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

Pedro Luis Fernandez
Presidente

Queridos accionistas:

Un afo mas me sirven estas lineas
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 ilusion del primer dia,
trabajamos para alcanzar los mas altos objetivos y hacer a GAM mas
lider cada dia.

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

Estos afos de bonanza nos han servido para asentar las bases de un
proyecto solido, una compafia lider y que saldra reforzada de esta si-
tuacion gracias al trabajo y al empefio de todos los miembros de GAM.
Fruto de esto hemos cerrado 2008 con crecimiento en las principales
lineas de negocio y con unas buenas perspectivas de futuro.

Los ejes estratégicos que nos han guiado en este ejercicio han sido
tres: liderazgo, diversificacion e internacionalizacion. Hemos consoli-
dado nuestra posicion de lider en la Peninsula Ibérica en el sector del
alquiler de maquinaria, hemos afianzado nuestra apuesta por la diver-
sificacion de sectores a los que prestar nuestro servicio de alquiler y
hemos reforzado nuestra presencia internacional, incluyendo nuestra
primera experiencia transoceanica, a la que seguiran otras muchas en
los préximos meses que nos daran una dimension inimaginable hace
no demasiado tiempo.

También hemos aprovechado este ejercicio para llevar a cabo una se-
rie de mejoras en nuestra gestion que nos dotan de mayor orden y
eficiencia. Estas mejoras estan enfocadas a la consecucion de tres
objetivos prioritarios en este momento: reduccion de costes, reduccion
del periodo medio de cobro y reduccion de deuda.

2009 sera otro ejercicio complicado, lleno de obstaculos, y en el que
tenemos claro que sélo se podran incorporar al nuevo modelo econo-
mico que saldra de esta situacion quienes estén dispuestos a cambiar
y dejar atras viejas formas de pensar.

Nuestros retos seran proseguir en el desarrollo de nuevos negocios y
mercados, seguir alcanzando los objetivos de generacion de caja, re-
duccion de deuda y buscando la mayor eficiencia y gestion de nuestro
parque de maquinaria.

Afrontamos el futuro con confianza en nuestra capacidad de gestion y
desde el convencimiento que dentro del nuevo escenario econdémico
mundial, la opcion del servicio de gestion de alquiler que GAM presta,
se perfila como la gran alternativa de valor afiadido a la industria y a
los diversos sectores y mercados econdmicos en los que GAM, estd ya
presente, o lo estard gracias a la permanente bisqueda 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 Fernandez Pérez
Presidente GAM
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Price water houseC oopers

Auditomns, SL.
Fray Catering, 2
3001 Oviedo
INFORME DE AUDITORIA Eapaia
DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS Tel. 434 DOE 213 808

Fax +34 B85 212 617
WAL WG, COMURS

A los accionistas de General de Alquiler de Maguinaria, 5.4,

Hemaos auditado las cuentas anuales consolidadas de General de Alquiler de Maquinaria, 5.A. (la
Sociedad dominante) y sociedades dependientes (el Grupo) gue comprenden &l balance de situacidn
consolidado al 31 de diciembre de 2008, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el eslado de
cambios en el patrimonio neto consolidade, el estado de flujos de afectivo consolidado v la memaoria
de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha,
cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante, Muestra
responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con normas de audiloria generalmente
aceptadas en Espania, que requieren el examen, mediante la realizacidn de prusbas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuenlas anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicades y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacidon mercantil, los administradores de la Socledad dominanie presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion consolidado, de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, del estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado, del estado de flujos de efectivo conselidado y de la memoria de cuentas anuales
consolidadas, ademas de las cifras del ejercicio 2008, las corespondientes al ejercicio anterior.
Muestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008, Con
fecha 11 de abril de 2008 emitimoz nuestro inferme de auditoria acerca de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2007 en el gue expresamos una opinian favorable.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del palrimonio consclidada y de |a siluacibn financiera
consolidada de General de Alguiler de Maquinaria, 5.A. vy sociedades dependientes al 31 de
diciembre de 2008 y de los resullados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el
patrimonio neto consolidado y de sus flujos de efective consolidados correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha y contienen |a informacién necesaria y suficiente pera su
interpretacidn y compransion adecuada, de conformidad con [as normas internacionales de
informacién financiera adoptadas por la Unidn Europea que guardan uniformidad con las aplicadas en
el gjercicio anterior.

El informe de gestibn consolidado adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la
evolucidn de sus negocios y scbre ofros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable gue contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008, Muestro Irabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partic de los
registros contables de General de Alquiler de Maquinaria, S.A. y sociedades dependientes.
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Balance de situacion consolidado
al 31 de diciembre de 2008 y 2007 (en miles de euros)
. ______________________________________________________________________________________________________________________________________________
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




Balance de situacion 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 emision 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 1117 -
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
(8)
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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)
Dotacion a la amortizacion Notas 6y 7 (97.603) (79.892)
Otros gastos Nota 22 (88.459) (70.010)
Beneficio de explotacion 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 accion en euros (Nota 26):
Basicas 0,45 0,86
Diluidas 0,42 0,87




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 explotacion
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
Variacion de existencias (Nota 10) 2.077 (7.603)
Variacion de deudores comerciales y otros 28.635 (78.423)
Variacion de activos financieros a valor razonable i 1
con cambios en resultados
Variacion otros activos circulantes (322) (246)
Variacion de acreedores y otras cuentas a pagar (49.936) 42.799
Variacion de otros pasivos corrientes (380) 438
Aplicacion 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 explotacion 116.370 84.671
2) Flujos de efectivo por actividades de Inversion
Inversiones:
Salidas de caja neta por inversion en maquinaria (793) (20.814)
Otras inversiones en inmovilizado material - (1.161)
Desinversion 21.001 10.700
Salidas de caja por adquisicion de compariias (13.969) | (147.195)
- Costes de transacion (231) -
+ Ingresos financieros - 1.248
Flujo de Efectivo por actividades de inversion 6.008 |(157.222)
(1e)




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

Estado flujo de caja consolidado

al 31 de diciembre de 2008 y 2007 (en miles de euros)

Ejercicio finalizado a
31 de diciembre

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 afio en el balance no corresponden a la adquisicion de inmovilizaciones

materiales segun el estado de flujos de efectivo.

2008 2007
3) Flujos de efectivo por actividades de financiacion
- Adquisicion 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 transaccion - (3.148)
+ Leasing formalizados sobre altas de ejercicio anterior - 25.022
+ Préstamos bancarios adquisicion de companias 14.000 75.800
+ Otras fuentes de financiacion 4,624 56
+ Nuevas financiaciones proveedores de inmovilizado - 10.773
+ Variacion financiacion circulante 27.711 13.150
- Repagos préstamos (20.091) (65.122)
- Repagos leasing (115.285) (79.949)
- Repagos pagos aplazados adquisicion de compafiias (8.361) (5.048)
- Repagos proveedores de inmovilizado (2.001) (3.809
- Amortizacion anticipada bono convertible (10.147) -
- Ingresos financieros 1.696 -
- Gastos financieros (35.364) | (23.524)
Variacion de efectivo por actividades de financiacion (147.555) | 125.671
Total variacion 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
Variacion (25.177) 53.120




Estado consolidado de cambios en el patrimonio neto
al 31 de diciembre de 2008 y 2007 (en miles de euros)

Capital | Primade | Acciones | Ganancias | Intereses de Total
social emision propias | acumuladas | minoritarios | Patrimonio
Saldo a 1 de enero de 2007 28.500 | 48.566 | (3.801) | 40.641 - 113.906
Resu]tado de operaciones con acciones . . . 3910 i 3910
propias
Ir!greso/(gasto) bruto_recopomdo i ) ) 3.910 ) 3.910
directamente en patrimonio neto
Efecto impositivo - - - (1.271) - (1.271)
Ingreso/(gasto) neto reconocido . . . 2 639 i 2639
directamente en patrimonio neto
Beneficio del ejercicio - - - 24.998 (17) 24,981
Total ingreso reconocido para 2007 - - 27.637 17) 27.620
Ampliacion de capital (Nota 12) 2.264 | 41.736 - - - 44,000
Adquisicién 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
- Reslultado de qperamones con . . . (5.019) . (5.019)
acciones propias
- Diferencias de ponver3|on en i i . (907) i (907)
moneda extranjera
- Bonos convertibles componente de
patrimonio neto (Nota 13) _ _ _ (235) _ (235)
- Otros movimientos - - - (384) 17 (367)
In_greso/(gasto) bruto_recopocldo ) ) i (6.545) 17 (6.528)
directamente en patrimonio neto
Efecto impositivo - - - 1.692 - 1.692
In.greso/(gasto) neto r_econ.00|d0 ) ) i (4.853) 17 (4.836)
directamente en patrimonio neto
Beneficio del ejercicio - - - 13.617 13.617
Total ingreso reconocido para 2008 - - - 8.764 17 8.781
Adquisicion/Enajenacion de i i 676 . . 676
acciones propias (Nota 12)
Plan de opciones sobre acciones de
empleados (Nota 23) . . i 550 i 5%0
Saldo a 31 de diciembre de 2008 | 30.764 | 90.302 | (10.757) | 79.476 - 189.785
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Notas a las cuentas anuales consolidadas

1 Informacion 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 fusion
entre GAM Madrid, S.L.U. (sociedad absorbente) y GAM Madrid Sur, S.A.U. (sociedad absorbida), fusion
entre GAM Eventos S.L.U (sociedad absorbente) y Prosec Audio, S.L. (sociedad absorbida), fusion entre
GAM Energia Alquiler de maquinaria, S.L.U. (sociedad absorbente) y Guimera, S.A. (sociedad absorbida)
y fusion entre Gam Noroeste, S.L.U. (sociedad absorbente) y Gam Castilla y Leon, S.L.U. (sociedad
absorbida), (33 dependientes en 2007). El Anexo | a estas notas recoge informacion adicional respecto
de las entidades incluidas en el perimetro de consolidacion.

Durante el ejercicio 2008, las modificaciones en el perimetro de consolidacion del Grupo han sido las

siguientes:
L . .
D_enomlnam_on S .A:_de . Domicilio Actividad
(incorporaciones) participacion
Guimerd, S.A. (2) 100% Barcelona Alquiler de maquinaria
GAM Polska, S.P.Z.0.0. (1) (% 100% Katowice (Polonia) | Alquiler de maquinaria
General Alquiler de Maguinaria présta- |50 | \syico DF (Viéxico) | Alquiler de maquinaria

cion de servicios, S.A. de C.V. (1) ()
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
Denominacion Social % de . .

