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PRESENTACIÓN



GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Queridos accionistas:

Un año más me sirven estas líneas 
para expresaros el agradecimien-
to de General de Alquiler de Ma-
quinaria por vuestra confianza. No me cansaré de decir que vuestro 
apoyo es vital para todos aquellos que, con la ilusión del primer día, 
trabajamos para alcanzar los más altos objetivos y hacer a GAM más 
líder cada día.

La palabra que ha definido 2008 es “crisis”, la mayor en muchos años, 
una crisis globalizada con infinitas interconexiones, una crisis inicia-
da en mercados financieros lejanos, pero que ha logrado afectar al 
conjunto de la economía mundial. Según los expertos, esta crisis se 
alargará varios ejercicios, pero cabe destacar que hemos llegado a ella 
tras años de una bonanza sin precedentes.

Estos años de bonanza nos han servido para asentar las bases de un 
proyecto sólido, una compañía líder y que saldrá reforzada de esta si-
tuación gracias al trabajo y al empeño de todos los miembros de GAM. 
Fruto de esto hemos cerrado 2008 con crecimiento en las principales 
líneas de negocio y con unas buenas perspectivas de futuro.

Los ejes estratégicos que nos han guiado en este ejercicio han sido 
tres: liderazgo, diversificación e internacionalización. Hemos consoli-
dado nuestra posición de líder en la Península Ibérica en el sector del 
alquiler de maquinaria, hemos afianzado nuestra apuesta por la diver-
sificación de sectores a los que prestar nuestro servicio de alquiler y 
hemos reforzado nuestra presencia internacional, incluyendo nuestra 
primera experiencia transoceánica, a la que seguirán otras muchas en 
los próximos meses que nos darán una dimensión inimaginable hace 
no demasiado tiempo.

También hemos aprovechado este ejercicio para llevar a cabo una se-
rie de mejoras en nuestra gestión que nos dotan de mayor orden y 
eficiencia. Estas mejoras están enfocadas a la consecución de tres 
objetivos prioritarios en este momento: reducción de costes, reducción 
del período medio de cobro y reducción de deuda.

2009 será otro ejercicio complicado, lleno de obstáculos, y en el que 
tenemos claro que sólo se podrán incorporar al nuevo modelo econó-
mico que saldrá de esta situación quienes estén dispuestos a cambiar 
y dejar atrás viejas formas de pensar.
Nuestros retos serán proseguir en el desarrollo de  nuevos negocios y 
mercados, seguir alcanzando los objetivos de generación de caja, re-
ducción de deuda y buscando la mayor eficiencia y gestión de nuestro 
parque de maquinaria.

Afrontamos el futuro con confianza en nuestra capacidad de gestión y 
desde el convencimiento que dentro del nuevo escenario económico 
mundial, la opción del servicio de gestión de alquiler que GAM presta, 
se perfila como la gran alternativa de valor añadido a la industria y a 
los diversos sectores y mercados económicos en los que GAM, está ya 
presente, o lo estará gracias a la permanente búsqueda de oportuni-
dades innovadoras.

Por todo esto, confiamos en nuestra capacidad para seguir, como nos 
gusta decir en GAM, haciendo que las cosas ocurran.

Un fuerte abrazo.

Pedro Luis Fernández Pérez
Presidente GAM

Pedro Luis Fernández

Presidente
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Balance de situación consolidado
al 31 de diciembre de 2008 y 2007 (en miles de euros)

GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

2008 2007

ACTIVOS

Activos no corrientes

Inmovilizado material Nota 6 582.258 552.873

Fondo de comercio Nota 7 122.187 114.948

Otros activos intangibles Nota 7 1.220 746

Activos financieros Nota 9 2.464 1.907

Activos por impuestos diferidos Nota 17 6.687 9.455

Instrumentos financieros derivados Nota 3.2 - 2.085

Total activos no corrientes 714.813 682.014

Activos corrientes

Existencias Nota 10 7.947 9.750

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar Nota 8 165.230 189.053

Activo por impuestos sobre las ganancias corriente 17 -

Otros activos corrientes 785 380

Efectivo y equivales a efectivo Nota 11 41.419 66.596

Total activos corrientes 215.398 265.779

TOTAL ACTIVOS 930.214 947.793
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Balance de situación consolidado
al 31 de diciembre de 2008 y 2007 (en miles de euros)

