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A los accionistas de General de Alquiler de Maquinaria, S.A. WWw.pw C.com/fes

Hemos auditado las cuentas anuales de General de Alquiler de Maguinaria, S.A. que
comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2007, la cuenta de pérdidas y
ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacién 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 Ia iegislacidon mercantil, los administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2007, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del gjercicio 2007. Con fecha 18 de abril de 2007 emitimos nuestro informe
de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2006 en el gue expresamos una
opinion favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de General
de Alquiler de Maquinaria, S.A. al 31 de diciembre de 2007 y de los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en
dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente
aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre ofros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2007, Nuestro trabajo como auditores se limita a
la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacidn distinta de la obtenida a partir de los registros contables de
la Sociedad.
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2007
(Expresada en miles de euros)

1. Naturaleza y actividad de la Sociedad

General de Alquiler de Maquinaria, S.A. {(en adelante [a Sociedad) se constituyé como
sociedad de responsabilidad limitada en Espafia 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, tomd el
acuerdo de transformar la forma societaria de la misma de sociedad limitada a sociedad
anénima. Dicho acuerdo fue elevado a publico 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 maquinaria 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 maquinaria para construccion,
obra publica y otros sectores.

La Sociedad opera en todo el territorio nacional, estando su domicilio social situado en San
Fernando de Henares {Madrid).

Estas Cuentas Anuales que han sido formuladas por el Consejo de Administracion el 31 de
marzo de 2008, seran sometidas a la aprobacion de a Junta General de Accionistas,
estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

2. Bases de Presentacion

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 Pian General de Contabilidad, con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera y de los resultados de la Sociedad.

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

La Sociedad ha formulado las cuentas anuales consolidadas con sus sociedades
dependientes del gjercicio 2007 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 consolidados, el resultado consolidado del gjercicio 2007 y los
fondos propios consolidados a! 31 de diciembre de 2007 de la Sociedad y sus sociedades
dependientes ascendieron a 948, 25 y 180 millones de euros, respectivamente.



GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

3. Distribucion de Resultados

Los Administradores de la Sociedad propondran a la Junta General de Socios la siguiente
distribucion del beneficio del ejercicio 2007:

Miles
de euros
Base de repario 6.566
A reserva legal 657
A reservas voluniarias 5.909
6.566

4, Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y
normas de valoracién y clasificacion contenidos en el Plan General de Contabilidad. Los
principales son los siguienies:

a) Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento, que incluyen fundamentalmente los gastos incurridos en
relacion con ampliaciones de capital formaiizadas durante los ejercicios 2004, 2005 y 2006,
se muestran al coste, netos de la correspondiente amortizacion acumulada, que se calcula
utilizando el método lineal sobre un periodo de cinco afos.

b) Inmovilizaciones inmateriales

El inmovilizado inmaterial se valora a su coste de adquisicidn y se presenta neto de su
correspondiente amortizacion acumulada, conforme a los siguientes criterios:

- La propiedad industrial se capitaliza por los costes incurridos y se amortiza
linealmente en un periodo de 10 afos.

- Los derechos de uso y de opcién de compra derivados de la utilizacion de
inmovilizados materiales contratados en régimen de arrendamiento financiero, se registran
por el valor de contado del bien en el momento de la adquisicién. La amortizacion de estos
derechos se realiza linealmente en funcién de su vida util estimada en base a los
coeficientes expuestos para inmovilizaciones materiales similares. En el pasivo se refleja la
deuda total por fas cuotas de arrendamiento méas el importe de la opcion de compra. La
diferencia inicial entre la deuda total y el valor de contado del bien, equivalente ai gasto
financiero de |la operacién, se contabiliza como gastos a distribuir en varios gjercicios y se
imputa a resultados durante la duracién del contrato con un criterio financiero. En el
momento en que se ejercita la opcién de compra, el coste y la amortizacion acumulada de
estos bienes se traspasa a los conceptos correspondientes del inmovilizado material.

- Las aplicaciones informaticas figuran contabilizadas a su precio de adquisicién y se
amortizan linealmente en un periodo de 3 afos.



GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

c) Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material se valora a su coste de adquisicion, deducidas las amortizaciones
acumuladas correspondientes.

La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los valores de
coste siguiendo el método lineal, durante los siguientes afos de vida Gtil estimados:

Construcciones 33
Instalaciones técnicas y maguinaria 8

Otras Instalaciones, utillaje y mobiliario 10
Otro inmovilizado 4-6

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado material que no mejoran su
utilizacion o prolongan su vida Util, se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momento en que se producen.

d) Inmovilizaciones financieras e Inversiones financieras temporales

Las participaciones en el capital de empresas del grupo o asociadas se reflejan a su precio
de adquisicién, incluidos los gastos inherentes a la misma, o a su valor de mercado, el
menor de los dos.

El precio de mercado se determina por su valor teérico contable corregido en el imporie de
las plusvalias tacitas existentes en el momento de la adquisicion y que subsistan en la fecha
del balance. La dotacion de provisiones se realiza atendiendo a la evolucion de los fondos
propios de la sociedad participada.

Las Inversiones financieras temporales recogen créditos por cuenta corriente con
sociedades del Grupo, imposiciones, asi como dividendos pendientes de cobro,
principalmente, valorandose en funcion del importe entregado y en funcién del importe
pendiente de cobro en cada momento, respectivamente.

e) Acciones propias

Las acciones propias en cartera, se reflejan en el balance a su precio de adquisicion o al de
mercado si fuera menor, dotandose la correspondiente reserva requerida por la legislacion
vigente.

f) Deudores y créditos no comerciales

La Sociedad sigue el criterio de dotar aquellas provisiones para insolvencias que permiten
cubrir los saldos de cierta antigliedad o en los que concurren circunstancias que permiten

razonablemente su clasificacion como de dudoso cobro.

Los créditos no comerciales se registran por el importe enfregado.



GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

g) Provisitn para riesgos y gastos
1) Operaciones con productos financieros e instrumentos similares

La Sociedad contrata operaciones con derivados financieros con el objetivo de
delimitar su exposicion y la de otras sociedades en las que participa, al riesgo de
subidas de los tipos de interés. Considerando que dichas operaciones no cumplen
estrictamente los criterios fijados para ser definidas como de cobertura y, por tanto
han de ser consideradas especulativas, la Sociedad registra las pérdidas latentes de
dichos contratos, al cierre de cada ejercicio, en la cuenta de pérdidas y ganancias,
con cargo al epigrafe de balance “Provision para riesgos y gastos’.

Los beneficios derivados de estos contratos se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias en el momento en que se materialicen.

2) Plan de opciones sobre acciones

La Sociedad elabord en el ejercicio 2006 un plan de opciones sobre acciones que
permite a un determinado colectivo de la Sociedad, establecido de antemano, la
posibilidad de adquirir acciones de la Sociedad, una vez cumplan con los requisitos
establecidos en el citado Plan.

La Sociedad ha registrado dicho compromiso con el colectivo adherido a dicho plan,
como coste de personal, con abono al epigrafe de Provision para riesgos y gastos
del pasivo del balance de situacion adjunto.

El registro como gasto de personal, se devengara durante los 3 afios posteriores a la
fecha de firma del citado plan, junio de 20086.

h} Clasificacion de créditos y deudas entre corto y largo plazo

En el balance de situacion adjunto, se clasifican a corto plazo los créditos y deudas con
vencimiento igual o inferior a doce meses y a largo plazo, en el caso de ser superiores a
doce meses.

) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la reglamentacion del trabajo vigente la Sociedad esta obligada al pago de
indemnizaciones a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus
relaciones laborales.

Las indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran
como gasto en el gjercicio en el que se adopta la decisién de despido.

i) Impuesto sobre Sociedades

Se reconoce como gasto en cada ejercicio el Impuesto sobre sociedades calculado en base
al beneficio antes de impuestos desglosado en las cuentas anuales, corregido por las
diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta las
bonificaciones y deducciones aplicables. El impuesto diferido ¢ anticipado que surge como
resultado de diferencias temporales derivadas de la aplicacién de criterios fiscales en el
reconocimiento de ingresos y gastos, se refleja en el balance de situacién hasta su
reversion.



GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

Las bonificaciones y deducciones en la cuota del impuesto, asi como el efecto impositivo de
la aplicacion de pérdidas compensables, se consideran como minoracion del gasto por
impuestos en el ejercicio en que se generan, si la sociedad estima que se van a compensar
con beneficios futuros.

La Sociedad tributa en el Régimen consolidado del Impuesto sobre Sociedades junto con
las sociedades que constituyen su Grupo. SegUn este régimen, la base liquidable se
determina sobre los resultados consoclidados del Grupo.

Con fecha 29 de noviembre de 20086, se publico en el BOE la Ley 35/2006 del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial de las Leyes de los
Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, por la
que se modifica e! tipo de gravamen del Impuesto sobre Sociedades reduciéndose del 35%
vigente al cierre del ejercicio 2006, al 32,5% actual y al 30% para los iniciados a partir del 1
de enero de 2008.

Conforme a ésto, la Saciedad ha procedido a ajustar los diferidos y anticipados en funcion
de sus plazos estimados de reversion.

k) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan siguiendo el criterio del devengo, es decir, en funcion dela
corriente real de bienes y servicios que representan y con independencia del momento en
que se produce la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad unicamente contabiliza los
beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras que los riesgos previsibles y
las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio o en otro anterior, se contabilizan tan
pronto son conocidas.

1} Aspecios medioambientales

Los elementos incorporados al patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser utilizados de
forma duradera en su actividad y cuya finalidad principal sea la minimizacion del impacto
medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente se registran en el epigrafe de
inmovilizaciones materiales del balance de situacién mediante la aplicacién de los criterios
contables similares a los descritos en el apartado (¢) de esta nota.

Los gastos incurridos como consecuencia de la realizacion de actividades medioambientales
se registran con cargo al epigrafe de "Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas
y ganancias. Los pasivos de naturaleza medicambiental que a la fecha de cierre son
probables o ciertos pero indeterminados en cuanto a su importe exacto o a la fecha en que
se produciran se registran, en su caso, con abono al epigrafe de provisiones para riesgos y
gastos.



GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

5. Gastos de Establecimiento
El movimiento de este epigrafe durante el gjercicio 2007, es el siguiente:

Miles de euros

Saldos al Saldos al
31.12.06 Altas 31.12.07

Coste
Gastos de constitucion 7 - 7
Gastos de primer establecimienio 10 - 10
Gastos de ampliacidén de capital 944 - 944
961 - 961
Amortizacion (300) {186) (486)
Valor neto contable 661 475
6. Inmovilizaciones Inmateriales

El movimiento de este epigrafe durante el gjercicio 2007, es el siguiente:

Miles de euros

Saldos al Saldos al
31.12.06 Altas Bajas 31.12.07
Coste
Concesiones administrativas, licencias,
patentes y marcas 1 - - 1
Aplicaciones informaticas 798 419 - 1.217
Derechos sobre bienes en régimen de
arrendamiento financiero 97 43 (20) 120
896 462 (20} 1.338
Amortizacidn (310) (312) 13 (609)
Valor neto contable 586 729

Las altas del ejercicio se corresponden principaimente con el coste de la implantacion y el
desarrollo del principal software de gestion utilizado por la Sociedad.



GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

7. Inmovilizaciones Materiales
La composicidn de este epigrafe y su movimiento durante el ejercicio 2007, es como sigue:
Miles de euros

Saldos al Saldos al
31.12.06 Altas  Traspasos 31.12.07

Coste
Terrenos y construcciones 5 96 232 333
Instalaciones técnicas y maquinaria 56 65 - 121
Ofras instalaciones, utillaje y mobiliario 85 113 - 198
Otro inmovilizado 206 130 - 336
Anticipos e Inmovilizado en curso 233 87 (232) 88
585 491 - 1.076
Amortizacién
Construcciones - (4) (4)
Instalaciones técnicas y maguinaria (12) (12) - (24)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (14) (14) - (28)
Otro inmovilizado (73) (57) - (130)
(99) (87} - (186)
Valor neto contable 486 890
a) Seguros

La Sociedad tiene contratadas polizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos
los elementos del inmovilizado material. La cobertura de estas pélizas se considera
suficiente.

b) Totalmente amortizados

E| coste de los elementos totalmente amortizados a 31 de diciembre de 2007 asciende a 9
miles de euros.

c) Garantias

Los elementos del inmovilizado no se encuentran afectos a garantfas al 31 de diciembre de
2007.



GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A,
INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

3. Inmovilizaciones Financieras

Este epigrafe recoge las participaciones en empresas del grupo y los créditos a empresas
del Grupo, cuyo movimiento en el ejercicio 2007 es como sigue:

Miles de euros

Saldes al Saldos al
31.12.06 Aumentos Bajas Traspasos 31.12.07

Participaciones en empresas

del grupo 78.081 128.922 {3) - 207.000
Créditos a empresas del Grupo - - - 100.118 100.118
Menos, provisiones {11.780) {299) 2.055 - (10.724)
Valor neto Contable 66.301 296.394

Las principales inversiones del ejercicio se corresponden, principalmente, con la adquisicion
de las Sociedades Vilatel S.L.U., Comercial Marsal, S.A.U.y Viasolo-Comercio e aluguer de
magquinas, Limitada, por importes de 116.482 miles de euros, 2.786 miles de euros y 8.218
miles de euros respectivamente.

Con fecha 30 de noviembre de 2007, Viasolo-Comercio e Aluguer de Maguinas, Lda se ha
fusionado con Aldaiturriaga Portugal Aluguer de Equipamientos de Elevagao e Transporte,
Lda.

Los créditos a empresas del Grupo se corresponden con los saldos a cobrar de las filiales
gue, segun contratos formalizados en ¢l ejercicio actual son exigibles a largo plazo.

El detalle del porcentaje de participacién (tanto directo como indirecto) y su coste, asi como
los fondos propios de las empresas del grupo al 31 de diciembre de 2007 es el siguiente:
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

La mayoria de las empresas del grupo tienen como objeto social el alquiler de maquinaria.
Ninguna de las empresas del grupo en las que la Sociedad participa cotiza en bolsa.

Los contratos mediante los cuales se formalizaron las adquisiciones de acciones y
participaciones de las sociedades del grupo GAM Noroeste, S.L.U., Aldaiturriaga, S.A.U,
GAM Madrid, S.L.U., GAM Suroeste, S.L.U, Vilatel S.L.U y Viasolo Aluguer de Maquinas e
Equipamentos para a Industria e Construgao, Lda incluyen determinadas clausulas en
funcion de las cuales los antiguos accionistas de dichas sociedades responderan de las
posibles contingencias que pudieran surgir y que tuvieran un origen anterior a la fecha de su
adquisicion.