(bajas) participacion Domicilio Actividad

Gam & Sany JV, S.L. 60% San Fernando de | 0 e de Maguinaria

Henares (Madrid)

(*) Sociedad no auditada
(1) Sociedad constituida

(2) Sociedad adquirida y fusionada con GAM energia Alquiler de maquinaria, S.L.U. en el ejercicio 2008




En el Anexo | a estas notas se desglosan las sociedades dependientes y asociadas que conforman el
perimetro de consolidacion del Grupo al 31 de diciembre de 2008.

A efectos de la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, se entiende que existe un grupo
cuando la dominante tiene una o mas entidades dependientes, siendo éstas aquéllas sobre las que la
dominante tiene el control, bien de forma directa o indirecta. Los principios aplicados en la elaboracion
de las cuentas anuales consolidadas del Grupo, asi como el perimetro de consolidacion se detallan en
la Nota 2.

General de Alquiler de Magquinaria, S.A., sociedad dominante del Grupo, se constituyd en Espafa el
dia 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 ltima adaptacion y refundicion
de sus estatutos, derivada de la constitucion de la sociedad, se encuentra inscrita en el tomo 18.161,
seccion 8, folio 105, hoja 314333, inscripcion n® 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, tomo 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.

El domicilio social de General de Alquiler de Maquinaria, S.A., se encuentra en Madrid, calle Maria de
Molina N° 39, Espana.

El objeto social de la Sociedad consiste en la compraventa, 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 de GAM incluye la compraventa, alquiler y
reparacion tanto de maquinaria como de vehiculos.

Estas cuentas anuales consolidadas que han sido formuladas por el Consejo de Administracion el 25 de
febrero de 2009 seran sometidas a la aprobacion de la Junta General de Accionistas, estimandose que
seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Las cifras contenidas en las cuentas anuales se expresan en miles de euros, salvo indicacion en contra
en las notas.
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e ____________________________________________________________________________________________

2 Resumen de las principales politicas contables

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de estas
cuentas anuales consolidadas. Estas politicas se han aplicado consistentemente para todos los afios
presentados.

2.1. Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas al 31 de diciembre de 2008 se presentan de conformidad con lo
establecido por las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la Union
Europea (NIIF-UE).

La informacion financiera se ha preparado bajo el enfoque del coste histdrico, modificado en aquellos
casos establecidos por las propias NIIF-UE en las que determinados activos y pasivos se valoran a su
valor razonable.

La preparacion de las cuentas anuales consolidadas con arreglo a las NIIF-UE exige el uso de ciertas
estimaciones contables criticas. También exige a la direccion que ejerza su juicio en el proceso de aplicar
las politicas contables del Grupo GAM. En la Nota 4 se revelan las areas que implican un mayor grado
de juicio o complejidad o las areas donde las hipotesis y estimaciones son significativas para las cuentas
anuales consolidadas.

2.2. Principios de consolidacion

(a) Dependientes

Dependientes son todas las entidades sobre las que el Grupo tiene poder para dirigir las politicas
financieras y de explotacion que generalmente viene acompafado de una participacion 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 perimetro de consolidacion en la fecha en la que cesa el mismo.

Para contabilizar la adquisicion de dependientes por el Grupo se utiliza el método de adquisicion. El
coste de adquisicion es el valor razonable de los activos entregados, de los instrumentos de patrimonio
emitidos y de los pasivos incurridos o0 asumidos en la fecha de intercambio, mas los costes directamente
atribuibles a la adquisicion. Los activos identificables adquiridos y los pasivos y contingencias identificables
asumidos en una combinacion de negocios se valoran inicialmente por su valor razonable en la fecha
de adquisicion, con independencia del alcance de los intereses minoritarios. El exceso del coste de
adquisicion sobre el valor razonable de la participacion del Grupo en los activos netos identificables




adquiridos se reconoce como fondo de comercio. Si el coste de adquisicion 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 actualizacion a valor razonable alguna y consecuentemente no se
genera ningun fondo de comercio en estas transacciones.

Se eliminan las transacciones inter-compafiias, los saldos y las ganancias no realizadas por transacciones
entre entidades del Grupo. Las pérdidas no realizadas también se eliminan, a menos que la transaccion
proporcione evidencia de una pérdida por deterioro del activo transferido. Cuando es necesario para
asegurar su uniformidad con las politicas adoptadas por el Grupo, se modifican las politicas 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 acompafiado por una participacion de entre un 20% y un 50% de
los derechos de voto. Las inversiones en asociadas se contabilizan por el método de participacion
e inicialmente se reconocen por su coste. La inversion del Grupo en asociadas incluye el fondo de
comercio (neto de cualquier pérdida por deterioro acumulada) identificado en la adquisicion.

La participacion del Grupo en las pérdidas o ganancias posteriores a la adquisicion de sus asociadas se
reconoce en la cuenta de resultados, y su participacion en los movimientos posteriores a la adquisicion
en reservas se reconoce en reservas. Los movimientos posteriores a la adquisicion acumulados se
ajustan contra el importe en libros de la inversion. Cuando la participacion del Grupo en las pérdidas de
una asociada es igual o superior a su participacion 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 funcion del
porcentaje de participacion del Grupo en éstas. También se eliminan las pérdidas no realizadas, excepto
si la transaccion proporciona evidencia de pérdida por deterioro del activo que se transfiere. Cuando
es necesario para asegurar su uniformidad con las politicas adoptadas por el Grupo, se modifican las
politicas contables de las asociadas.
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2.3. Informacién financiera por segmentos

El Grupo opera en la peninsula ibérica, principalmente, y controla su negocio en base a los diferentes
mercados geograficos dentro de este territorio. Consecuentemente, se presenta una informacion por
segmentos geograficos, siendo un segmento geografico el que proporciona productos o servicios en un
entorno econémico concreto sujeto a riesgos y rendimientos diferentes a los de otros segmentos que
operan en otras geografias.

El Grupo Unicamente presta servicios de alquiler de maquinaria, por 1o que no opera en segmentos
diferentes respecto a servicios o productos.

El Grupo entiende que no hay diferencias significativas en los margenes 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 funcion del rendimiento obtenido en las diferentes areas en las que opera, no
en funcion de los sectores de actividad a que se dirige o el distinto tipo de maquinaria que alquila. En
consecuencia el Grupo considera que solo tiene un segmento de negocio que se presenta como (nico
segmento secundario.

2.4, Transaccion en moneda extranjera

(a) Moneda funcional y presentacion

Las partidas incluidas en las cuentas anuales de cada una de las entidades del Grupo se valoran
utilizando la moneda del entorno econémico principal en que la entidad opera (“moneda funcional”). Las
cuentas anuales consolidadas se presentan en euros (), que es la moneda funcional y de presentacion
del Grupo.

(b) Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda exiranjera 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 liquidacion de estas transacciones y de la conversion 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 linea de “Ingresos o gastos financieros”.




(c) Entidades del Grupo

Los resultados y la situacion financiera de todas las entidades del Grupo (ninguna de las cuales tiene la
moneda de una economia hiperinflacionaria) que tienen una moneda funcional diferente de la moneda
de presentacion se convierten a la moneda de presentacion como sigue:

- Los activos y pasivos de cada balance presentado se convierten al tipo de cambio de cierre en la fecha
del balance;

- Los ingresos y gastos de cada cuenta de resultados se convierten a los tipos de cambio medios
(a menos que esta media no sea una aproximacion razonable del efecto acumulativo de los tipos
existentes en las fechas de la transaccion, en cuyo caso 10s ingresos y gastos se convierten en la fecha
de las transacciones); y

- Todas las diferencias de cambio resultantes se reconocen como un componente separado del
patrimonio neto.

En consolidacion, las diferencias de cambio que surgen de la conversion de una inversion neta en
entidades extranjeras, y de préstamos y otros instrumentos en moneda extranjera designados como
coberturas de esas inversiones, se llevan al patrimonio neto de los accionistas. Cuando se vende, esas
diferencias de cambio se reconocen en la cuenta de resultados como parte de la pérdida o ganancia
en la venta.

Los ajustes al fondo de comercio y al valor razonable que surgen en la adquisicion de una entidad
extranjera se tratan como activos y pasivos de la entidad extranjera y se convierten al tipo de cambio
de cierre.

2.5. Inmovilizado material

Los terrenos y construcciones comprenden principalmente las instalaciones necesarias para prestar
los servicios del Grupo en Madrid, Granada, Santiago de Compostela, Ledn, Canarias, Valencia, Sevilla,
Ferrol, Lugo, Asturias y Lisboa. Los elementos de inmovilizado material se reconocen por su coste menos
la amortizacion y pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes, en su caso, excepto los terrenos,
que no se amortizan.

El coste histdrico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicion de las partidas.
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Los costes posteriores se incluyen en el importe en libros del activo o se reconocen como un activo
separado, solo cuando es probable que los beneficios economicos futuros asociados con los elementos
vayan a fluir al Grupo y el coste del elemento pueda determinarse de forma fiable. El resto de reparaciones
y mantenimiento se cargan en la cuenta de resultados durante el ejercicio en que se incurre en ellos.

La amortizacion se calcula usando el método lineal para reducir sus costes hasta sus valores residuales
durante sus vidas Utiles estimadas:

e Construcciones 33 arios
e Maquinaria _ 3al0aros
e Instalaciones tecnicas, utillaje y mobiliario 3 a 10 aios
e Otro inmovilizado __ 4afi0aros

Para los bienes en régimen de arrendamiento financiero se amortizan en base a las vidas Utiles de los
elementos afectos a cada contrato, siendo estas vidas Utiles superiores en todos los casos a la duracion
de los contratos de arrendamiento financiero.

Reestimacion de valores residuales

El valor residual y la vida Util de los activos se revisan, y ajustan si es necesario, en la fecha de cada
balance.

Segun lo establecido en la NIC 16, el Grupo ha procedido a revisar el valor residual de sus elementos
de inmovilizado. Como consecuencia de dicha revision, y debido principalmente al aumento de valor
de la maquinaria de segunda mano, se ha detectado un cambio en las estimaciones previas sobre el
valor residual de los elementos de inmovilizado afectados. Este cambio de estimacion se ha registrado
de forma prospectiva desde el 1 de enero de 2008 de acuerdo con lo indicado en la NIC 8. El efecto
del citado cambio supone un menor gasto anual de amortizacion de aproximadamente 9,5 millones de
euros en el gjercicio 2008. El efecto en ejercicios futuros de dicha reestimacion supone un menor gasto
por amortizacion de aproximadamente 60 millones de euros.