2008 2007

PASIVOS
PATRIMONIO NETO

Capital y reservas atribuibles
a los accionistas de la Sociedad

Capital social Nota 12 30.764 30.764

Prima de emisión Nota 12 90.302 90.302

Acciones propias Nota 12 (10.757) (11.433)

Ganancias acumuladas Nota 12 79.476 70.162

Intereses de minoritarios - (17)

Total patrimonio neto 189.785 179.778

Emisiones de obligaciones y otros valores negociables Nota 13 111.476 121.852

Provisiones Nota 19 135 129

Deuda por leasing financiero Nota 15 284.025 275.481

Otras deudas financieras Nota 16 89.385 86.876

Instrumentos financieros derivados 1.430 -
Subvenciones Nota 18 6.317 7.294

Pasivos por impuestos diferidos Nota 17 12.381 13.282

Total pasivos no corrientes 505.149 504.914

Emisiones de obligaciones y otros valores negociables Nota 13 1.117 -

Deuda por leasing financiero Nota 15 116.873 104.217

Otras deudas financieras corrientes Nota 16 50.047 41.581

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar Nota 14 65.660 113.629

Pasivo por impuestos sobre las ganancias corriente 1.437 3.148

Otros pasivos corrientes 146 526

Total pasivos corrientes		  235.280 263.101

TOTAL PASIVOS 930.214 947.793
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Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
al 31 de diciembre de 2008 y 2007 (en miles de euros)

Ejercicio finalizado a
31 de diciembre

2008 2007

Ingresos ordinarios Nota 20 365.226 307.464

Resultado neto de ventas de maquinaria usada 6.348 4.922

Otros ingresos 6.647 5.920

Aprovisionamientos Nota 21 (46.186) (39.707)

Gastos de personal Nota 23 (97.067) (71.967)

Dotación a la amortización Notas 6 y 7 (97.603) (79.892)

Otros gastos Nota 22 (88.459) (70.010)

Beneficio de explotación 48.906 56.730

Ingresos financieros Nota 24 8.072 3.499

Gastos financieros Nota 24 (40.359) (23.524)

Beneficio antes de impuestos 16.619 36.705

Impuesto sobre las ganancias Nota 25 (3.002) (11.707)

Beneficio del ejercicio 13.617 24.998

Ganancias por acción en euros (Nota 26):

Básicas 0,45 0,86

Diluidas 0,42 0,87
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Estado flujo de caja consolidado
al 31 de diciembre de 2008 y 2007 (en miles de euros)

Ejercicio finalizado a
31 de diciembre

2008 2007

1) Flujos de efectivo por actividades de explotación

Resultado del ejercicio antes de impuestos 16.619 36.705
Ajustes:

 + Amortizaciones (Nota 6 y 7) 97.603 79.892

 + Otros ingresos (6.348) (977)

 + Otros gastos 1.315 421

 + Gastos financieros (Nota 24) 40.359 23.524

 - Ingresos financieros (Nota 24) (8.072) (3.499)

 +/- Provisiones 6 (418)
Resultado ajustado 141.482 135.648

Variación de existencias (Nota 10) 2.077 (7.603)

Variación de deudores comerciales y otros 28.635 (78.423)

Variación de activos financieros a valor razonable
con cambios en resultados - 11

Variación otros activos circulantes (322) (246)

Variación de acreedores y otras cuentas a pagar (49.936) 42.799

Variación de otros pasivos corrientes (380) 438

Aplicación provisiones - (45)
Efectivo generado por las operaciones 121.556 92.579
 - Impuesto sobre beneficios pagado (5.186) (7.908)

