (564) -
i Aldaiturriaga, S.A.U {Baracaldo, Vnzcaya) : 15,405 1.167 24 152 {2.358) -
Gam Levante Alquiler de Maquinaria S.L.U (Valencia) 4.460 4.460 413 913 -
Gam Centro alquiler de maquinaria, S.L.U {(Madrid) 15.880 15,099 3.902 2.435 -
Gam Suroeste, S.L.U (Sevilla} 19.961 93 16.730 (2.614) -
Gam Pertugal Aluguer de Méqumas & Equupamentos cha 8.385 4.515 3.660 (2.198) 4.348
Gam Noreste, S.L.U . I 4] 60 1.059 132 -
Gam Energia Alquiler de Maqulnana S LU i 80 60 2224 147 -
Gam Renove, SAU - o 87 o B0 (3) 843 -
General Alquiter de Maquinaria Industrial, SL.U T80 60 424 260 -
GAM Estructuras alquiles de maquinaria, S.L.LL - 80 {2.105) (2.260) Lo A28t
GAM Verde, S.L.U C. 60 (372) {750) o 750
GAM Vias, S.L.U . 3 3 225 154 B ;
GAM Eventos, $.LU S e 3 135 (ti78) - 350 |
GAM Puertos, S.L.U 3 : 3 45 © {20) T - 1
GAM lslas Baleares, S.L.U - B0 (1.090) {2.869) o 2.869
GAM Maquinaria Pesada. S.L.U . - 60 283 {365) B 103
Grupo Infernacional de Inversiones en Magquinaria de o i
Alquier GAM, S.AU - 30d {318} (1.337) 1.337 ;
Comercial Marsal, S.AU S 2786 : 60 2,642 883 - i
Vitatel, S.L.U 118.482 4.000 40.699 {8.699) .
Senviclos Generales de Alquifer de Maquinaria, S.L.U - &0 {1.853) (828) 828
Movilidad Sostenible MOV-E S.L 3 ) ) - [ -
Empresas asociadas [ ;
NMS, S.A. 98 450 (201) {58) 108
189.023 31.403 105.109 (26.402) 16.167

9, Préstamos y partidas a cobrar
: . Miles de Euros

2009 2008

Préstamos y partidas a cobrar a largo plazo: Lo Lo
- Préstamos a empresas grupo (Nota 24) 126,920 120.790 ;

i
Préstamos y partidas a cobrar a corto plazo: o s .
- Clientes _ o 143 - 147
- Personall R ' o .2 S - i
- Ofros activos financieros o ... 2B e 12 :
- Activo por impuesto corriente 1.721 1.382
- Ofros creditos con las Administraciones publicas 39 ' 364 |

SR 1.930 1.905 ] _

128.850  122.695

Los valores razonables de los préstamos y partidas a cobrar son similares a su valer en libros.

La totalidad de los valores contables de los preéstamos y partidas a cobrar estan denominados en
2ures, _ _
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Los tipos de interés efectivo sobre las cuentas a cobrar no corrientes durante el eJercmo 2009 fueron

- 3% (5% en2008).

_' Se considera que las cuentas a cobrar a clientes vencidas con antigliedad inferior a: tres meses no
- han sufrido ninguin deterioro de valor. A 31 de diciembre de 2009 y 2008 no habian vencido cuentas a
cobrar _ '

' La expos:mén méxsma al riesgo de credito a la fecha de presentacion de la informacion es el valor
- razonable de cada una de las categorias de cuentas a cobrar indicadas anterlormente La Sociedad -
no mantiene ninguna garantia como seguro. el '

10. Instrumentos financieros derivados

Para cubrir fundamentaimente los leasings financieros de las sociedades pammpadas ¥ en menor
~medida préstamos bancarios, los cuales estan contratados a tipos variables referenciados a Euribor
mas un diferencial, la Sociedad tiene contratados derivados por los que paga una tasa fija y recibe
Euribora 6 meses.

AI 31 de dlc:lembre de 2009 el nocional de los derivados contratados ascendia a 37,1 millones de
euros (49,6 millones de euros en 2008), con venc:mlentos enire 2012 y 2014 en Ios cuales se paga
‘una tasa fijay se rembe Furibor 6 meses. ST : : R

El importe de Ios nomona!es no cublertos ascuende a 103 9 m:llones de euros a 31 de dlmembre de
2009 (40,6 m;llones de euros en 2008) . : _ L

Aungue los derivados se han contratado para cubrir deuda fmanmera no cumpien las caracteristzcas
requeridas para ser considerados como de cobertura contable. En consecuencia, la sociedad
considera contablemente dichos derivados como de negociacion. Su valor razonable a cada fecha se
registra como activo o pasivo no corriente si el vencimiento restante de la partida cubierta es superior
-a 12 meses y como un activo o pasivo corriente si el vencimiento restante de ia parttcia cublerta es
~inferior a los 12 meses con abono o cargo a resultados, respectwamente o

El valor razonabie a cada fecha es proporcionado por expertos ajenos al grupo y tiene un impacto

- negativo en los resultados financieros de la Sociedad de 214 miles de euros (nota 19) al 31 de

. diciembre de 2009 (1.531 miles de euros en 2008). Este impacto ha supuesto el reconocimiento de un
pasivo en el epigrafe del balance adjunto “Instrumentos financieros derivados” por ;mporte de 1.532
miles de euros (Nota 15) (1.281 miles de euros en 2008). .