La justificacion del valor residual que ha incorporado el Grupo GAM (15%) a determinadas familias
de su parque de maquinaria, gruas, camiones, carretillas, grupos electrogenos de mas de 300 kvas,
maquinaria pesada, plataformas y manipuladores, se sustenta en un minucioso estudio interno realizado
por personal cualificado sobre la base del porcentaje que suponian los beneficios sobre el coste
historico de todas las enajenaciones llevadas a cabo por el Grupo GAM a terceros externos al Grupo en
condiciones de libre mercado y para los tipos de maquinaria anteriormente citados para los ejercicios
2005, 2006 y 2007. Al objeto de contrastar las conclusiones internas a las que ha llegado el Grupo GAM
se ha obtenido un informe de experto independiente fechado el 23 de enero de 2009 donde se ratifican
las conclusiones alcanzadas previamente por el Grupo sin que existan divergencias significativas.

La razon que justifica el haber realizado este cambio de estimaciones en el gjercicio 2008 y no antes
se soporta por el histdrico de enajenaciones, que hasta el 2007 no se consideraba relevante y que no
ha sido significativo hasta el cuarto trimestre del ejercicio 2007, unido esto también al analisis realizado
para la asignacion del fondo de comercio de la sociedad Vilatel, S.L. al valor de los activos y pasivos, el
informe de experto independiente sobre esta asignacion tiene fecha de 17 de marzo de 2008, por lo
que la Direccion de la compafia no considerd suficientemente contrastado hasta el ejercicio 2008 la
re-estimacion de los valores residuales de parte de su parque de maquinaria.

Aln a pesar de que la NIC 16 indique que el valor residual de los elementos de inmovilizado suele ser
poco representativo, el mercado de segunda mano de la maquinaria de alquiler ha demostrado que es
un mercado activo, atractivo y rentable que justifica los precios de mercado que estan liquidando hoy en
dia, ademas que la maquinaria de alquiler no tenga unas caracteristicas muy especificas solo adaptables
a determinadas empresas supone un aliciente para el intercambio de este tipo de activos o que justifica
tener unos valores residuales superiores a 10s otros activos cuyas caracteristicas obligan a una mayor
permanencia en los balances de las compaiiias.

El importe bruto y del valor neto contable al 31 de diciembre de 2008 de los elementos del inmovilizado
material a los que se les ha modificado el valor residual asciende aproximadamente a 504 y 343 millones
de euros, respectivamente. Adicionalmente el porcentaje del inmovilizado sujeto a la modificacion del
valor residual que se encuentra actualmente financiado mediante contratos de arrendamiento financiero
asciende aproximadamente al 72% y 74% del importe bruto y el valor neto contable, respectivamente.

Todos los elementos de activo sobre los cuales se han modificado los valores residuales y que se
encuentran financiados lo estan mediante contratos de arrendamiento financiero, existiendo certeza
razonable de que ejercitara la opcion de compra, siendo la vida media de dichos contratos de 5 afios,
mientras que la totalidad de los elementos de inmovilizado sobre los cuales se ha modificado el valor
residual tienen vidas utiles de entre 8 y 10 afios.
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La reestimacion de valores residuales llevada a cabo por el Grupo GAM no ha tenido ningin impacto en
los contratos de arrendamiento financiero vigentes a 31 de diciembre de 2008, las cuotas, valores de
opcion de compra, ni los pagos minimos a realizar en los contratos de arrendamiento financiero.

Cuando el importe en libros de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor se
reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable (Nota 2.8).

Las pérdidas y ganancias por la venta de inmovilizado material se calculan comparando los ingresos
obtenidos con el importe en libros y se incluyen en la cuenta de resultados.

2.6. Activos intangibles

(a) Fondo de comercio

El fondo de comercio representa el exceso del coste de adquisicion sobre el valor razonable de la
participacion del Grupo en los activos netos identificables de la dependiente adquirida en la fecha de
adquisicion. El fondo de comercio relacionado con adquisiciones de dependientes se incluye en activos
intangibles. El fondo de comercio reconocido segn el desglose de la Nota 7 se prueba anualmente para
evaluar pérdidas por deterioro de su valor, y se valora por su coste menos pérdidas por deterioro, en
su caso, acumuladas. Si se reconociesen estas pérdidas no podrian ser retrocedidas en el futuro. Las
pérdidas y ganancias por la venta de una entidad incluyen el importe en libros del fondo de comercio
relacionado con la entidad vendida.

El fondo de comercio se asigna a las unidades generadoras de efectivo (UGE) con el propdsito de probar
las pérdidas por deterioro. La asignacion se realiza en aquellas UGES que se espera vayan a beneficiarse
de la combinacion de negocios en la que surgio dicho fondo de comercio.

(b) Programas informaticos

Las licencias para programas informaticos adquiridas se capitalizan sobre la base de los costes en
que se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para usar el programa especifico. Estos costes se
amortizan durante sus vidas Utiles estimadas (3 anos).

Los gastos relacionados con el mantenimiento de programas informaticos se reconocen como gasto
cuando se incurre en ellos.




2.7. Costes por intereses

Los costes por intereses incurridos para la construccion de cualquier activo cualificado se capitalizan
durante el periodo de tiempo que es necesario para completar y preparar el activo para el uso que se
pretende. Otros costes por intereses se llevan a gastos. A 31 de diciembre de 2008 no se han activado
cantidades significativas por este concepto.

2.8. Pérdidas por deterioro de valor de los activos no financieros

Los activos que tienen una vida Util indefinida no estan sujetos a amortizacion y se someten anualmente
a pruebas de pérdidas por deterioro de valor.

Los activos sujetos a amortizacion se revisan para pérdidas por deterioro siempre que algin suceso o
cambio en las circunstancias indique que el importe en libros puede no ser recuperable. Se reconoce
una pérdida por deterioro cuando el importe en libros del activo excede su importe recuperable. El
importe recuperable es el valor razonable de un activo menos los costes para la venta o el valor de uso,
el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al
nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado (unidades generadoras de
efectivo). Los activos no financieros distintos del fondo de comercio que hubieran sufrido una pérdida
por deterioro se someten a revisiones a cada fecha de balance por si se hubieran producido reversiones
de la pérdida.

2.9. Inversiones financieras

El Grupo clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: a valor razonable con cambios
en resultados, préstamos y cuentas a cobrar, activos financieros mantenidos hasta su vencimiento y
activos financieros disponibles para la venta segun los requisitos de la NIC 39 “Instrumentos financieros:
Reconocimiento y valoracion. La clasificacion depende del propdsito con el que se adquirieron las
inversiones. La direccion determina la clasificacion de sus inversiones en el momento de reconocimiento
inicial y revisa la clasificacion en cada fecha de presentacion de informacion financiera.

Durante los dos ejercicios bajo consideracion, el Grupo no ha tenido activos financieros clasificados

como “a valor razonable con cambios en resultados”, “mantenidos hasta su vencimiento” ni “disponibles
para la venta.

(a) Instrumentos financieros derivados y actividad de cobertura

Los derivados se reconocen inicialmente por su valor razonable en la fecha en la que se firma el
contrato.
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Los derivados del Grupo se han contratado para cubrir deuda financiera y no cumplen las caracteristicas
requeridas por NIC 39 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 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 la partida cubierta es inferior
a los 12 meses con abono o cargo a resultados, respectivamente. Posteriormente a su reconocimiento
inicial, los 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 expertos ajenos al grupo.

(b) Préstamos y cuentas a cobrar

Los préstamos y cuentas a cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables
que no cotizan en un mercado activo. Surgen cuando el Grupo suministra dinero, bienes o servicios
directamente a un deudor sin intencion de negociar con la cuenta a cobrar. Se incluyen en activos
corrientes, excepto para vencimientos superiores a 12 meses desde la fecha del balance que se
clasifican como activos no corrientes. Los préstamos y cuentas a cobrar corrientes se incluyen en
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar en el balance (Nota 2.11), y los no corrientes en activos
financieros.

Las adquisiciones y enajenaciones de inversiones se reconocen en la fecha de negociacion, es decir,
la fecha en que el Grupo se compromete a adquirir o vender el activo. Las inversiones se reconocen
inicialmente por el valor razonable mas los costes de la transaccion. Las inversiones se dan de baja
contable cuando los derechos a recibir flujos de efectivo de las inversiones han vencido o se han
transferido y el Grupo ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y ventajas derivados de su
titularidad.

El grupo analiza cada contrato de forma individualizada. La transferencia de riesgos y beneficios se
evallia comparando la exposicion del Grupo, antes y después de la factorizacion, a la variacion en los
importes y el calendario de los flujos de efectivo netos del activo transferido. Si la exposicion del grupo
a dicha variacion es eliminada o se ve reducida sustancialmente, entonces si ha transferido el activo
financiero, en caso contrario no se ha transferido y el Grupo continua reconociendo el activo registrando
adicionalmente el importe recibido como un descuento comercial a corto plazo con entidades bancarias,
en el pasivo corriente.

El Grupo evalta en la fecha de cada balance si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o

un grupo de activos financieros puedan haber sufrido pérdidas por deterioro, de la misma forma que se
realiza para deudores y otras cuentas a cobrar (nota 2.11).




2.10. Existencias

Las existencias se valoran a su coste 0 a su valor neto realizable, el menor de los dos. El coste se
determina por el método first-in-first-out (FIFO). El coste de los productos terminados recoge existencias
de repuestos necesarios para la reparacion de la maquinaria del Grupo. Este coste no incluye los costes
por intereses. El valor neto realizable es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio,
menos los costes variables de venta aplicables.

2.11. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Los deudores comerciales y otras cuentas a cobrar se reconocen inicialmente por su valor razonable y
posteriormente por su coste amortizado de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo, menos la
provision por pérdidas por deterioro del valor. Se establece una provision para pérdidas por deterioro de
cuentas comerciales a cobrar cuando existe evidencia objetiva de que el Grupo no sera capaz de cobrar
todos los importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de las cuentas a cobrar. La
existencia de dificultades financieras significativas por parte del deudor, la probabilidad de que el deudor
esté en quiebra o reorganizacion financiera y la falta 0 mora en los pagos se consideran indicadores de
que la cuenta a cobrar se ha deteriorado. El importe de la provision es la diferencia entre el importe en
libros del activo y el valor presente de los flujos futuros de efectivo estimados, descontados al tipo de
interés efectivo. El importe en libros del activo se reduce a medida que se utiliza la cuenta de provision
y la pérdida se reconoce en la cuenta de resultados. Cuando una cuenta a cobrar sea incobrable, se
regulariza contra la cuenta de provision para las cuentas a cobrar. La recuperacion posterior de importes
dados de baja con anterioridad se reconoce en la cuenta de resultados.

El Grupo sigue el criterio de dotar aquellas provisiones para insolvencias que permiten cubrir los saldos

de cierta antigiiedad o en los que concurren circunstancias que permiten razonablemente su calificacion
como de dudoso cobro.