9. Gastos a distribuir en varios ejercicios.

El importe y las variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas que
componen este epigrafe son las siguientes:

Miles de euros

Saldo al Saldo al

31.12.06 Aumentos Amortizaciones 31.12.07

Intereses derivados del bono convertible - 36.207 (2.350} 33.857
Intereses leasings 8 - (2} 6
Intereses implicitos pages aplazados 90 4 (75). 19
98 36.211 {2.427) 33.882

En el ejercicio ha habido un aumento de gastos por intereses diferidos derivados de la
activacion de los bonos convertibles (véase nota 15), correspondiente a los intereses futuros
del 5,26% a pagar a los bonistas por importe de 32.813 miles de euros, y por los gastos
asociados a la emisién de dichos bonos por importe de 3.394 miles de euros.

10. Deudores

Su detalle al 31 de diciembre de 2007 y 2006 es como sigue:

Miles de euros

2007 2006
Clientes por ventas y prestacion de servicios 260 163
Hacienda Publica, deudora (nota 18) 1.975 1.796
Clientes, empresas del grupo (nota 16) 2.783 21.118
Personal y otros 34 2

5.062 23.069

Los saldos deudores con la Hacienda Plblica se componen en su mayoria de deducciones
por doble imposicion de dividendos pendientes de aplicacién generadas en el ejercicio 2006.
El Consejo de Administracién de la Sociedad considera razonable su compensacion futura
de acuerdo con la legislacion contable vigente al respecto.
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

11. Inversiones financieras temporales

Su detalle al 31 de diciembre de 2007 y 2006 es como sigue:

Dividendos pendientes de cobro (nota 16)
Créditos a empresas del grupo {nota 16)
Depositos y fianzas a corto plazo
Inversiones financieras temporales

Con motive de los excesos de tesoreria generados del cobro
sociedad ha colocado parte del exceso en fondos de inversion.

Miles de euros

2007 2006
750 21.577
59 964
11 27
47.932 1.476
48.752 24.044

del bono convertible, la

12
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

a) Capital Suscrito

Al 31 ide diciembre de 2007, el capital suscrito esta representado por 30.764.121
participaciones, todas ellas de 1 euro de valor nominal cada una, integramente suscritas y
desembolsadas.

En virtud de lo acordado por la Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 25 de
julio de 2007, la Sociedad ha ampliado su capital social en 2.264 miles de euros mediante la
emision de 2.264.121 acciones ordinarias nominativas de 1 euro nominal, a la par,
pagaderas en el momento de la suscripcion. Las acciones fueron emitidas con una prima de
emision fijada en 18,43 euros por accion.

Los socios de la Sociedad que ostentan o representan mas del 5% del capital social de la
misma al 31 de diciembre de 2007 son los siguientes:

Porcentaje de
participacion

Caja de Ahorros de Navarra 5,00%
Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa 519 %
Caja de Ahorros de Asturias 5,00 %
Caixanova 5,01%
Gondaral, S.L. 5,35 %
Gloval Procesos Corporacion 2000, S.A. 10,43 %
Metotec, S.L. 7,36%
Catavi, S.L. 5,00%

La Sociedad en el ejercicio 2006 culmind el proceso por el cual las acciones de la Sociedad
se encuentran admitidas a cotizacion oficial en ias Bolsas de Madrid, Barcelona, Valencia y
Bilbao. Al 31 de diciembre de 2007 la totalidad de las acciones de la Sociedad se
encuentran admitidas a cotizacion oficial.

b)  Prima de emisién de acciones

Esta reserva es de libre distribucion.

¢) 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
gjercicio 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 ef caso de que no
existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios
futuros.

d) Otras Reservas

El movimiento del epigrafe de Otras Reservas se corresponde con la reclasificacion por
importe de 7.631 miles de euros a Reservas por acciones propias por el coste histérico de
las mismas.

Esta reserva es de libre distribucion.
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

e) Autocartera

La reserva para acciones propias en cartera no es de libre disposicion, debiendo
mantenerse en tanto no sean enajenadas o amortizadas y por igual importe al valor neto
contable de las mismas.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad acord6 en fecha 19 de mayo
de 2006 autorizar la adquisicion de un maximo nimero de acciones propias siempre gue
sumadas a las que ya posean la sociedad o sus filiales no excedan la cuantia del 5% del
capital social de la sociedad; 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 adquisicion; la autorizacion se
concedio para un periodo de 18 meses a contar desde el momento de la toma del acuerdo.

Los movimientos habidos en la cartera de acciones propias de la Sociedad dominante
durante el ejercicio han sido los siguientes:

Autocartera
Miles de euros

NiOmero de Precio medio de

acciones Coste adquisicion(€)

Saldo al 31.12.06 343.537 3.801 11,06
Adquisiciones 945.764 20.471 21,64
Enajenaciones (756.720) (12.841) 16,97
Saldo al 31.12.07 532.581 11.431 ' 21,46
Menos provisién - (9.221) -
Saldo al 31.12.07 532.581 2.210 415

El destino final previsto para estas acciones es la aplicacion de las mismas al Plan de
opciones sobre acciones (ver Nota 13).

El importe de la reserva correspondiente a estas acciones asciende a 2.210 miles de euros,
una vez descontado el importe de la provision dotada de acuerdo con la norma de
valoracion correspondiente del Plan General Contable en vigor.

13. Provisiones de riesgos y gastos

Los movimientos habidos en las cuentas incluidas en Provisiones para riesgos y gastos han
sido los siguientes:

Miles de euros
Saldos al Saldos al
31.12.06 Aumentos Bajas 31.12.07

Plan opciones sobre acciones (nota

19) 525 1.815 - 2.340

QOperaciones con derivados

financieros (nota 23) 166 - (166) -
691 1.815 (166) 2.340
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad aprobd en fecha 19 de mayo
de 2006 un sistema de retribucion para directivos y ejecutivos del grupo referenciado al valor
de las acciones de la Sociedad, consistente en la entrega gratuita de opciones
intransmisibles para la compra de acciones de GAM a un precio de 8,25 euros por opcién.

El nimero total de acciones acogidas al plan es de 322.909, equivalente a un 1,13% del
capital social de la Sociedad tras la admisién a cotizacion.

El plan tendra una duracion total de seis afios desde |a fecha de concesion. Las opciones no
podran ejercerse antes de que hayan transcurrido tres anos a contar desde la fecha de
concesion de las mismas.

La Sociedad a cierre del gjercicio cumpliendo con principios y normas generalmente
aceptados ha dotado una provision de riesgos y gastos por importe de 2.340 miles de euros
que recoge el pasivo devengado al 31 de diciembre de 2007 derivado del mantenimiento de
dicho plan social (ver notas 13 y 19 b)}.

14. Deudas con Entidades de Crédito a Largo y Corto Plazo

El detalle al 31 de diciembre de 2007 de las deudas a largo plazo con entidades de crédito,
es el siguiente:

Miles
de euros
Préstamos bancarios 64.366
Acreedores por arrendamiento financiero 22
64.388
El detalle de los préstamos bancarios a largo plazo es como sigue:
Miles de euros
Saldos Fecha del
Importe al ultimo
Tipo original 31.12.07 vencimiento
Préstamo 8.000 8.000 25.05.14
Préstamo 67.800 67.800 07.06.13
Préstamo 5.000 1.500 29.12.09
Préstamo 5.000 1.958 29.12.09
Polizas de crédito (varios) 19.830 112 -
105.630 79.370
Menos, vencimientos a corto plazo (15.004)
64.366

Todos los préstamos tienen intereses referenciados al Euribor més un diferencial que varia
dependiendo de cada préstamo/péliza de crédito.



GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

El vencimiento, clasificado por afos, de las deudas a largo plazo con entidades bancarias es
el siguiente:

Miles
de euros
2009 16.470
2010 12.900
2011 12.900
2012 en adelante 37.100
Menos, vencimientos a corto plazo (15.004)
64.366

El detalle al 31 de diciembre de 2007 de las pdlizas de crédito, préstamos y pdlizas de
arrendamiento financiero a corto plazo es e! siguiente:

Miles de euros

Saldos Fecha del
Importe al dltimo
Tipo original 31.12.07 vencimiento
Préstamo 8.000 572 25.05.14
Préstamo 67.800 12.328 07.06.13
Préstamo 5.000 1.000 29.12.09
Préstamo 5.000 979 29.12.09
Pélizas de crédito (varios) 19.830 125 -
Paliza de arrendamiento financiero - (| -
Intereses - 391 -
105.630 15.406

El importe no dispuesto al 31 de diciembre de 2007 de las polizas de crédito asciende a
29.800 miles de euros.

El tipo de interés medio de los créditos bancarios se encuentra referenciado al Euribor mas
un diferencial variable en funcion de cada caso.

15.  Otros Acreedores a Largo Plazo

El detalle de ios saldos con “Otros Acreedores a Largo Plazo” a 31 de diciembre de 2007 y
2006 es el siguiente:

Miles de euros

2007 2006
Obligaciones y bonos convertibles 154.280 -
Proveedores de inmovilizado 2 -
Qtros acreedores - 1.281
154.282 1.281
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

a ) Obligaciones y bonos convertibles

El 20 de agosto de 2007, la Sociedad emitié 2.500 bonos convertibles con un tipo de interés
del 2,75% anual y un valor nominal de 50.000 euros. El plazo de vencimiento de los bonos
es de 5 afios desde su emision a su valor nominal de 50.000 euros o pueden convertirse en
acciones a opcion del tenedor a razon de 1 accién por cada 37,05 euros.

En el caso de que los bonistas decidan no convertir, el tipo de interés aplicado al bono sera
del 5,25% anual.

El detalle de la deuda es el siguiente:
Miles de euros

Saldo al Saldo al
31.12.06 Emisiones 31.12.07

Obligaciones convertibles - 125.000 125.000
- 125.000 125.000

Adicionalmente al nominal de los bonos, la Sociedad ha activado los intereses futuros del
5,25% a pagar a los bonistas como una mayor deuda y unos mayores gastos por intereses
diferidos, ascendiendo éstos a cierre a 32.813 miles de euros (nota 9).

Dentro del epigrafe “Otras deudas no comerciales” se recogen los intereses devengados del
bono y no vencidos que se pagaran en el corto plazo (véase nota 17).

Las caracteristicas principales de los bonos en circulacion son las siguientes:

Miles de euros

Fecha Condiciones Fecha Tipo Titulos
de de de de en Largo
Tipo emisién convertibilidad amortizacién interés circulacion  Nominal plazo
El precio de Entre un
QObligaciones 20/08/07 conversion es de 2,75 yun
convertibles : 37,05 €/accion 20/08/12 5,25% 2500 125.000  125.000

16. Saldos y Transacciones con Empresas del Grupo

El detalle de los saldos con empresas dei grupo al 31 de diciembre de 2007, es el siguiente:

Miles
de euros

Saldos deudores

Clientes, empresas del grupo (nota 10) 2.783
Inversiones financieras temporales

Dividendos pendientes de cobro (nota 11) 750

Créditos a corto plazo (nota 11) 59

809

Saldos acreedores

Proveedores, empresas del grupo 317

18



GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

Créditos a corto plazo recoge la financiacion concedida por la Sociedad a través de
contratos en cuenta corriente con diversas sociedades del Grupo.

La informacion relativa a las transacciones efectuadas en 2007 con empresas del grupo es

como sigue:
Miles de euros
Prestacion Otros gastos Ingresos
de servicios de explotacion Dividendos financieros
Gam Noroeste, S.1.U. 1.383 (27} 6.775 a9
Gam Canarias, S.L.U. 38 - - 21
Gam Sureste, S.L. 369 - - 3
Gam Este, S.L. 346 - - 65
Aldaiturriaga, S.A.U 70 (4) - 39
Gam Madrid, S.L.U 454 {142) - 76
Gam Madrid Sur, 3.A. 300 (1} - -
Aldaiturriaga Portugal Aluguer de Equipamentos
de Elevagac e Transporte, Lda. 117 - - 24
Gam Suroeste, S.L.U 629 (G) 3.000 a0
Gam Levante, S.L.U 251 - - 6
Gam Noreste, S.L.U 168 - - 5
Gam Energia, 5.L.U 25 - - 22
Gam Norte, S.L.U. - - -
Gam Industrial, S.L.U. 78 {1} - 22
Gam Estructuras, S.L.U. 100 - - 47
Gam Verde, S.L.U. 19 - - 5
Gam Vias, S.L. 2 - - -
Gam Islas Baleares, S.L.U. 159 - - 16
Gam Vilatel, S.L. 12 - - -
Gam Eventos, S.L. 6 (73) - -
Gam Puertos, S.L 1 - - -
Gam Maquinaria Pesada, S.L. 1 - - -
Gam Servicios Generales de Alquiler de
Magquinaria, S.L 39 - - -
Gam Castilla y Leon, S.L. 287 - - 24
Gam Viaseclo, S.L. 15 - - 30
Gam Viasolo Espaiia, S.L. - - 3
Gam Rumania, S.R.L. 19 - - -
Gam Internacional S.A.U. 2 - - -
Prosec Audio, S.L. 2 - - -
4.890 {(254) 9.775 585

La Sociedad tiene formalizado con diversas sociedades del Grupo diversos contratos de
colaboracién en virtud de los cuales la Sociedad presta una serie de servicios, propios de
una sociedad matriz, y por los que recibira unos honorarios iguales al 2% de la cifra de
ventas de las distintas sociedades del Grupo. Dichos ingresos se encuentran registrados
como “Prestaciones de servicios” (nota 19).

19



GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

17. Otras deudas no comerciales
El detalle de este epigrafe es el siguiente:

Miles de euros

2007 2006
Otras deudas 10.010 3.303
Administraciones publicas 1.467 1.377
Remuneraciones pendientes de pago 523 449
12.000 5.129

El eplgrafe “Otras deudas” recoge fundamentalmente el importe pendiente de pago por la
adquisicion en el ejercicio 2003 y 2007 de las acciones y/o participaciones de determinadas
sociedades del grupo, por importe de 1.281 y 5.000 miles de euros, respectivamente.
Asimismo, se recogen los intereses a corto plazo del bono convertible (véase nota 15) por
importe de 3.533 miles de euros.

18. Situacion Fiscal

Debido a que determinadas operaciones tienen diferente consideracion a efectos de la
tributacion por el Impuesto sobre sociedades y de la elaboracion de estas cuentas anuales,
la base imponible del ejercicio difiere del resultado contable. El impussto diferido o
anticipado surge de la imputacion de ingresos y gastos en periodos diferentes a efectos de
la normativa fiscal vigente y de la relativa a la preparacion de las cuentas anuales.