Como se ha explicado, la practica fotalidad de la deuda esta referencuada a Euribor mas un margen y
ios derivados también se ven afectados por los movimientos en el Euribor. En base a la informacién
facilitada por profesionales externos, la sociedad ha analizado eI efecto que iendﬂa sobre ei resuEtado
del gjercicio un movimiento de fos tipos de interés. :

Se ha considerado como movimientos probables en un afio la variacién en el Eunbor a 6 meses de 50
puntos basicos. Bajo este escenario:

- Si el movimiento fuese incremento de tipos, el coste financiero de la deuda subiria
aproximadamente 394 miles de euros, compensado con una ganancia en el valor razonable de
los derivados de 281 miles de euros,

- Si el movimiento fuera una bajada de tipos, el coste financiero de ia deuda se rebajarfa en el

importe mencionado de 419 miles de euros y el valor de mercado de los derivados disminuirfa
en 263 miles de euros.
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11. . Efectivo y otros activos liquidos equivalentes RIS TE
TR PR SRR _ _ | Miles de Euros

_ o - o : 2009 2008
_Tesoreria ... ... L e oy i e 480088 - 18,231
Otros actwos Izqu1dos equ;valentes e e S e 6,000 s - 18,038
55.036 | 36 266

A efectos de[ estado de ﬂu;os de efectlvo el efectwo o equwalentes se corresponde con: Ea totai;dad
del saldo. R T I R

12, Capital y prima de emision

- a)y . . Capital TR : S
S e ~Miles de Euros
2009 - . 2008
Capital escriturado - 30.764 30.764

El capital social al 31 de diciembre de 2009 es de 30.764 miles de euros, integrado por 30.764.121
acciones, ordinarias de clase y serie {inica, todas con idénticos derechos econdomicos y politicos, de 1
euro de valor-nominal unitario, totalmente suscritas y desemboilsadas. La iotalidad de las acciones
estan representadas mediante anotaciones en cuenta, y estan admitidas a cotizacién oficial en las
Bolsas de Madrid, Barcetona Vatencna y Blibao 3|enc£o ta pnmera fecha de cotuzac&on eE 13 de junio de
2008. s SRIEY _ R

' No exssten restricmones para ia i:bre transmls;lbﬁidad de Ias mlsmas
De acuerdo con fas comunicaciones recibidas por fa somedad en cumpllmaento de lo dispuesto en la

normativa vigente sobre obligaciones de comunicar porcentajes de participacion, los accionistas
significativos al 31 de diciembre de 2009 son:

Niimero de
T e : : e Acciones Porcentaje de
Sociedad BTN S e e (en miles) participacion
Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa o T T T 0121 A - 5,19%
Caja de Ahorros de Asturias 1.538 5,00%
Caixa de Aforros de Vlgo Qrense e Pontevedra : L SRR W ¥ © - B01%
Gondaral, S.L. Sl - -1.646 - 5,35%
Gloval Procesos Corporacion 2000, S.A. S Lo 3.452 11,22%
Caja de Ahorros y Monte Piedad de Navarra oo ) BAS 9,24%
Catavi, S.L. 1.600 5,20%
QMC Development Capital Fund PLC Sl e 1,400 : 4,55%
Héctor Fabian Gémez Sainz s 03,199 10,40%

Metotec, S.1.. 2.661 8,66%

b) Prima de emision de accicnes

Esta reserva es de libre disposicion.
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c) - Accion_es en patrimonio propias

Al 31 de diciembre de 2009 la Socledad mantiene como autocartera un total de 822.813 acciones por
un valor en libros de 7.426 miles de euros (10.757 miles de euros en 2008). L

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante acordé en fecha 22 de
mayo de 2009 autorizar Ja adquisicion de un maximo nimero de acciones propias siempre que

" sumadas a las que ya posean la Sociedad dominante o sus filiales no éxcedan la‘ciiantia del 5% del
capital social de la Sociedad dominante; a un precio minimo de 1 euro por accion y a un precio
maximo no superior al 120% de su valor de cotizacion a fecha de adquisicién; la autorizacion se
concedit para un periodo de 18 meses a contar desde el momento de Ja toma del acuerdo.

d) ' Opciones sobre acciones

~-La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante aprob6 en fecha 19 de
mayo de 2006 un sistema de retribucion para directivos y ejecutivos del Grupo referenciado al valor
de las acciones de GAM al precio de cierre de cotizacion de las fechas de incorporacion a dicho Plan
{entre 5,64 y 23,57 euros por accion) (Nota 3.10.a). La Sociedad al cierre del ejercicio cumpliendo con
la correspondiente norma de valoracion tiene dotada una reserva por importe de 876 miles de euros
que recoge el pasivo devengado al 31 de diciembre de 2009 derivado del mantenimiento de dicho
plan social (6560 miles de euros en 2008).

A continuacion se presentan los voliumenes de opciones sobre acciones a_sf__co_mo_[bs__pr_ecios de
gjercicio del plan de opciones para el ejercicio 2009. o

N° de Precio Fecha Fecha inicio

opciones ejercicio concesién ejercicio
Saldo al 1 de enero de 2008 362.608 9,54 - .
Concedidas durante el ejercicio - - _ LR _ -
Saldo al 31 de diciembre de 2008 352.608 954 : ' -
_-Concedidas durante el ejercicio 13.903 10,79 2009 2012
Salidas del plan (65.575)
Saldo al 31 de diciembre de 2009 300.936

13. Reservas y resultados de gjercicios anteriores

| a) Reservas - S

: Miles de Euros
2008 2008

Legal y estatutarias: Sl : .
- Reserva legal R . : 3.744 .- 3.602

Otras reservas:
- Reservas voluntarias . S . . 22.372 25.008
- 26118 28.610

Reserva legal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 214 de la Ley de Sociedades
Anénimas, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del ejercicio se
destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social.

No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras
reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.
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