2.12. Efectivo y equivalentes a efectivo
El efectivo y equivalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja, los depositos a la vista en entidades de

crédito, los descubiertos bancarios y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento
original de tres meses 0 menos.

2.13. Capital social

Todas las acciones de la Sociedad se clasifican como patrimonio neto, ya que ninguna tiene rescate
obligatorio.
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Los costes incrementales directamente atribuibles a la emision de nuevas acciones u opciones se
presentan en el patrimonio neto como una deduccion, neta de impuestos, de los ingresos obtenidos.

2.14. Acciones Propias

Cuando cualquier entidad del Grupo adquiere acciones propias, la contraprestacion pagada, incluido
cualquier coste incremental directamente atribuible (neto de impuesto sobre las ganancias) se deduce
del patrimonio atribuible a los accionistas de la Sociedad hasta su cancelacion, emision de nuevo o
enajenacion. Cuando estas acciones se venden o se vuelven a emitir posteriormente, cualquier
importe recibido, neto de cualquier coste incremental de la transaccion directamente atribuible y los
correspondientes efectos del impuesto sobre las ganancias, se incluye en el patrimonio neto atribuible
a los accionistas de la Sociedad.

2.15. Emisiones de bonos convertibles

El valor razonable del componente de pasivo de un bono convertible se determina aplicando el tipo de
interés de mercado para bonos no convertibles de similares caracteristicas. Este importe se contabiliza
como un pasivo sobre la base del coste amortizado hasta su liquidacion en el momento de su conversion
o vencimiento. El resto de ingresos se asigna a la opcion de conversion que se reconoce € incluye en el
patrimonio neto, neto de los efectos del impuesto sobre las ganancias.

2.16. Subvenciones oficiales

Las subvenciones del Gobierno se reconocen por su valor razonable cuando hay una seguridad razonable
de que la subvencion se cobrara y el Grupo cumplira con todas las condiciones establecidas. Las
subvenciones oficiales relacionadas con costes se difieren y se reconocen en la cuenta de resultados
durante el periodo necesario para correlacionarlas con los costes que estan destinadas a compensar. Las
subvenciones oficiales relacionadas con la adquisicion de inmovilizado material se incluyen en pasivos
no corrientes como subvenciones oficiales diferidas y se abonan en la cuenta de resultados sobre una
base lineal durante las vidas Utiles esperadas de los correspondientes activos.

El Grupo registra las ayudas fiscales bajo la NIC 20 al estar sujetos al cumplimiento de condiciones

concretas establecidas al efecto por la Administracion y a que dichas ayudas condicionan la toma de
decisiones de caracter econémico.




2.17. Deuda financiera (recursos ajenos)

Los recursos ajenos (deuda financiera) se reconocen, inicialmente, por su valor razonable, netos de los
costes en que se haya incurrido en la transaccion. Posteriormente, 10s recursos ajenos se valoran por su
coste amortizado; cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costes necesarios para
su obtencion) y el valor de reembolso se reconoce en la cuenta de resultados durante la vida de la deuda
de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo.

Los recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes a menos que el Grupo tenga un derecho
incondicional a diferir su liquidacion durante al menos 12 meses después de la fecha del balance.

2.18. Impuestos corrientes y diferidos

El gasto por impuestos del ejercicio comprende el impuesto corriente y diferido. El impuesto se reconoce
en la cuenta de resultados, excepto en la medida en la que se refiera a partidas reconocidas directamente
en el patrimonio neto. En este caso, el impuesto se reconoce también en el patrimonio neto.

El cargo por impuesto corriente se calcula en base a las leyes fiscales aprobadas o a punto de aprobarse
ala fecha de balance en los paises en los que operan sus dependientes y asociadas y generan resultados
sujetos a impuestos. La direccion evalla periodicamente las posturas tomadas en relacion con las
declaraciones de impuestos respecto de situaciones en las que la ley fiscal esta sujeta a interpretacion,
creando, en su caso, las provisiones necesarias en funcion de los importes que se esperan pagar a las
autoridades fiscales.

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método de pasivo, sobre las diferencias
temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus importes en libros en las
cuentas anuales consolidadas. Sin embargo, si los impuestos diferidos surgen del reconocimiento inicial
de un pasivo 0 un activo 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 ganancia o pérdida fiscal, no se contabiliza. El
impuesto diferido se determina usando tipos impositivos (y leyes) 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, derivados de créditos fiscales de pérdidas compensables, de las
bonificaciones y deducciones de la cuota del Impuesto sobre Sociedades a que tienen derecho, se
reconocen en la medida en que es probable que vaya a disponerse de beneficios fiscales futuros con
los que poder compensar las diferencias temporarias. En el caso de las deducciones por inversiones la
contrapartida de los importes reconocidos es la cuenta de “Ingresos a distribuir en varios ejercicios”.
La imputacion contable, como menos gasto, se periodifica en funcion del plazo en que se amortizan los
bienes del inmovilizado material que ha generado los créditos fiscales.
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No se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en inversiones en
dependientes ya que para el Grupo la reversion de impuestos a sociedades del grupo no genera impuestos
adicionales debido a la normativa existente de deduccion por doble imposicion intersocietaria.

Con fecha 29 de noviembre de 2006, 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 modific el tipo de gravamen del
Impuesto sobre Sociedades reduciéndose del 35% correspondiente al ejercicio 2006 al 32,5% para los
periodos impositivos iniciados a partir del 1 de enero de 2007 y al 30% para los iniciados a partir del 1
de enero de 2008.

Conforme a esto, el Grupo ha procedido a ajustar los diferidos y anticipados en funcién de sus plazos
estimados de reversion en todas las sociedades nacionales del grupo, con excepcion de Aldaiturriaga,
S.A. que tributa bajo régimen tributario de la Diputacion Foral de Bizkaia.

2.19. Prestaciones a los empleados

(a) Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decision del Grupo
de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilacion o cuando el empleado acepta
voluntariamente dimitir a cambio de esas prestaciones. El Grupo reconoce estas prestaciones cuando se
ha comprometido de forma demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores actuales de acuerdo
con un plan formal detallado sin posibilidad de retirada o a proporcionar indemnizaciones por cese. Las
prestaciones que no se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha del balance se descuentan
a su valor actual. Al cierre del ejercicio no habia ceses pendientes de registro.

(b) Planes de participacion en beneficios y bonus

El Grupo reconoce un pasivo y un gasto para bonus y participacion en beneficios, en base a una formula
que esta basada en el beneficio del ejercicio de la Sociedad después de ciertos ajustes. El Grupo
reconoce una provision cuando esta contractualmente obligado o cuando la practica en el pasado ha
creado una obligacion implicita y cuando ademas se cumplen los requisitos mencionados en la nota
2.20.




(c) Planes de opciones sobre acciones

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

e Destinatarios. 45 directivos y ejecutivos del Grupo GAM, cuya compariia de cabecera es la Sociedad,
considerandose como tales, a estos efectos, el Consejero Delegado de la Sociedad, los directores de
las dreas funcionales (recursos humanos, finanzas, efc.), los delegados de las divisiones territoriales, y
futuros directivos que puedan contratarse por el Grupo GAM.

e Finalidad y administracion: Entrega gratuita de opciones para la compra de acciones de la Sociedad
a un precio determinado (cotizacion de la accion 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.

e lolumen de acciones: 322.909 acciones, equivalente a un 1,13% del capital social de la Sociedad
tras la admision a cotizacion.

e Duracion del plan. El Plan tendra una duracion 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
concesion 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 incorporacion de un nuevo directivo no incluido en el plan inicial.

En base a las condiciones particulares del plan otorgado, se considera la operacion como una transaccion
con pagos en opciones sobre acciones en base a la NIIF 2 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.

No se han producido nuevas incorporaciones al plan de opciones sobre acciones durante el ejercicio
2008 (Nota 12 d). Los principales datos de entrada en el modelo de “Black Scholes” para los ejercicios
2007 y 2006 han sido los precios de las acciones (entre 8,25y 23,57 euros), no estimando la Sociedad
la distribucion de dividendos, una vida esperada de la opcion de 6 afios, un tipo de interés libre de riesgo
anual entre el 3,87% y el 4,66%, asi como una volatilidad de mercado de la accion (entre 42,54% y
56,30%) obtenida como la media de volatilidades de sociedades analogas 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.
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2.20. Provisiones

Las provisiones para litigios se reconocen cuando:

- El Grupo tiene una obligacion presente, ya sea legal o implicita, como resultado de sucesos
pasados;

- Hay mds probabilidades de que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la
obligacion que de lo contrario; y

- El importe puede estimarse de forma fiable.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que Se esperan que sean necesarios
para liquidar la obligacion. El incremento en la provision con motivo del paso del tiempo se reconoce
como un gasto por intereses.

2.21. Reconocimiento de ingresos

Los ingresos ordinarios incluyen el valor razonable de las contraprestaciones recibidas o a recibir por la
venta de bienes y servicios en el curso ordinario de las actividades del Grupo.

Los ingresos ordinarios se presentan netos del impuesto sobre el valor afiadido, devoluciones, rebajas y
descuentos y después de eliminadas las ventas dentro del Grupo. El Grupo reconoce los ingresos cuando
el importe de los mismos se puede valorar con fiabilidad, es probable que los beneficios econémicos
futuros vayan a fluir a la entidad, los costes relacionados con la prestacion pueden ser valorados con
fiabilidad y se cumplen las condiciones especificas para cada una de las actividades del Grupo. No se
considera que es posible valorar el importe de los ingresos con fiabilidad hasta que no se han resuelto
todas las contingencias relacionadas con la venta. Los ingresos ordinarios se reconocen como sigue:

(a) Prestaciones de servicios

Las prestaciones de servicios recogen los ingresos de la Sociedad derivados del desarrollo de su
actividad principal, el alquiler de maquinaria, asi como aquellos derivados de todos los servicios
accesorios (transporte, mantenimiento, reparacion, etc.). Dichos ingresos se reconocen en el ejercicio

contable en que se prestan los servicios, en el caso de arrendamientos (ver Nota 2.22), de manera lineal
en el plazo del arrendamiento.




(b) Ventas de bienes

Las ventas de bienes (ventas de maquinaria nueva) se reconocen cuando una sociedad del Grupo ha
transferido al comprador los riesgos y ventajas, de tipo significativo, derivados de la propiedad de los
bienes, y no conserva para si ninguna implicacion en la gestion corriente de los bienes vendidos, en el
grado usualmente asociado a la propiedad, ni retiene el control efectivo sobre los mismos.