Flujo neto de efectivo de las actividades de explotación 116.370 84.671

2) Flujos de efectivo por actividades de Inversión

Inversiones:
Salidas de caja neta por inversión en maquinaria (793) (20.814)

Otras inversiones en inmovilizado material - (1.161)

Desinversión 21.001 10.700

Salidas de caja por adquisición de compañías (13.969) (147.195)

 - Costes de transación (231) -

 + Ingresos financieros - 1.248

Flujo de Efectivo por actividades de inversión 6.008 (157.222)
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Estado flujo de caja consolidado
al 31 de diciembre de 2008 y 2007 (en miles de euros)

Ejercicio finalizado a
31 de diciembre

2008 2007

3) Flujos de efectivo por actividades de financiación

 - Adquisición de acciones propias (4.343) (7.632)

 + Movimientos con acciones propias y bonos convertibles - 4.102

 + Emisiones de obligaciones y otros valores negociables - 125.000

 - Costes de la transacción - (3.148)

 + Leasing formalizados sobre altas de ejercicio anterior - 25.022

 + Préstamos bancarios adquisición de compañías 14.000 75.800

 + Otras fuentes de financiación 4.624 56

 + Nuevas financiaciones proveedores de inmovilizado - 10.773

 + Variación financiación circulante 27.711 13.150

 - Repagos préstamos (20.091) (5.122)

 - Repagos leasing (115.285) (79.949)

 - Repagos pagos aplazados adquisición de compañías (8.361) (5.048)

 - Repagos proveedores de inmovilizado (2.001) (3.809)

- Amortización anticipada bono convertible (10.141) -

- Ingresos financieros 1.696 -

 - Gastos financieros (35.364) (23.524)

Variación de efectivo por actividades de financiación (147.555) 125.671

Total variación flujos de efectivo (25.177) 53.120

Efectivo y equivalentes al inicio del periodo 66.596 13.476

Efectivo y equivalentes al final del periodo 41.419 66.596

Variación (25.177) 53.120

Algunas de las adquisiciones de inmovilizaciones materiales han sido financiadas a corto plazo y 

largo plazo por entidades financieras o proveedores de inmovilizado. Por lo tanto, las adiciones de 

inmovilizaciones materiales del año en el balance no corresponden a la adquisición de inmovilizaciones 

materiales según el estado de flujos de efectivo.
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Estado consolidado de cambios en el patrimonio neto
al 31 de diciembre de 2008 y 2007 (en miles de euros)

Capital 
social

Prima de 
emisión

Acciones 
propias

Ganancias 
acumuladas

Intereses de
minoritarios

Total 
Patrimonio

Saldo a 1 de enero de 2007 28.500 48.566 (3.801) 40.641 - 113.906

Resultado de operaciones con acciones 
propias

- - - 3.910 - 3.910

Ingreso/(gasto) bruto reconocido 
directamente en patrimonio neto

- - - 3.910 - 3.910

Efecto impositivo - - - (1.271) - (1.271)
Ingreso/(gasto) neto reconocido  
directamente en patrimonio neto

- - - 2.639 - 2.639

Beneficio del ejercicio - - - 24.998 (17) 24.981
Total ingreso reconocido para 2007 - - 27.637 (17) 27.620
Ampliación de capital (Nota 12) 2.264 41.736 - - - 44.000

Adquisición de acciones propias 
(Nota 12) - - (7.632) - - (7.632)

Bonos convertibles componente
de patrimonio neto (Nota 13 - - - 1.632 - 1.632

Plan de opciones sobre acciones
de empleados (Nota 23) - - - 421 - 421

Otros movimientos - - - (169) - (169)

Saldo a 31 de diciembre de 2007 30.764 90.302 (11.433) 70.162 (17) 179.778

- Resultado de operaciones con 
acciones propias

- - - (5.019) - (5.019)

- Diferencias de conversión en 
moneda extranjera

- - - (907) - (907)

- Bonos convertibles componente  de 
patrimonio neto (Nota 13)

- - - (235) - (235)

- Otros movimientos - - - (384) 17 (367)
Ingreso/(gasto) bruto reconocido 
directamente en patrimonio neto