La Sociedad tributa, a efectos del Impuesto sobre sociedades, basandose en los beneficios
consolidados de Grupo. Para el resto de los impuestos, tasas y tributos a los que esta
sometida la Sociedad, la base liquidable se calcula individualmente.

El Régimen Especial de Tributacion Consolidada requiere que el grupo de sociedades que
configuran la base imponible del impuesto sea considerado, a todos los efectos, como un
Unico sujeto pasivo.

Cada una de las sociedades que forma el conjunto consolidable debe, sin embargo, calcular
la deuda tributaria que le corresponderia en la hipotesis de declaracion independiente, y
contabilizar el Impuesto sobre sociedades a pagar o cobrar (crédito fiscal) segln su
aportacion sea, respectivamente, beneficio o pérdida.

El Impuesto sobre sociedades se calcula en base al resultado econdmico o contable,
obtenido por la aplicacion de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no
necesariamente ha de coincidir con el resultado fiscal, entendido éste como la base
imponible del impuesto.
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
sociedades es la siguiente:

Miles
de euros
Resultado contable del ejercicio antes de impuesios 4.896
Diferencias Permanentes (2686)
Diferencias Temporales 711
Base imponible fiscal 5.341

Principalmente, el impuesto sobre sociedades corriente ha quedado reducido en la cuantia
de 3.177 miles de de euros por deducciones por doble imposicion de dividendos internos.

En consecuencia la Sociedad tiene pendientes de devolucién 1.391 miles de euros
activados en ejercicios anteriores.

La Sociedad no tiene al 31 de diciembre de 2007 bases imponibles negativas pendientes de
compensar.

La Sociedad tiene pendientes de inspeccion por las autoridades fiscales los ejercicios no
prescritos de los principales impuestos que le son aplicables segun la legislacion en vigor.
Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacion
fiscal vigente, podrian surgir pasivos adicionales como resultado de una inspeccién. En todo
caso, los administradores consideran que dichos pasives, caso de producirse, no afectarian
significativamente a las cuentas anuales.

19. Ingresos y gastos

a) Prestacion de servicios

El importe neto de la cifra de negocios se corresponde integramente con el 2% de las ventas
de las Sociedades participadas (Nota 16).

b) Gastos de Personal
Su detalle al 31 de diciembre de 2007 es como sigue:

Miles de euros

2007 2006
Sueldos y salarios 2.285 1.922
Seguridad social a cargo de la empresa 409 261
Plan entrega acciones con descuento - 381
Plan de opciones sobre acciones (nota 13) 1.815 525
Otras cargas sociales 459 231
4.968 3.320
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LA SOCIEDAD

Plan entrega de accicnes con descuento

El Consejo de Administracion de la Sociedad aprobé en fecha 19 de mayo de 2006 un
programa de entrega de acciones con descuento ofreciéndose a determinados empleados
de la sociedad la posibilidad de adquirir acciones de la sociedad con un descuento del 20%
sobre el precio de oferta previa a la admisién a negociacion.

En el ejercicio anterior supuso un coste para la Sociedad de 381 miles de euros, no
habiéndose entregado accién alguna en el presente ejercicio.

c) Otros Gastos de Explotacion
Su desglose es como sigue:

Miles de euros

2007 2006
Servicios de profesionales independientes 1.547 663
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 1.803 1.061
Otros gastos de explotacion 2.155 4,210
5.505 5.934

20. Otrainformacidn
a) Numero medio de empleados

El nimero medio de empleados en 2007, distribuido por categorias, es como sigue:

N? medio

Hombres Mujeres empleados
Direccidn 7 2 9
Administracién 23 17 40
30 19 49

b} Informacion relativa al Consejo de Administracion

El cargo de Consejero es retribuido de conformidad con el articulo 9 de los Estatutos
Sociales de GAM. La cantidad podra consistir en una cantidad fija acordada por la Junta
General, no siendo preciso que sea igual para todos elios.

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracién de GAM
durante el ejercicio 2007 han ascendido a 981 miles de euros (746 miles de euros en 2006).

Durante el ejercicio 2007 la remuneracion devengada a la Alta Direccion de la sociedad,

considerando como tales a los Directores de Area, ha ascendido por todos los conceptos
tanto fijos como variables a 588 miles de euros (482 miles de euros en 2006).
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No existen anticipos ni créditos concedidos al conjunto de miembros del Consejo de
Administracién y personal de Alta Direccién, asi como tampoco obligaciones asumidas con
ellos a titulo de garantias.

Los miembros del Consejo de Administracion y de la Alta Direccion no devengan cantidad
alguna como compromiso por pensiones presente ni futuro.

c}  Articulo 127

De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter de la Ley de Sociedades Andnimas,

se ofrece a continuacion la siguiente informacion correspondiente a 31 de diciembre de
2007:

a) Las sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al
que constituye el objeto social de General de Alquiler de Maquinaria, S.A., distintas de
las sociedades que conforman el Grupo GAM , en cuyo capital participan los miembros
del Consejo de Administracién, asi como las funciones que, en su caso ejercen en
ellas:

Ninguna

b} Las sociedades, al margen de las anteriores resefiadas, con el mismo, analogo o
complementario género de actividad al que constituye el objeto sociatl de General de
Alguiler de Maquinaria, S.A., en las que los miembros del Consejo de Administracion
desempefian cargos en sus 6rganos de Administracion y las funciones que ejercen:

Ninguna
c) Las actividades del mismo, analogo o complementario género de las que
constituyen el objeto social de General de Alquiler de Maguinaria, S.A. al margen de
las anteriores sociedades resefadas, ejercidas por los miembros del Consejo de
Administracién por cuenta propia ¢ ajena:
Ninguna
d) Remuneracién a los Auditores
Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales individuales y
consolidadas y por otros servicios prestados por el auditor principal durante el ejercicio
2007 ascendieron a 58 y 183 miles de euros respectivamente.
21. Informacion scbre Medioambiente
Dada la naturaleza de la actividad de la Sociedad descrita en la nota 1, ésta no ha realizado
inversiones ni incurrido en gastos significativos en relacién con la proteccion del

medioambiente, no habiendo recibido la Sociedad subvenciones de naturaleza
medioambiental durante e! ejercicio 2007. Los Administradores de la Sociedad estiman que

no existen contingencias medioambientales de caracter significativo.
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22. Garantias Comprometidas con Terceros

!_a Sociedad tiene formalizadas operaciones de afianzamiento a empresas del grupo por un
importe total de 37.359 miles de euros, en virtud de las cuales se constituye en fiador de
determinadas operaciones realizadas por sus sociedades participadas.

Asimismo, la Sociedad ha recibido avales de una entidad bancaria por importe de 14.524
miles de euros en relacién a la compra de una de sus sociedades participadas.

23. Operaciones con derivados financieros

Durante el ejercicio 2007, la Sociedad tiene contratados con entidades financieras
operaciones con derivados financieros, con el proposito de cubrir parcialmente su exposicién
y la de otras sociedades de su mismo grupo, a subidas en los tipos de inferés.

A 31 de diciembre de 2007 el nocional de los derivados contratados ascendia a 164 millones
de euros, siendo sus caracteristicas las siguientes:

» Nocional de 85 millones de euros, con vencimiento 2011, en los que se paga una
tasa fija y se recibe Euribor 12 meses.

+ Nocional de 30 millones de euros, con vencimiento 2011 en el que se paga una
tasa fija y se recibe Euribor 12 meses, siempre que este no supere una
determinada barrera.

e Varios nocionales de 49 millones de euros, con vencimientos entre 2009 y 2013, en
los que se paga un tipo fijo y se recibe Euribor 6 meses.