2.22. Arrendamientos

(c) Cuando una entidad del Grupo es el arrendatario

Los arrendamientos de inmovilizado material en los que el Grupo tiene sustancialmente todos los riesgos
y las ventajas derivados de la propiedad de los activos se clasifican como arrendamientos financieros.
Los arrendamientos financieros se capitalizan al inicio del contrato al menor del valor razonable del activo
arrendado y el valor presente de los pagos minimos por el arrendamiento. Cada pago por arrendamiento
se desglosa entre la reduccion de la deuda y la carga financiera, de forma que se obtenga un tipo de
interés constante sobre el saldo de la deuda pendiente de amortizar. La obligacion de pago derivada
del arrendamiento, neta de la carga financiera, se reconoce dentro de las deudas a pagar a largo plazo
0 a corto plazo dependiendo de que el pago se vaya a realizar después de 12 meses o0 antes. La parte
de interés de la carga financiera se carga a la cuenta de resultados durante el periodo de vigencia del
arrendamiento al objeto de obtener un tipo de interés periddico constante sobre el saldo de la deuda
pendiente de amortizar de cada periodo. Dichos contratos estan referenciados a un tipo de interés
variable (Euribor) mas un diferencial. El inmovilizado material adquirido bajo contratos de arrendamiento
financiero se amortiza en el periodo de la vida Util del activo (Nota 2.5).

Los principales contratos en los que actian todas las sociedades que conforman el Grupo GAM como
arrendatario son los denominados arrendamientos financieros, bajo la modalidad de “leasings” sobre
activo mobiliario (maquinaria de todo tipo destinada al alquiler que es el objeto principal de la actividad
desarrollada por el Grupo GAM).

Las caracteristicas principales de la inmensa mayoria de los contratos de arrendamiento que tiene
suscritos el Grupo GAM son las siguientes:

Duracion media: 5 afios (60 cuotas mensuales)

Tipo interés: Euribor mas un diferencial fijo
Opcion de compra: Ultima cuota del contrato
Actualizaciones de t/i: Trimestrales, semestrales y anuales
Plazos de renovacion: No se establecen
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Adicionalmente sefialar que la mayoria de los contratos documentados bajo esta formula de “leasings”
llevan aparejados clausulas de restriccion a la enajenacion o venta de los bienes muebles durante la
vida del contrato, y en tanto en cuanto no se ejecute la opcion de compra que otorga la propiedad al
arrendatario, en este caso el Grupo GAM.

El criterio seguido por el Grupo GAM para considerar que los contratos de arrendamiento bajo la modalidad
de “leasings” son de caracter financiero se fundamenta en la NIC 17 y por lo tanto se considera que
cumplen con la normativa solamente en el caso de que se hayan transferido sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los bienes, mas concretamente el Grupo GAM
considera que esto ocurre, y por ello asi ha registrado dichos contratos de arrendamiento segun NIC
17 como arrendamiento financiero formando parte de su inmovilizado material, cuando se cumplen las
siguientes circunstancias:

- El arrendamiento transfiere la propiedad del activo al arrendatario al finalizar el plazo de arrendamiento
(esta situacion se da en el caso particular de los contratos de arrendamiento que tiene firmados el
Grupo GAM en los que el pago de la tltima cuota del contrato, que es la opcion de compra, le otorga la
propiedad del bien);

- El arrendatario (Grupo GAM) tiene la opcion de comprar el activo a un precio que se espera sea
suficientemente inferior al valor razonable del bien en el momento en el que la opcion sea ejercitable, de
modo que, al inicio del arrendamiento se prevea con razonable certeza que la opcidn serd ejercida (esto
sucede en los contratos de arrendamiento que tiene suscritos el Grupo GAM ya que la opcion de compra
es una cuota alicuota del contrato de arrendamiento (en la mayor parte de los contratos), ésto unido a
que dichos contratos establecen 60 cuotas, el porcentaje que supone el pago de la opcion de compra
respecto del total del importe del contrato supone un porcentaje muy reducido lo que da lugar a suponer
que la opcidn de compra serd ejercida).

- EI plazo del arrendamiento cubre una parte significativa de la vida econdmica del activo (esta
circunstancia también aplica a los contratos suscritos por el Grupo GAM en tanto en cuanto los contratos
de arrendamiento se extienden por un periodo de 5 afios siendo la vida econémica del activo variable
dependiendo de la tipologia de la maquinaria, pero siendo un rango orientativo entre 3 y 10 afios, y
siendo un aproximacion valida de la vida media entorno a los 8 anos).

- Al inicio del arrendamiento, el valor actual de los pagos minimos por el arrendamiento es al menos
equivalente a la practica totalidad del valor razonable del bien ( en el caso particular de GAM la suma

de las cuotas del contrato de arrendamiento incluye el valor razonable del elemento en la fecha de firma
del contrato de arrendamiento mas la carga financiera, por lo que el valor actual de los pagos futuros
del arrendamiento es efectivamente el valor razonable del bien en el periodo inicial y por ello el Grupo
considera que se cumple dicha circunstancia).




- Si el arrendatario puede cancelar el contrato de arrendamiento, y las pérdidas sufridas por el arrendador
a causa de tal cancelacion fueran asumidas por el arrendatario (el Grupo Gam considera que se cumple
esta circunstancia teniendo en cuenta que en caso de cancelacion anticipada de los contratos de
arrendamiento financiero se encuentra obligado a pagar el capital pendiente de amortizacion del bien en
el momento de la resolucion anticipada del contrato mas una comision de cancelacion anticipada que
varia dependiendo del contrato).

El importe aproximado de la suma de todas las opciones de compra asociada a los contratos de
arrendamiento financiero asciende a 17 millones de euros en el ejercicio 2008 (14 millones de euros en
el ejercicio 2007). Las opciones de compra han sido incluidas dentro de los pagos minimos a satisfacer
al arrendador, por lo tanto forman parte del coste historico de los bienes activados en el activo del
balance del Grupo conforme a lo dispuesto en la NIC 17.

En cuanto a las cuotas contingentes de los arrendamientos el Grupo no estima que existan factores
que por su variacion puedan afectar a las cuotas de pago periddicas futuras, a excepcion de las
actualizaciones de los tipos de interés aplicables a los contratos. En este caso el Grupo actualiza las
cuotas pendientes de pago con las nuevas condiciones de tipos de interés tan pronto son comunicadas
por la entidades financieras siguiendo los plazos de actualizacion de tipos de interés marcados en cada
contrato.

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y ventajas
derivados de la fitularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en concepto de
arrendamiento operativo (netos de cualquier incentivo recibido del arrendador) se cargan en la cuenta
de resultados sobre una base lineal durante el periodo de arrendamiento.

La naturaleza de los principales contratos en los que actuando alguna de las sociedades que forman
parte del Grupo GAM como arrendatarios y siendo éstos contabilizados como arrendamiento operativo, tal
y como contempla la NIC 17, se refieren a arrendamientos de bienes inmuebles de las bases operativas
donde las distintas sociedades del Grupo GAM realizan su actividad, asi como al arrendamiento de
vehiculos utilizados por el personal del Grupo GAM en el desarrollo de la actividad comercial (la duracion
media de estos contratos de arrendamiento es de entre 3 y 4 afios).

Las principales caracteristicas de los contratos que tiene el Grupo GAM firmados en relacion con el
arrendamiento de sus bases se resumen a continuacion:

N° de contratos Mas de 100
Duracion media: 5 arios
Renovaciones: tacitas entre las partes (en su mayoria)
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Adicionalmente sefialar que la mayoria de los contratos de arrendamiento operativo llevan aparejados
clausulas de indemnizacion en caso de resolucion anterior a la fecha de finalizacion que se traducen
principalmente el pago de una o varias cuotas, no obstante en ninglin caso dichas indemnizaciones
representan importes significativos.

(b) Cuando una entidad del Grupo es el arrendador

Los activos arrendados a terceros bajo contratos de arrendamiento operativo se incluyen dentro del
inmovilizado material en el balance. Estos activos se amortizan durante su vida Gtil esperada en base
a criterios coherentes con los aplicados a elementos similares utilizados por el Grupo. Los ingresos
derivados del arrendamiento se reconocen de forma lineal durante el plazo del arrendamiento.

Los principales contratos en los que acttan todas las sociedades que conforman el Grupo GAM como
arrendador son los propios del alquiler de maquinaria. Estos contratos se realizan por periodos temporales
diversos (alquileres diarios, semanales, mensuales, etc) siendo practicamente en su totalidad alquileres
con duracion inferior al afio, solo en casos puntuales los alquileres se realizan con un horizonte temporal
superior a un afo pero en ninglin caso este plazo supone una parte significativa de la vida Gtil de los
bienes arrendados.

La tipologia de estos contratos tiene como principales caracteristicas las siguientes:

- cesion del uso del bien en régimen de arrendamiento.

- no existe posibilidad de opcion de compra sobre los bienes por parte del arrendatario.

- no existe transferencia de la propiedad de los bienes, la propiedad del bien es del arrendador (Grupo GAM).
- el arrendatario es el responsable de una correcta utilizacion de la maquinaria.

Teniendo en cuenta las caracteristicas anteriores y conforme a la definicion que para arrendamientos
establece laNIC 17, el Grupo GAM contabiliza todos su alquileres como ingreso operativo de forma lineal
durante el plazo de arrendamiento, manteniendo por tanto la propiedad del bien arrendado en el epigrafe
de Inmovilizado material en tanto en cuanto no sea enajenado.

Por las caracteristicas de los contratos en los que el Grupo GAM actiia como arrendador y dado el
periodo temporal de alquiler no se ha considerado la existencia de cuotas contingentes de caracter
significativo.

Teniendo en cuenta la NIC 17 el Grupo GAM no tiene contratos de arrendamiento no cancelables, es decir,
no mantiene contratos de arrendamiento financiero, teniendo en cuenta su calidad de arrendador.




2.23. Medio ambiente

Los gastos derivados de las actuaciones empresariales encaminados a la proteccion y mejora del medio
ambiente se contabilizan como gasto del periodo en que se incurren. Cuando suponen incorporaciones
al inmovilizado material, cuyo fin sea la minimizacion del impacto medio ambiental y la proteccion y
mejora del medio ambiente, se contabilizan como mayor valor del inmovilizado.

2.24. Activos no corrientes (0 grupos enajenables) mantenidos para la venta

Los activos no corrientes (0 grupos enajenables de elementos) se clasifican como activos mantenidos
para la venta y se reconocen al menor del importe en libros y el valor razonable menos los costes para
la venta si su importe en libros se recupera principalmente a través de una transaccion de venta en vez
de a través del uso continuado.