- - - (6.545) 17 (6.528)

Efecto impositivo - - - 1.692 - 1.692
Ingreso/(gasto) neto reconocido 
directamente en patrimonio neto

- - - (4.853) 17 (4.836)

Beneficio del ejercicio - - - 13.617  13.617
Total ingreso reconocido para 2008 - - - 8.764 17 8.781
Adquisición/Enajenación de 
acciones propias (Nota 12)

- - 676 - - 676

Plan de opciones sobre acciones de 
empleados (Nota 23)

- - - 550 - 550

Saldo a 31 de diciembre de 2008 30.764 90.302 (10.757) 79.476 - 189.785
18
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Notas a las cuentas anuales consolidadas

1 Información general

 

General de Alquiler de Maquinaria, S.A., (en adelante, la Sociedad o GAM) es una sociedad comercial 

que al cierre de 2008 cuenta con un grupo (en adelante, el Grupo), formado por 35 sociedades: General 

de Alquiler de Maquinaria, S.A., sociedad dominante y 34 dependientes, una vez se han tenido en cuenta 

las fusiones realizadas en el ejercicio 2008 entre las sociedades del Grupo GAM, como son fusión 

entre GAM Madrid, S.L.U. (sociedad absorbente) y GAM Madrid Sur, S.A.U. (sociedad absorbida), fusión 

entre GAM Eventos S.L.U (sociedad absorbente) y Prosec Audio, S.L. (sociedad absorbida), fusión entre 

GAM Energía Alquiler de maquinaria, S.L.U. (sociedad absorbente) y Guimerá, S.A. (sociedad absorbida) 

y fusión entre Gam Noroeste, S.L.U. (sociedad absorbente) y Gam Castilla y León, S.L.U. (sociedad 

absorbida), (33 dependientes en 2007). El Anexo I a estas notas recoge información adicional respecto 

de las entidades incluidas en el perímetro de consolidación.

Durante el ejercicio 2008, las modificaciones en el perímetro de consolidación  del Grupo han sido las 

siguientes:

Denominación Social 
(incorporaciones)

% de 
participación

Domicilio Actividad 

Guimerá, S.A. (2) 100% Barcelona Alquiler de maquinaria 

GAM Polska, S.P.Z.O.O. (1) (*) 100% Katowice (Polonia) Alquiler de maquinaria

General Alquiler de Maquinaria presta-
ción de servicios, S.A. de C.V. (1) (*)

100% México DF (México) Alquiler de maquinaria 

GAM Alquiler México, S.A. de C.V. (1) (*) 100% México DF (México) Alquiler de maquinaria 

GAM Brasil - Locacao de maquinaria 
LTDA. (1) (*)

100% Sao Paulo (Brasil) Alquiler de maquinaria 

Denominación Social 
(bajas)

% de 
participación

Domicilio Actividad 

Gam & Sany JV, S.L. 60% San Fernando de 
Henares (Madrid) Alquiler de Maquinaria

 (*) Sociedad no auditada 

(1) Sociedad constituida

(2) Sociedad adquirida y fusionada con GAM energía Alquiler de maquinaria, S.L.U. en el ejercicio 2008
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En el Anexo I a estas notas se desglosan las sociedades dependientes y asociadas que conforman el 

perímetro de consolidación del Grupo al 31 de diciembre de 2008.

A efectos de la preparación de las cuentas anuales consolidadas, se entiende que existe un grupo 

cuando la dominante tiene una o más entidades dependientes, siendo éstas aquéllas sobre las que la 

dominante tiene el control, bien de forma directa o indirecta. Los principios aplicados en la elaboración 

de las cuentas anuales consolidadas del Grupo, así como el perímetro de consolidación se detallan en 

la Nota 2.