En el sjercicio 2007 la Sociedad ha registrado 166 miles de euros con abono a la cuenta de
pérdidas y ganancias, tal y como se refleja en el movimiento de provisiones de riesgos y
gastos (nota 13).

24. Hechos posteriores

Con fecha 20 de noviembre de 2007, se publico el RD 1514/2007, por el que se aprobo el
nuevo Plan General de Contabilidad (PGC) (con fecha 21 de noviembre se publico el RD
1515/2007 por el que se aprobo el Plan General de Contabilidad para Pequefias y Medianas
Empresas y los criterios contables especificos para microempresas (PGC de PYMES)), que
entré en vigor el dia 1 de enero de 2008 y es de obligatoria aplicacion para los ejercicios
iniciados a partir de dicha fecha.

El mencionado Real Decreto establece que las primeras cuentas anuales que se elaboren
conforme a los criterios contenidos en el mismo se consideraran cuentas anuales iniciales, y
por o tanto no se recogerdan cifras comparativas del ejercicio anterior, si bien se permite
presentar informacion comparativa del gjercicio precedente siempre que la misma se adapte
al nuevo PGC (PGC de PYMES). Adicionalmente, este Real Decreto contiene diversas
disposiciones transitorias en las cuales se permiten distintas opciones de aplicacion de la
nueva norma contable, y adopcion voluntaria de determinadas excepciones a su primera
aplicacion.

7
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La Sociedad esté llevando a cabo un plan de transicion para su adaptacion a la nueva
normativa contable que incluye, entre otros aspectos, el andlisis de las diferencias de
criterios y normas contables, la determinacion de la fecha del batance de apertura, la
seleccion de los criterios y normas contables a aplicar en la fransicion, y la evaluacion de las
necesarias modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacion. No obstante, a
la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales no se dispone todavia de
suficiente informacién para concluir sobre los resultados de este analisis.
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

a) Variaciones en el capital circulante

Miles de euros
2007 2006
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones

Existencias - 8 - -
Deudores - 18.017 10.826 -
Acreedores - 17.871 11.398 -
Inversiones financieras
temporales 24.708 - 929 -
Tesoreria 3.862 - - 457
Ajustes por periodificacion 9 - 488 -

28.579 35.896 23.641 457
Variacion del capital
circulante 7.317 - - 23.184

b)  Recursos procedentes de las operaciones

Resultado de! ejercicio beneficio/(pérdida)

Aumentos:

Dotaciones a la amortizacion del inmovilizado

Variacién de las provisiones para riesgos y gastos (Nota 12)
Resultados negativos en enajenacion de inmovilizado
Traspasos de gastos por intereses diferidos (Nota 9)
Variacion de las provisiones de inmovilizado inmaterial,

material y cartera de conirol
Disminucicnes:

Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Variacion de las provisiones de inmovilizado inmaterial,

material y cartera de control

Variacion de las provisiones para riesgos y gastos (Nota 12)
Resultados positivos de las operaciones con acciones

propias

Total recursos procedentes/(aplicados) en las operaciones

Miles de euros

2007 2006
6.566 7.405
585 360
1.815 -
- 9
2.427
999 939
(2.055) -
(166) (215)
(3.910) -
6.261 8.498
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Evolucion de la actividad de la sociedad

General de Alquiler de Maquinaria, S.A. (en adelante GAM), es la sociedad matriz del grupo
de sociedades lider del mercado de Alquiler de Maquinaria en Espafia y Portugal. La
sociedad matriz, a fravés de sus servicios centrales, presta asistencia a sus filiales en
determinadas areas del negocio, tales como Compras, Recursos Humanos, Flota,
Financiero, Control de Gestion y Marketing.

Durante el ejercicio 2007, se han producido principalmente dos adquisiciones de compafiias,
Vilatel con fuerte presencia en la zona de Catalufia y area mediterranea y Viasolo, 2°
operador en Portugal. GAM ha hecho un esfuerzo importante en estas adquisiciones con el
fin de potenciar su presencia en esas zonas geogréficas, crecer en capilaridad y en
diversificacion.

Merece mencion aparte, como hito importante, la emision de bonos convertibles que la
compafiia realizé con éxito en el mes de agosto de 2007, por un importe total de 125
millones de euros. El precio de conversion se ha fijado en 37,05 euros por accion. Los bonos
se amortizan a vencimiento en caso de no conversion, y devengan un interés anual del
2,75% (tasa cash), en caso de que no exista conversion en acciones esta tasa pasaria a ser
de un 5,25%. Esta operacion va a permitir a GAM tener una gran estabilidad en su tesoreria,
y hacer frente a sus planes de crecimiento tanto desde le punto de vista organico como
inorganico via nuevas adquisiciones.

Perspectivas de futuro de la sociedad

En el apartado de presupuestos y plan de negocio, en el gjercicio 2007 se han cumplido y
superado las expectativas tanto en facturacion como en resultados, incrementando la cifra
de negocio y el beneficio consolidado del grupo. Para el ejercicio 2008 se espera tambien un
crecimiento organico importante con estabilidad en los margenes.

En cuanto a la estrategia a futuro, la compaiiia seguird intensificando sus esfuerzos en la
diversificacion del Grupo hacia aquellos sectores donde existe un potencial importante de
penetracidn del alquiler sobre la venta, tales como el Industrial, Energético, Verde, Puertos,
Vias y Eventos. En el sector de obra civil se espera que siga creciendo a tasas importantes
por el cumplimiento del plan de infraestructuras (PEIT}), y en el sector residencial se espera
una desaceleracién, pero la exposicion del Grupo GAM al mismo es minima.

En cuanto al volumen de deuda, los ratios que mantiene la compafiia y la estructura de la
misma, hacen que GAM esté en una posicion inmejorable para afrontar sus planes de futuro,
sin ningun problema a la hora de hacer frente a sus obligaciones.

Medioambiente

La compafiia ha adoptado las medidas que ha considerado necesarias para la proteccion del
medio ambiente y la minimizacién de cualquier potencial impacto medicambiental que se
pudiera derivar de la actividad del grupo, de acuerdo con lo exigido por la legislacion en
vigor.
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Investigacion v desarrollo

Durante el ejercicio 2007 no se han realizado inversiones significativas en este apartado.

Operaciones con acciones propias

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad acordd con fecha 19 de
mayo de 2006 autorizar la adquisicion de un maximo nimero de acciones propias siempre
que sumadas a las que ya posean la sociedad o sus filiales no excedan la cuantia del 5%
del capital social de la sociedad; a un precio minimo de 1 euro por accién y @ un precio
maximo no superior al 120% de su valor de cotizacidn a fecha de adquisicion. El grupo Gam,
en aplicacién del acuerdo de la junta general ha realizado adquisiciones de acciones propias
siendo el destino final para estas acciones la aplicacion de las mismas al Plan de opciones
sobre acciones. A cierre del ejercicio 2007 el grupo Gam presenta en su balance un importe
de 11.433 miles de euros.

Recursos humanos

GAM, cuenta con una plantilla media que al 31 de diciembre de 2007 asciende a 49
empleados, lo que ha supuesto un incremento de un 110% respecto a la plantilla del
ejercicio anterior, Dicho incremento de plantilla responde a las necesidades generadas por &l
incremento de actividad que ha llevado el grupo durante el gjercicio 2007.