2.25. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Los acreedores y otras cuentas a pagar se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente
se valoran por su coste amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo. Las cuentas a pagar
a corto plazo, sin tipo de interés establecido, se valoran por el importe de la factura original cuando el
efecto del descuento no es significativo. Se incluyen en pasivos corrientes, excepto para vencimientos
superiores a 12 meses desde la fecha del balance, que se clasifican como pasivos no corrientes.

2.26. Distribucion de dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Sociedad se reconoce como un pasivo en las
cuentas anuales consolidadas del Grupo en el ejercicio en que los dividendos son aprobados por los
accionistas de la Sociedad.

2.27. Nuevas normas NIIF e interpretaciones CINIIF

El'IASB ha aprobado y publicado recientemente determinadas normas contables, modificaciones a las
normas que ya estan vigentes asi como interpretaciones CINIIF cuya fecha de entrada en vigor es
posterior al 31 de diciembre de 2008. Al cierre del ejercicio, General de Alquiler de Maquinaria, S.A.
no ha aplicado anticipadamente ninguna de estas nuevas normas y no se espera que de su aplicacion
surjan efectos significativos en las cuentas anuales del Grupo.




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

(a) Normas, modificaciones e interpretaciones con fecha de entrada en vigor
en 2008

NIC 39 (Modificacion) “Instrumentos financieros: Reconocimiento y valoracion” y NIIF 7
(Modificacion) “Instrumentos financieros: Informacion a revelar” - Reclasificacion de instrumentos
financieros.

CINIIF 11, “NIIF 2 - Transacciones de grupo y con acciones propias” que establece los principios
para determinar si una transaccion basada en acciones en la que intervienen acciones propias o
entidades del grupo (por ejemplo, opciones sobre las acciones de la dominante) debe reconocerse como
una transaccion con pago basado en acciones liquidada con instrumentos de patrimonio o liquidada en
efectivo en las cuentas individuales de la dominante y de las entidades del grupo. La aplicacion de esta
interpretacion no tiene ningun efecto sobre las cuentas del Grupo.

CINIIF 14, “NIC 19 - Limite de los activos afectos a un plan de prestaciones definidas, necesidades
minimas de financiacion e interrelacion entre ambos” que recoge las pautas para evaluar el limite
establecido en la NIC 19 sobre el superavit que puede reconocerse como activo. También explica la
forma en que el activo pasivo por pensiones pueden verse afectados por obligaciones minimas de
financiacion fijadas contractual o legalmente. Esta interpretacion no tiene ningun efecto sobre las
cuentas del grupo.

‘ (b) Normas adoptadas con anticipacion

El Grupo no ha adoptado ninguna norma con anticipacion.

(c) Normas, modificaciones e interpretaciones con fecha de entrada en vigor
en 2008 pero cuya aplicacion no tiene efecto en las cuentas del Grupo

La CINIIF 12 “Contratos de prestacion de servicios”, de obligado cumplimiento para los ejercicios
comenzados a partir del 1 de enero de 2008, no tiene efecto sobre las operaciones del Grupo. A la fecha
de formulacion de estas cuentas, la Union Europea no habia adoptado esta interpretacion.

(d) Normas y modificaciones e interpretaciones a las normas existentes que no
han entrado todavia en vigor y que el Grupo no ha adoptado con anticipacion

Alafecha de formulacion de estas cuentas, el IASB habia publicado las interpretaciones que se detallan a
continuacion. Estas interpretaciones son de obligado cumplimiento para todos los ejercicios comenzados
a partir del 1 de enero de 2009, y ejercicios posteriores, si bien el Grupo no las ha adoptado:




¢ NIC 1 (Revisada), “Presentacion de estados financieros” (vigente desde el 1 de enero de 2009).
Esta norma modificada prohibe la presentacion de partidas de ingreso y gasto (es decir, cambios en
el patrimonio por operaciones con terceros no accionistas) en el estado de cambios en el patrimonio
neto, y exige que los cambios en el patrimonio neto por operaciones con terceros no accionistas se
presenten separados de los cambios en el patrimonio neto por operaciones con accionistas. Todos los
cambios en el patrimonio neto por operaciones con terceros no accionistas se deben presentar en un
estado de resultados, si bien las entidades pueden optar por presentar un Unico estado (el estado de
ingresos totales) o dos estados (el estado de resultados y el estado de ingresos totales). Cuando una
entidad reexprese o reclasifique la informacion comparativa, estara obligada a presentar un balance
reexpresado al inicio del periodo comparativo, ademas del balance al cierre del ejercicio corriente y del
periodo comparativo. El grupo aplicara la NIC 1 (Revisada) desde el 1 de enero de 2009.

¢ NIIF 2 (Modificacion) “Pagos basados en acciones” (vigente desde el 1 de enero de 2009). Esta
modificacion aborda las condiciones para la irrevocabilidad de la concesion de los derechos y las
cancelaciones. En ella se aclara que Unicamente las condiciones de servicio y de rendimiento pueden
considerarse condiciones de concesion. Otras caracteristicas de los pagos basados en acciones no
se consideran condiciones de concesion, sino que deben incluirse en el célculo del valor razonable a
la fecha de concesion en las transacciones con empleados y terceros que presten servicios similares,
de forma que no tienen efecto en el nimero de premios que se espera que se vayan a consolidar ni
la valoracion posterior a la fecha de concesion. Todas las cancelaciones tanto las realizadas por la
entidad como por terceros, deben seguir el mismo tratamiento contable. El Grupo aplicara la NIIF 2
(Modificacion) desde el 1 de enero de 2009. No se espera que tenga un efecto significativo en los
estados financieros del Grupo.

¢ NIIF 8 “Segmentos operativos” (vigente desde el 1 de enero de 2009). La NIIF 8 sustituye a la
NIC 14 y homogeiniza los requisitos de presentacion de informacion financiera por segmentos con la
norma americana SFAS 131 “Disclosures about segments of an enterprise and related information”. La
nueva norma exige un enfoque de direccion bajo el cual la informacion por segmentos se presenta sobre
la misma base que la que se utiliza a efectos internos. El Grupo esta estudiando el efecto que pueda
tener la aplicacion de esta norma en sus cuentas anuales consolidadas.

e NIC 27 (Revisada) “Estados financieros consolidados y separados” (vigente desde el 1 de
julio de 2009). La norma revisada exige que los efectos de todas las transacciones con intereses
minoritarios se contabilicen en el patrimonio neto siempre que no haya cambios en el control de forma
que estas operaciones ya no tengan efecto en el fondo de comercio ni tampoco resulten en una pérdida
0 ganancia. La modificacion también recoge el tratamiento contable a aplicar cuando se pierde el
control. La participacion minoritaria que se mantenga se debera volver a valorar a su valor razonable,
registrandose el efecto en la cuenta de resultados. EI Grupo aplicard la NIC 27 (Revisada) con efecto
prospectivo a las transacciones con socios minoritarios desde el 1 de enero de 2010. Esta norma
revisada esta pendiente de adopcion por parte de la Union Europea. El Grupo esta estudiando el efecto
que pueda tener la aplicacion de esta norma en sus cuentas anuales consolidadas.
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e NIIF 3 (Revisada) “Combinaciones de negocios” (vigente desde el 1 de julio de 2009). La norma
revisada mantiene el método de adquisicion para las combinaciones de negocios, si bien introduce
cambios importantes. Por ejemplo, todos los pagos de a compra de un negocio Se reconocen a su
valor razonable a la fecha de adquisicion, y los pagos contingentes que se clasifiquen como pasivo, se
valoran a cada fecha de cierre por su valor razonable, registrando los cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias. Se introduce una opcion de politica contable, aplicable a nivel de combinacion de negocios,
consistente en valorar los intereses minoritarios a su valor razonable o por el importe proporcional de los
activos y pasivos netos de la adquirida. Todos los costes de la transaccion se llevan a gastos. El Grupo
aplicard la NIIF 3 (Revisada) con efecto prospectivo a todas las combinaciones de negocios desde el 1
de enero de 2010. Esta norma revisada esta pendiente de adopcion por parte de la Union Europea. El
Grupo esta estudiando el efecto que pueda tener la aplicacion de esta norma en sus cuentas anuales
consolidadas.

(e) Normas y modificaciones e interpretaciones a las normas existentes que
no han entrado todavia en vigor y que pudieran resultar relevantes para las
operaciones del Grupo

Los proyectos de mejoras publicados por el IASB en mayo de 2008, que han sido adoptados por la
Union Europea en enero de 2009, y que afecta a varias normas e interpretaciones. De todas dichas
modificaciones, la que es mas significativa para el Grupo es la siguiente:

NIC 16 (Modificacion) “Inmovilizado material” (y correspondiente modificacion de la NIC 7 “Estado
de flujos de efectivo”) (vigente desde el 1 de enero de 2009). Aquellas entidades cuya actividad principal
consista en alquilar y posteriormente vender activos, presentara los cobros obtenidos de dichas ventas
como ingresos ordinarios, debiendo reclasificar los activos a existencias en el momento en que el activo
pase a estar mantenido para su venta. En consecuencia, se modifica la NIC 7 indicando que los flujos de
efectivo que surjan de la compra, alquiler y venta de tales activos se clasifican como flujos de efectivo
de las actividades de explotacion. El Grupo esta analizando el potencial impacto que la revision de esta
norma pueda tener sobre sus cuentas anuales consolidadas.




3 Gestion del riesgo financiero

3.1. Factores de riesgo financiero

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

(a) Riesgo de tipo de interés

El Grupo ha financiado su fuerte 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 y contratos de leasing para adquisicion de maquinaria. 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.

El Grupo cubre economicamente estos riesgos, en la medida que considera adecuada, mediante la
contratacion de derivados por los que se paga una tasa fija y recibe flujos referenciados al Euribor (Nota
3.2). Por otro lado se elaboran andlisis de sensibilidad a los cambios en los tipos de interés (Nota 3.4).

(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 (principalmente obra civil), edlico e industrial. Las ventas a clientes de
menor tamafo o rating crediticio bajo estan aseguradas, evaluando cada caso concreto, respondiendo el
asegurador de entre el 85% y el 90% del posible riesgo de impago de aquellas que estan aseguradas.

(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 generados por
el negocio son suficientes para el pago de la deuda, acudiendo la compafiia de forma habitual y debido
al desfase que en su tesoreria le provoca el tener un periodo medio de cobro entorno a los 170 dias al
31 de diciembre de 2008 (180 al 31 de diciembre del 2007), al descuento comercial, a la cesion a los
bancos de cuentas a cobrar mediante contratos de factoring (ver Notas 4.2 (a) y 16) y a la disposicion
puntual de las pdlizas de crédito que la compaiiia tiene suscritas con diversas entidades financieras.
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En relacion con las dificultades del entorno econdmico actual y la ralentizacion de la economia, el Grupo
GAM mantiene en la actualidad una buena situacion financiera y de liquidez, y ha tomado ademas las
medidas oportunas para preservar la misma, en concreto cabe destacar:

- GAM sigue aumentando su diversificacion hacia sectores distintos de la construccion, y hacia
mercados distintos del espariol.