General de Alquiler de Maquinaria, S.A., sociedad dominante del Grupo, se constituyó en España el 

día 29 de octubre de 2002 como sociedad limitada. Se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de 

Madrid, en la hoja M-314333, folio 101 del tomo de Sociedades. La última adaptación y refundición 

de sus estatutos, derivada de la constitución de la sociedad, se encuentra inscrita en el tomo 18.161, 

sección 8, folio 105, hoja 314333, inscripción nº 6, que fue inscrita el 8 de septiembre de 2003. La 

Junta General de Accionistas de la Sociedad con fecha 9 de febrero de 2006, tomó el acuerdo de 

transformar la forma societaria de la misma de sociedad limitada a sociedad anónima. Dicho acuerdo 

fue elevado a público con fecha 28 de marzo de 2006.

El domicilio social de General de Alquiler de Maquinaria, S.A., se encuentra en Madrid, calle María de 

Molina Nº 39, España. 

El objeto social de la Sociedad consiste en la compraventa, suscripción, permuta y venta de valores 

mobiliarios por cuenta propia y sin actividad de intermediación con la finalidad de dirigir, administrar y 

gestionar dichas participaciones. Asimismo, el objeto social de GAM incluye la compraventa, alquiler y 

reparación tanto de maquinaria como de vehículos. 

Estas cuentas anuales consolidadas que han sido formuladas por el Consejo de Administración el 25 de 

febrero de 2009 serán sometidas a la aprobación de la Junta General de Accionistas, estimándose que 

serán aprobadas sin ninguna modificación.

Las cifras contenidas en las cuentas anuales se expresan en miles de euros, salvo indicación en contra 

en las notas.
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2 Resumen de las principales políticas contables

 

A continuación se describen las principales políticas contables adoptadas en la preparación de estas 

cuentas anuales consolidadas. Estas políticas se han aplicado consistentemente para todos los años 

presentados.

2.1.	 Bases de presentación 

Las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2008 se presentan de conformidad con lo 

establecido por las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) adoptadas por la Unión 

Europea (NIIF-UE).

La información financiera se ha preparado bajo el enfoque del coste histórico, modificado en aquellos 

casos establecidos por las propias NIIF-UE en las que determinados activos y pasivos se valoran a su 

valor razonable.

La preparación de las cuentas anuales consolidadas con arreglo a las NIIF-UE exige el uso de ciertas 

estimaciones contables críticas. También exige a la dirección que ejerza su juicio en el proceso de aplicar 

las políticas contables del Grupo GAM. En la Nota 4 se revelan las áreas que implican un mayor grado 

de juicio o complejidad o las áreas donde las hipótesis y estimaciones son significativas para las cuentas 

anuales consolidadas.

2.2.	 Principios de consolidación

(a) Dependientes

Dependientes son todas las entidades sobre las que el Grupo tiene poder para dirigir las políticas 

financieras y de explotación que generalmente viene acompañado de una participación superior a la 

mitad de los derechos de voto. A la hora de evaluar si el Grupo controla otra entidad se considera 

la existencia y el efecto de los derechos potenciales de voto que sean actualmente ejercitables o 

convertibles. Las dependientes se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control al Grupo 

y se excluyen del perímetro de consolidación en la fecha en la que cesa el mismo.

Para contabilizar la adquisición de dependientes por el Grupo se utiliza el método de adquisición. El 

coste de adquisición es el valor razonable de los activos entregados, de los instrumentos de patrimonio 

emitidos y de los pasivos incurridos o asumidos en la fecha de intercambio, más los costes directamente 

atribuibles a la adquisición. Los activos identificables adquiridos y los pasivos y contingencias identificables 

asumidos en una combinación de negocios se valoran inicialmente por su valor razonable en la fecha 

de adquisición, con independencia del alcance de los intereses minoritarios. El exceso del coste de 

adquisición sobre el valor razonable de la participación del Grupo en los activos netos identificables 
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adquiridos se reconoce como fondo de comercio. Si el coste de adquisición es menor que el valor 

razonable de los activos netos de la dependiente adquirida, la diferencia se reconoce directamente en 

la cuenta de resultados.

En combinaciones de negocios de sociedades que ya pertenecen al Grupo GAM se utilizan valores 

predecesores, no registrando una actualización a valor razonable alguna y consecuentemente no se 

genera ningún fondo de comercio en estas transacciones.