GAM tiene una politica de recursos humanos que comprende diversas actividades
formativas y tendentes a la captacion y retencion de los mejores profesionales para sus
actividades.

Acontecimientos posteriores al cierre

No se han producido acontecimientos posteriores significativos.

Instrumentos financieros

Las actividades de la sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros tales como
riesgo del tipo de interés de los flujos de efectivo, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y
riesgo de valor razonable de los derivados contratados. La Direcciéon Financiera del Grupo
controla los riesgos anteriores con arreglo a las directrices emanadas del Consejo de
Administracién. Para mitigar los riesgos, la Direccién Financiera contrata seguros de credito,
pélizas de crédito, operaciones de factoring y derivados. Sus decisiones son supervisadas y
aprobadas por el Consejo de Administracion.

Los diversos riesgos y la gestion de los mismos realizada por ia direccién son los siguientes:
(a) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo

El grupo ha financiado su fuerte crecimiento fundamentalmente a fravés de pagos apiazados
y préstamos con entidades de crédito para la adquisicion de compaiifas y contratos de
leasing para adquisicion de maquinaria, a esto hay que unir la emisién de bonos convertibles
a que hemos hecho referencia anteriormente. Excepio los pagos aplazados, que tienen un
tipo de interés implicito, el bono que tiene un interés fijo, y parte de los contratos de leasing /
renting que estan a tipo 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 fiujos de caja futuros v,
consecuentemente, en sus gastos financieros.
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E! grupo cubre econdémicamente estos riesgos, en la medida que considera adecuada,
mediante la contratacion de derivados por los que paga una tasa fija y recibe flujos
referenciados al euribor.

{b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito del grupo se origina fundamentalmente por los saldos a cobrar a sus
clientes comerciales, no existiendo en los saldos con dichos clientes una concentracion
significativa de riesgo de crédito. Una parte significativa de las ventas se realiza a empresas
cotizadas o de reconocida solvencia, dentro del sector de la construccion, edlico e industrial.
Las ventas a clientes de menor tamafio o rating crediticio bajo son aseguradas en su mayor
parte, respondiendo el asegurador del 90% del posible riesgo de impago.

(c) Riesgo de liquidez

La Direccion 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 de caja generados por el negocio son suficientes para el pago de la deuda, acudiendo
la compaiiia de forma habitual y debido al desfase que en su tesorerfa le provoca el tener un
periodo medio de cobro elevado, acudir ai descuento comercial, a la cesion a los bancos de
cuentas a cobrar mediante contratos de factoring y a la disposicion puntual de las pélizas de
crédito que la compaiiia tiene suscritas con diversas entidades financieras.

Elementos contemplados en el art. 116 bis de |la Ley del Mercado de Valores,
correspondiente al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2007.

(@) Estructura de! capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado regulado
comunitario, con indicacién, en su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada
clase de acciones, los derechos y obligaciones que confiera y el porcentaje del capital social
que represente.

Al 31 de diciembre de 2007, el capital suscrito esté representado por 30.764.121
participaciones, fodas ellas de 1 euro de valor nominal cada una, integramente suscritas y
desembolsadas, todas ellas confieren los mismos derechos y obligaciones a sus fitulares.

Adicionalmente con fecha 20 de agosto de 2007 la sociedad emitié un bono convertible en
acciones de la sociedad a un precio de conversion de 37,05 euros por accion. Los términos
y condiciones aplicables a dicha emisién son de caracter publico estando a disposicién en la
pagina web de la compafiia www.gamalguiler.com

(b) Restricciones a la transmisibilidad de valores.

No existen restricciones estatutarias a la transmisibilidad de los valores representativos del
capital social.

Sin perjuicio de ello, y como entidad cotizada, la adquisicion de determinadas
participaciones significativas esté sujeta a comunicacion al emisory a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, conforme a lo dispuesto en el articulo 53 de la Ley 24/1988 del
Mercado de Valores, en el Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre y la Circular 2{2007 de
19 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, que prevén como primer
umbral de notificacién el 3% del capital o de los derechos de voto.
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Por tltimo, también en cuanto que sociedad cotizada, la adquisicién de un porcentaje igual o
superior al 30% del capital o de los derechos de voto de la Sociedad, determina la obligacion
de formular una Oferta Publica de Adquisicion de Valores en los términos establecidos en el

articulo 60 de la Ley 24/1988 del Mercado de Valores

(c) Participaciones significativas directas o indirectas en el capital social.
A 31 de diciembre de 2007 y segun la informacion en disposicion de la Sociedad, los

titulares de participaciones significativas en General de Alquiler de Maquinaria, S.A., eran los
que figuran en el cuadro siguiente:

Porcentaje de

participacion

Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa 519 %
Caja de Ahorros de Asturias 5,00 %
Caixa de Aforros de Vigo, Orense e Pontevedra 501 %
Gondaral, S.L. 5,35 %
Gloval Procesos Corporacion 2000, S.A. 10,43 %
Caja de Ahorros y Monte Piedad de Navarra 500%
Catavi, S.L. 5,00 %
QMC Development Capital Fund PLC 4,55 %
Metotec, S.L. 7,36 %

(d) Restricciones al derecho de voto.
No existen restricciones a los derechos de voto.
(e) Pactos parasociales.

La sociedad no tiene conocimiento de la existencia de los pactos parasociales en General
de Alguiler de Maquinaria, S.A.
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(f) Normas aplicables al nombramiento y sustitucién de los miembros del érgano de
administracion y a la modificacion de los estatutos de la Sociedad.

* Nombramiento de los miembros del consejo de administracion:

Tal y como figura en el articulo 12 del reglamento del consejo de administracion de General
de Alquiler de Maquinaria S.A.

1. LaJunta General, 0 en su caso el Consejo de Administracion, serdn competentes para designar los
miembros del Consejo de Administracion de conformidad con lo establecido en la Ley de Sociedades
Andnimas y en los Estatutos Sociales.

2. El nombramienio habrd de recaer en personas que, ademds de cumplir los requisitos legales y estatutarios
que el cargo exige, gocen de reconocido prestigio y posean los conocimientos y experiencia profesionales
adecuados al ejercicio de sus funciones.

3. La propuesta de nombramiento o reeleccion de Consejeros que se eleve por el Consejo a la Junta General
de Accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacion, se aprobard por el Consejo:

a) A propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de conseferos
independientes y de los contemplados en el Articulo 3.5.

b) Previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de los restantes
Consejeros.

¢) Se procurard que la Sociedad haga publica a través de su pdgina web, y mantenga actualizada, la
siguiente informacion sobre sus Consejeros:

(i) Perfil profesional y biogrdfico;

(it} Otros Consejos de administracion a los que pertenezca, asi como actividad profesional en otras
empresas, sean 0 no cotizadas,

(iii)  Explicacion razonada de su condicién de efecutivo, dominical o independiente, segim
corresponda; en el caso de consejeros dominicales, se indicara el accionista al que representen
o con quien tengan vinculps.

(iv)  Fecha de su primer nombramiento como consejero en la Sociedad, ast como de los posteriores;
¥y

(v)  Acciones de la compaiiia, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

4. ()"
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e« Cese de los miembros del consejo de administracion

Tal y como figura en el articulo 17 del reglamento del Consejo de Administracién de General
de Alguiler de Maquinaria S.A.