- Existen determinadas palancas operativas que GAM esta en disposicion de aprovechar, y
que redundaran en una reduccion de costes, tales como sinergias por duplicidad de bases y
economias de escala por centralizacion de recursos.

- Dada la poca antigliedad media del parque, inferior a 3 afios, GAM no necesita realizar
inversiones de reposicion para mantener su actual nivel de actividad en los proximos afnos.
Ademas la capilaridad de la compafiia permite rotar los equipos y optimizar su utilizacion.

- El periodo medio de cobro se ha visto reducido de forma significativa respecto al ejercicio
2007 lo cual ha reducido sustancialmente las necesidades de financiacion de circulante.

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 financiacion adicional, y esta focalizada a
reducir el nivel de apalancamiento.

(d) Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesto de forma muy limitada al riesgo de
tipo de cambio por operaciones con divisas, especialmente con el leu rumano y zloty polaco. El riesgo de
tipo de cambio surge de transacciones comerciales futuras, activos y pasivos reconocidos e inversiones
netas en operaciones en el extranjero cuando se encuentran denominadas en una moneda que no es la
moneda funcional en la que se presentan los estados financieros consolidados del Grupo.

Dado lo poco representativo de las principales magnitudes que pudieran estar afectadas por l0s riesgos
de tipo de cambio asi como la escaso impacto sobre el volumen de activos, resultado y fondos propios
consolidados del Grupo GAM, no se han aplicado politicas especificas para la cobertura del riesgo de
tipo de cambio durante los ejercicios 2008 y 2007.

3.2. Contabilidad de derivados y operaciones de cobertura

Para cubrir fundamentalmente sus leasings financieros, y en menor medida préstamos bancarios, 10s
cuales estan contratados a tipos variables referenciados a Euribor mas un diferencial, el grupo tiene
contratados derivados por los que paga una tasa fija y recibe Euribor a 3 6 12 meses.




Al 31 de diciembre de 2008 el nocional de los derivados contratados ascendia a 57 millones de euros,
siendo sus caracteristicas las siguientes

e Nocionales de 50 millones de euros, con vencimientos entre 2009 y 2013 (entre 2009 y 2013 en
el ejercicio 2007), en los cuales se paga una tasa fija y se recibe Euribor 6 meses.

e Nocional de 1 millon de euros, con vencimiento 2011 (2011 en el gjercicio 2007) en el que se paga
un tipo fijo y se recibe Euribor 6 meses, siempre que este no supere una determinada barrera.

e Nocional de 3.5 millones de euros, con vencimiento 2010 (2010 en el ejercicio 2007) en el que se
paga un tipo fijo y se recibe Euribor 3 meses, siempre que éste no supere una determinada barrera.

e Varios nocionales de 2 millones de euros, con vencimientos basicamente en 2011 (2011 en el
gjercicio 2007), en los que se paga un tipo fijo y se recibe indice de referencia bancario.

A 31 de diciembre de 2007 el nocional de los derivados contratados ascendia a 180 millones de euros
con vencimientos entre 2009 y 2015, por los que se pagaba una tasa fija y se recibia un interés variable
que se situaba entre Euribor 3 meses y Euribor 12 meses.

El importe de los nocionales no cubiertos asciende a 527 millones de euros a 31 de diciembre de 2008
(383 millones en el ejercicio 2007).

Aunque los derivados se han contratado para cubrir deuda financiera, no cumplen las caracteristicas
requeridas por NIC 39 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 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 la partida cubierta es inferior
a los 12 meses con abono o cargo a resultados, respectivamente.

El valor razonable a cada fecha es proporcionado por expertos ajenos al grupo y tiene un impacto
negativo en los resultados financieros del Grupo de 1.654 miles de euros (Nota 24) al 31 de diciembre
de 2008 (1.899 miles de euros positivos en el ejercicio 2007). Este impacto ha supuesto el conocimiento
de un pasivo en el epigrafe del balance adjunto “Instrumentos financieros derivados” por importe de
1.430 miles de euros (2.085 miles de euros de activos en el ejercicio 2007). No existen otras coberturas
a cierre el ejercicio 2008 (186 miles de euros en el ejercicio 2007).
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La valoracion de mercado de los derivados por parte de expertos 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 ICAP (Curva de Implicitos) y 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 la probabilidad de que el tipo de referencia alcance la barrera (Cap, floor) en el
caso de las opciones.

La exposicion maxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacion de la informacion es el valor
razonable de los derivados reconocidos en el activo.

3.3. Estimacion de valor razonable

CEl valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo se determina
usando técnicas de valoracion. EI Grupo utiliza una variedad de métodos y realiza hipotesis que se basan
en las condiciones del mercado existentes en cada una de las fechas del balance. El valor razonable
de las permutas de tipo de interés se calcula como el valor actual de los flujos futuros de efectivo
estimados.

Se asume que el importe en libros menos la provision por deterioro de valor de las cuentas a cobrar
y a pagar 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 el Grupo para instrumentos
financieros similares

3.4. Sensibilidad a movimientos en los tipos de interés

Como se ha explicado, la préctica totalidad de la deuda esta referenciada a Euribor mas un margen y 1os
derivados también se ven afectados por los movimientos en el Euribor. En base a la informacion facilitada
por profesionales externos, el Grupo ha analizado el efecto que tendria sobre el resultado del ejercicio
un movimiento de los tipos de interés.

Se ha considerado como movimientos probable en un afio la variacion en el Euribor a 12 meses de 50

puntos basicos. Bajo este escenario:

- Si el movimiento fuese incremento de tipos, el coste financiero de la deuda subiria aproximadamente
1.827 miles de euros (1.128 miles de euros en 2006), compensado con una ganancia en el valor
razonable de los derivados de 1.957 miles de euros (1.701 miles de euros en 2006).




- Si el movimiento fuera una bajada de tipos, el coste financiero de la deuda se rebajaria en el importe
mencionado de 1.827 miles de euros (1.128 miles de euros en 2006) y el valor de mercado de los
derivados disminuiria en 2.220 miles de euros (2.338 miles de euros en 2006).

3.5. Gestion del patrimonio y grado de endeudamiento.

El Grupo esta en una fuerte expansion de su actividad para lo que necesita una gran financiacion. El
objetivo del grupo es tener el patrimonio adecuado para obtener la financiacion necesaria de recursos
ajenos para su expansion, pero sin comprometer su solvencia y maximizando el rendimiento que los
accionistas puedan obtener del patrimonio invertido. EI Grupo no opera en sectores con requerimientos
de capital especificos y cumple con la legislacion general (Ley de Sociedades Anonimas) sobre
requerimientos minimos de capital.

Engeneral, lacompra de maquinaria se financia mediante contratos de leasing financiero las adquisiciones
de sociedades mediante el aplazamiento de parte del pago, préstamos bancarios y, cuando es necesario,
mediante la ampliacion 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 polizas de
crédito.

Por las necesidades de financiacion existentes el grupo no ha repartido dividendos desde su constitucion.
El Grupo gestiona sus necesidades de capital mediante el control del grado de endeudamiento, medido
como las veces que la deuda neta supera el patrimonio, entendiendo que el ratio maximo para obtener
financiacion ajena a costes razonables seria de 4 veces. Se considera deuda neta la deuda por leasing
financiero, deuda por emision de bonos convertibles y otras deudas financieras, restando la deuda
financiada a través de proveedores del inmovilizado, deuda bancaria y pagos aplazados a los vendedores
de sociedades adquiridas (“vendor loan”), las cuentas a cobrar a los antiguos accionistas de las
sociedades adquiridas y el efectivo en bancos y equivalentes al efectivo. Como patrimonio se considera
la totalidad del patrimonio neto.
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Los ratios de endeudamiento al 31 de diciembre de 2008 y 31 de diciembre de 2007 eran como sigue
(en miles de euros):

2008 2007

Deuda total 652.923 | 630.007
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables (Nota 13) | 112.593 121.852
Deuda por leasing financiero (no corriente) (Nota 15) 284.025 | 275.481
Otras deudas financieras (no corrientes) (Nota 16) 89.385 86.876
Deuda por leasing financiero (corriente) (Nota 15) 116.873 | 104.217
Otras deudas financieras (corrientes) (Nota 16) 50.047 41.581
Menos: Cuentas a cobrar relacionadas con "vendor loan" - (335)
Menos: Efectivo en bancos y equivalentes (Nota 11) (41.419 (66.596)
Menos: Vendor loan (1) (Nota 16) (4.000) (8.361)
Menos: Deudas con proveedores de inmovilizado (2) (23.441) (29.411)
Deuda Financiera Neta 584.063 | 525.304
Total patrimonio 189.785 179.778
Ratio Deuda Financiera Neta/Fondos Propios 3,08 2,92

(1) Se corresponde con los pagos a efectuar a antiguos propietarios de compafias adquiridas. La cantidad aplazada esta
exenta de carga financiera explicita. Por este motivo no se considera deuda financiera.
(2) Deuda correspondiente a los importes aplazados por proveedores de maquinaria. Dichos aplazamientos estan exentos

de carga financiera explicita, por este motivo no se consideran deuda financiera.

El grupo GAM tiene covenants de cumplimiento relacionados con cuatro préstamos que el Grupo tiene
suscritos con otras tantas entidades financieras y que tienen por objeto la financiacion de una parte de
la adquisicion de la sociedad Vilatel, S.L. realizada en el ejercicio 2007, la deuda pendiente al 31 de
diciembre de 2008 relacionada con estos cuatro préstamos asciende a 55.472 miles de euros (Nota
29) (67.800 en el gjercicio 2007). Dichos covenants deberan de cumplirse durante toda la vida de los
préstamos.

A 31 de diciembre de 2008 la Sociedad no cumplia con los citados covenants, para subsanar dicha
situacion ha obtenido un “waiver” de las cuatro entidades financieras al 31 de diciembre del 2008
manifestando de forma expresa que dicho incumplimiento no sera causa de vencimiento anticipado con
extension hasta el 31 de diciembre de 2009.




4 Estimaciones y juicios contables

Las estimaciones y juicios se evallan continuamente y se basan en la experiencia historica y otros
factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias.