Se eliminan las transacciones inter-compañías, los saldos y las ganancias no realizadas por transacciones 

entre entidades del Grupo. Las pérdidas no realizadas también se eliminan, a menos que la transacción 

proporcione evidencia de una pérdida por deterioro del activo transferido. Cuando es necesario para 

asegurar su uniformidad con las políticas adoptadas por el Grupo, se modifican las políticas contables 

de las dependientes.

(b) Asociadas

Asociadas son todas las entidades sobre las que el Grupo ejerce influencia significativa pero no tiene 

control que, generalmente, viene acompañado por una participación de entre un 20% y un 50% de 

los derechos de voto. Las inversiones en asociadas se contabilizan por el método de participación 

e inicialmente se reconocen por su coste. La inversión del Grupo en asociadas incluye el fondo de 

comercio (neto de cualquier pérdida por deterioro acumulada) identificado en la adquisición.

La participación del Grupo en las pérdidas o ganancias posteriores a la adquisición de sus asociadas se 

reconoce en la cuenta de resultados, y su participación en los movimientos posteriores a la adquisición 

en reservas se reconoce en reservas. Los movimientos posteriores a la adquisición acumulados se 

ajustan contra el importe en libros de la inversión. Cuando la participación del Grupo en las pérdidas de 

una asociada es igual o superior a su participación en la misma, incluida cualquier otra cuenta a cobrar 

no asegurada, el Grupo no reconoce pérdidas adicionales, a no ser que haya incurrido en obligaciones o 

realizado pagos en nombre de la asociada.

Las ganancias no realizadas por transacciones entre el Grupo y sus asociadas se eliminan en función del 

porcentaje de participación del Grupo en éstas. También se eliminan las pérdidas no realizadas, excepto 

si la transacción proporciona evidencia de pérdida por deterioro del activo que se transfiere. Cuando 

es necesario para asegurar su uniformidad con las políticas adoptadas por el Grupo, se modifican las 

políticas contables de las asociadas.
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

2.3.	 Información financiera por segmentos

El Grupo opera en la península ibérica, principalmente, y controla su negocio en base a los diferentes 

mercados geográficos dentro de este territorio. Consecuentemente, se presenta una información por 

segmentos geográficos, siendo un segmento geográfico el que proporciona productos o servicios en un 

entorno económico concreto sujeto a riesgos y rendimientos diferentes a los de otros segmentos que 

operan en otras geografías.

 

El Grupo únicamente presta servicios de alquiler de maquinaria, por lo que no opera en segmentos 

diferentes respecto a servicios o productos.

El Grupo entiende que no hay diferencias significativas en los márgenes que se obtienen de operar 

en los distintos sectores de actividad o de alquilar distintos tipos de maquinaria. Por ello, el resultado 

del Grupo se analiza en función del rendimiento obtenido en las diferentes áreas en las que opera, no 

en función de los sectores de actividad a que se dirige o el distinto tipo de maquinaria que alquila. En 

consecuencia el Grupo considera que sólo tiene un segmento de negocio que se presenta como único 

segmento secundario.

2.4.	 Transacción en moneda extranjera

(a) Moneda funcional y presentación

Las partidas incluidas en las cuentas anuales de cada una de las entidades del Grupo se valoran 

utilizando la moneda del entorno económico principal en que la entidad opera (“moneda funcional”). Las 

cuentas anuales consolidadas se presentan en euros (€), que es la moneda funcional y de presentación 

del Grupo.

(b) Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de 

cambio vigentes en las fechas de las transacciones. Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera 

que resultan de la liquidación de estas transacciones y de la conversión a los tipos de cambio de 

cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en la 

cuenta de resultados, excepto si se difieren en patrimonio neto como las coberturas de flujos de efectivo 

cualificadas y las coberturas de inversiones netas cualificadas.

Las pérdidas y ganancias por diferencias de cambio se presentan en la cuenta de pérdidas y ganancias 

en la línea de “Ingresos o gastos financieros”.
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