I

1. Los consejeros dominicales presentardn su dimision cuando el accionista a quien representen venda
integramente su participacidn accionarial. También lo hardn, en el nimero que corresponda, cuando dicho
accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del rimero de sus
consejeros dominicales. Quedan exceptuados aquellos supuestos en los que el Consejo de Administracion, a
propuesia razonada de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, estime que concurren causas que
Justifican la permanencia del Consejero en su puesto.

2. EI Consejo de adminisiracion no propondrd el cese de ningin consefero independiente antes del
cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa
causa, apreciada por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones. En
particular, se entenderd que existe justa causa cuando el consejero hublera incumplido los deberes
inherentes a su cargo o incurvido en algunas de las circunstancias descritas en el Articulo 18.2,

También podrd proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Piblicas de
Adgquisicion, fusiones u otras operaciones societarias similares que supongan un cambio en la estructura de
capital de la Sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan recomendados por el
criterio de proporcionalidad del capital represeniade en el Consejo.

3. Los Consejeros informardn de inmediato al Consejo de las causas penales en las que aparezcan como
imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales.

Se procurard que tan pronto resulten procesados o se dicte auto de apertura de juicio oral por alguno de
los delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Andnimas, el Consejo examine
necesariamente el caso y, a la vista de sus circunstancias concretasy de su potencial efecto sobre el crédito
y reputacién de la Sociedad, decida si procede o no que el consejero cese.

4 (..)

5. Ademds de las causas especificas que figuran en los apartados anteriores, los Consejeros cesardn en el
cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados y en todos los demas supuestos
en que asi proceda de acuerdo con la Ley, los Estatutos y el presente Reglamento.

6. Los Consejeros deberdn poner su cargo a disposicion del Consgjo de Administracion y formalizar, si éste lo
considera conveniente, la corvespondienie dimision en los casos siguientes:

a) Cuando los Consejeros internos cesen en los puestos ejecutivos ajenos al Consejo a los que estuviese
vinculado su nombramiento como Consejero. . Quedan exceptuados aquellos supuestos en los gque el
Consejo de Administracién, a propuesta razonada de la Comision de Nombramientos y Retribuciones,
estime que concurren causas que justifican la permanencia del Consejero en su puesto.

b} Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion legalmente
previstos.

¢) Cuando resulten gravemente amonesiados por la Comisidn de Auditoria y Control, por haber
infringido sus obligaciones como Consejeros.

7. Una vez finalice este periodo o cese, por cualquier otra causa, en el desemperio de su cargo, el Consefero
no podrd prestar servicios en una entidad competidora durante el plazo de dos afios, salvo que el Consejo
de Administracion le dispense de esta obligacidn o acorte la duracién de la misma.”
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¢ Modificacion de los estatutos sociales de la Sociedad

El procedimiento para la modificacién de Estatutos Sociales viene regulado en el articulo
144 de la Ley de Sociedades Anénimas, que es comun a todas ellas, y que exige
aprobacion por la Junta General de Accionistas, con las mayorias previstas en el articulo
103 de la citada Ley.

{(g) Poderes de los miembros del consejo de administracion y, en particular, los relativos a la
posibilidad de emitir o recomprar acciones.

El Poder de representacién de la Sociedad corresponde al Consejo de Administracion en
forma colegiada y por decisién mayoritaria. Tiene atribuidas facultades los mas ampliamente
entendidas para coniratar en general, realizar toda clase de actos y negocios, obligacionales
o dispositivos, de administracion ordinaria o extracrdinaria y de riguroso dominio, respecto
de toda clase de bienes, muebles, inmuebles, dinero, valores mobiliarios y efectos de
comercio, sin mas excepciones que aquellos asuntos que sean competencia de la Junta
General o no estén incluidos en el objeto social.

Sin perjuicio de lo anterior, D. Pedro Luis Fernandez, como Consejero Delegado de General
de Alquiler de Maquinaria, S.A. tiene delegadas todas las facultades del Consejo de
Administracion salvo las indelegables por Ley.

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada con fecha 28 de junio de 2007 delego
en el Consejo la facultad de aumentar, en una o varias veces, ¢l capital social de |a
compafifa por un periode méximo de cinco afios mediante la emision de acciones ordinarias,
rescatables o de cualquier otro tipo permitidas por la Ley con o sin prima de emisian,
consistiendo el valor en aportaciones dinerarias y la facultad de emitir obligaciones de
cualquier clase convertibles en acciones, floating rate notes, euronotas, comercial paper,
warrants y en general, cualguier valor o instrumento financiero representados por titulos o
anotaciones en cuenta y denominados tanto en euros como en divisas.

Adicionalmente comentar que el Consejo de Administracion de la sociedad ha hecho uso de
tal autorizacidn con motive de la ampliacion de capital realizada con fecha 16 de agosto de
2007 por importe de 2.264.121 acciones, asi coma en la emision de bonos convertibles
llevada a cabo por la compafiia con fecha 20 de agosto del ejercicio 2007.

En cuanto a las facultades para la adquisicion de acciones propias, la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante acordé en fecha 19 de mayo de
2006 autorizar la adquisicion de un maximo nimero de acciones propias siempre que
sumadas a las que ya posean la Sociedad dominante o sus filiales no excedan la cuantia 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
autorizacién se concedié para un periodo de 18 meses a contar desde el momento de la
toma del acuerdo.

(h} Acuerdos significativos que haya celebrado la Sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la Sociedad a raiz de una oferta
pulblica de adquisicion, y sus efectos, excepto cuando su divulgacion resulte seriamente
perjudicial para la Sociedad. Esta excepcion no se aplicara cuando la Sociedad esté
obligada legalmente a dar publicidad a esta informacion.

No existen acuerdos significativos celebrados por la Sociedad que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en casc de cambio de control de la Sociedad a raiz de una oferta
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plblica de adquisicion.

i) Acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administracién y direccién o empleados que
dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma
improcedente o si la relacién laboral llega a su fin con motivo de una oferta pdblica de
adquisicion.

Los efectos legales y convencionales que pueden derivarse de la extincion de la relacion de
servicios que liga al personal de General de Alquiler de Magquinaria S.A. con la Sociedad no
son uniformes, sino que i6gicamente varian en funcion del personal de que se trate, del
cargo o puesto de trabajo que desempeiie el empleado, del tipo de contrato suscrito con la
entidad, de la normativa que rija su relacion laboral, y de otros factores diversos.

En el caso de empleados y los miembros de la alta direccion vinculados a General de
Alquiler de Maquinaria, S.A. por una relacion laboral comdn, que constituyen la practica
totalidad del personal al servicio de la Sociedad, con caracter general, los contrates de
trabajo que ligan a estos empleados con la entidad no contienen ninguna clausula de
indemnizacion por extincion de la relacién laboral, por lo que el frabajador tendra derecho a
la indemnizaciéon que en su caso proceda en aplicacion de la normativa laboral, segun cual
sea la causa extintiva de su contrato.

Existen para determinados miembros del consejo de administracion indemnizaciones a
percibir, sujetas a clausulas especificas, en el caso de cese no voluntario de sus funciones.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION DEL
EJERCICIO 2007

El Consejo de Administracion de la sociedad General Alquiler de Maquinaria, S.A. en fecha
31 de marzo de 2008, y en cumplimientc de los requisitos establecidos en el articulo 171 de
la Ley de Sociedadgs Anénimas y del articulo 37 del Cédigo de Comercio, procede a
formular las Cuentgs anuales y el Informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2007 los cuales vienen constituidos por los documentos anexos que preceden
a este escrito.
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