4.1. Estimaciones e hipétesis contables importantes

En las cuentas anuales consolidadas de los ejercicios 2008 y 2007 se tenian que aplicar y utilizar
estimaciones realizadas por ladireccion del Grupo GAM para determinar elimporte y valor de ciertos activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las posiciones correspondientes y
desglosados en la memoria. Ciertas estimaciones contables se consideran significativas si la naturaleza
de las estimaciones criticas es material y cuando cambios en estas estimaciones tendran un impacto
significativo en las cuentas anuales consolidadas de GAM y en su posicion financiera o el rendimiento
operativo. Estos se refieren principalmente a los siguientes puntos:

(a) Valoracion del fondo de comercio

El Grupo comprueba anualmente si el fondo de comercio ha sufrido alguna pérdida por deterioro del
valor, de acuerdo con la politica contable de la Nota 2.6 a). Los importes recuperables de las unidades
generadoras de efectivo se han determinado en base a célculos del valor de uso. Estos célculos requieren
el uso de estimaciones. Las estimaciones se realizan en base al mejor criterio de la Direccion en cada
cierre contable. De las estimaciones realizadas por la Direccion no han dado lugar a la necesidad
de registrar ningtn deterioro del fondo de comercio. No obstante, la utilizacion de otras posibles
estimaciones podria derivar en algun deterioro (Nota 7).

(b) Vidas utiles y valores residuales del inmovilizado material

El Grupo estima las vidas Utiles y los valores residuales de los diferentes tipos del inmovilizado material
considerando su utilizacion y desgaste esperado, obsolescencia comercial y técnica y aplicando la
experiencia historica. En relacion con la maquinaria, se considera que el ciclo de arrendamiento de la
maquinaria es menor que la vida util técnica, puesto que la politica de calidad del Grupo GAM tanto como
del mercado exigen un alto rendimiento de las maquinas alquiladas y una plantilla tecnologicamente
actual. La Direccion re-estima en cada cierre las vidas Utiles y valores residuales de la maquinaria (Nota
2.5).

Como resultado de la aplicacion de los factores anteriores, y la corta existencia del grupo, el resultado
de dichas reestimaciones puede dar lugar a modificaciones en dichos parametros. En el ejercicio 2008
el Grupo ha llevado a cabo una reestimacion de los valores residuales de parte de su inmovilizado tal
€OMO Se expone en la nota 2.5 de esta memoria.
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(c) Recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos

La Direccion evaluia la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos en base a las estimaciones
de resultados fiscales futuros, analizando si seran suficientes durante los periodos en los que sean
deducibles dichos impuestos diferidos. En su evaluacion, la Direccion tiene en cuenta la reversion
prevista de los pasivos por impuestos diferidos, los resultados fiscales proyectados y las estrategias
de planificacion fiscal. Los activos por impuestos diferidos se registran cuando es probable su
recuperabilidad futura. La Direccion considera que los impuestos diferidos activos registrados por el
Grupo son de probable recuperacion; no obstante, las estimaciones pueden cambiar en el futuro como
resultado de cambios en la legislacion fiscal, o por el impacto de futuras transacciones sobre los saldos
fiscales.

Aunque estas estimaciones fueron realizadas por la Direccion con la mejor informacion disponible al
cierre de cada ejercicio, aplicando su mejor estimacion y conocimiento del mercado, es posible que
eventuales acontecimientos futuros obliguen al grupo a modificarlas en los siguientes ejercicios. De
acuerdo con la NIC 8 se reconocera prospectivamente los efectos del cambio de estimacion en la cuenta
de resultados consolidada.

(d) Pagos basados en acciones

En 2006, el Grupo puso en marcha un plan de remuneracion a los directivos de opciones sobre acciones.
La NIIF 2 contiene varios requisitos en cuanto a la clasificacion y valoracion de pagos basados en acciones.
Con base en estos requisitos, la Direccion ha clasificado el plan como pagos basados en acciones
liquidados mediante instrumentos de patrimonio. En cuanto a su valoracion, el valor de las opciones
ha sido determinado en la fecha de concesion, utilizando el modelo de valoracion “Black Scholes”. Los
principales datos de entrada en el modelo han sido desglosados en la Nota 2.19(c). El Grupo reconoce el
gasto y el incremento en patrimonio neto por servicios recibidos durante el periodo para la consolidacion,
basado en la mejor estimacion disponible del nimero de instrumentos de patrimonio que espere vayan
a consolidarse. La Direccion revisa esta estimacion siempre que la informacion posterior indique que el
numero de instrumentos de patrimonio que se espere consolidar difiera de las estimaciones previas.

(e) Clasificacion contratos de arrendamiento

El Grupo lleva a cabo diversas operaciones de arrendamiento en calidad de arrendador y arrendatario.
La Direccion determina la clasificacion de dichas operaciones de arrendamiento como arrendamientos
operativos o financieros con base en el traspaso de los riesgos y las ventajas derivados de la propiedad

de los activos arrendados entre el arrendador y el arrendatario. Tal y como se explica en la Nota 2.22,
se clasifica un arrendamiento como financiero cuando se transfieran sustancialmente todos los riesgos
y beneficios inherentes a la propiedad del arrendador al arrendatario. Por el contrario, se clasifica un
arrendamiento como operativo si no se han transferido sustancialmente todos 10s riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del arrendador al arrendatario




4.2, Juicios importantes al aplicar las politicas contables

(a) Baja de balance de activos financieros

El Grupo considera que en todos los contratos de factoring sin recurso se transfieren todos los riesgos y
beneficios de las cuentas a cobrar, por lo que a 31 de diciembre de 2008 se dieron de baja de balance
39.407 miles de euros de dichas cuentas a cobrar; siendo en el gjercicio 2007 por importe de 20.330
miles de euros. No obstante, existen cuentas a cobrar las cuales el grupo considera que no cumplen las
condiciones aplicables en la normativa vigente para ser dados de baja de balance, siendo su importe a
31 de diciembre de 2008, 975 miles de euros; en el gjercicio 2007 su importe ascendia a 5.227 miles
de euros (Nota 16).
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5 Informacion financiera por segmentos

El Grupo controla su negocio de acuerdo con los ingresos generados en los distintos mercados
geograficos de la peninsula ibérica, siendo este su segmento principal y en base a las delegaciones
donde se encuentra la maquinaria que alquila. Cada una de las sociedades que compone el Grupo
opera en un entorno geografico diferente, controlando ciertas delegaciones. Los resultados del grupo se
controlan en base a los resultados reportados por cada una de las sociedades (algunas se han agrupado
en los segmentos por operar en los mismos entornos econdmicos).

Para el Grupo, sus segmentos geograficos principales son los siguientes:

a) Zona Noroeste: Incluye fundamentalmente Asturias, Galicia y Castilla y Leon.

b) Pais Vasco y Navarra.

¢) Centro: Fundamentalmente Madrid y también sus alrededores (Toledo, Cuenca, Avila, Segovia,
Guadalajara y Ciuaad Real).

d) Sur: Andalucia y Murcia.

e) Este: Incluye fundamentalmente Barcelona, Valencia, Tarragona, Mallorca asi como las delegaciones
existentes adicionales en Cataluia, Comunidad Valenciana e Islas Baleares.

1) Portugal: Incluyen las actividades de las delegaciones situadas en Portugal.

g) Otros segmentos: Incluyen las actividades de las delegaciones situadas en Aragon, Rumania,
Bulgaria, Polonia y Méjico, principalmente.

h) Las actividades de la sociedad holding, que presta ciertos servicios de gestion y control al grupo,
no son asignables a ningun segmento concreto, por lo que se presentan como no asignados.

La actividad del Grupo no ha considerado presentar un segmento secundario debido a que la actividad
que presta es monosegmento.




Los resultados por segmento para el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2007 son los siguientes:

2007 Noroeste szicso Centro Sur Este Portugal | Otros asig';‘](; dos Total

Ingresos ordinarios 76.951 39.785 | 31.240 | 46.335 | 74.702 | 11.870 | 26.313 268 307.464
Ventas intersegmentos 3.401 7.202 4.641 432 3.502 950 4.939 4.801 29.868
Ventas totales 80.352 | 46.987 | 35.881 | 46.767 | 78.204 | 12.820 | 31.252 5.069 337.332
Resultado neto venta maquinaria usada 153 1.073 541 1.105 1.993 87 (30) - 4.922

Otros ingresos 1.072 752 1.349 293 1.003 301 758 392 5.920

Total ingresos 81.577 | 48.812 | 37.771 | 48.165 | 81.200 | 13.208 | 31.980 5.461 348.174
Aprovisionamientos (13.326) | (3.833) | (3.493) | (5.290) | (7.589) | (1.512) | (4.681) 17 (39.707)
Gastos personal (17.173) | (11.694) | (7.419) | (9.298) | (15.140) | (2.427) | (5.379) | (3.437) | (71.967)
Dotacion amortizacion (18.154) | (7.160) | (9.970) | (11.392) | (22.625) | (3.511) | (6.681) (399 (79.892)
Otros gastos (9.226) | (14.144) | (8.021) | (8.072) | (16.891) | (2.385) | (6.280) (4.991) | (70.010)
Otros gastos intersegmentos (6.657) | (5.368) | (4.643) | (3.524) | (5.135) (521) (3.765) (255) (29.868)
Resultado del segmento 17.041 6.613 4.225 10.589 | 13.820 2.852 5.194 (3.604) 56.730
Ingresos financieros 3.499

Gastos financieros (23.524)
Beneficio antes de impuestos 36.705
Impuesto sobre las ganancias (11.707)
Beneficio del ejercicio 24.998

Los activos y pasivos de los segmentos para el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2007 y las

inversiones en inmovilizado durante el ejercicio en esa fecha son los siguientes:

Pais

No

2007 Noroeste Vasco Centro Sur Este Portugal | Otros asignados Total

Total activos segmentos 158.329 | 65.349 | 96.577 | 125.670 | 315252 | 27.661 | 104.178 | 54777 | 947.793
Total pasivos segmentos 100.717 | 42.853 64.620 72.395 | 175.631 20.779 79.602 211.418 | 768.015
Inversiones en inmovilizado 50.325 12.341 21.579 26.500 73.838 36.134 31.400 109 252.226
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Los resultados por segmento para el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2007 son los siguientes:

2008 Noroeste Vl;:igo Centro Sur Este Portugal | Otros asig':g dos Total

Ingresos ordinarios 74.548 38.750 20.734 42.023 | 131.887 | 17.415 39.869 - 365.226
Ventas intersegmentos 3.212 8.137 6.003 1.463 9.569 40 6.725 4.845 39.994
Ventas totales 77.760 46.887 26.737 43.486 | 141.456 | 17.455 46.594 4.845 405.220
Resultado neto venta maquinaria usada 893 2.235 413 587 1.657 469 194 - 6.348

Otros ingresos 1.168 97 764 462 1.357 82 1.574 268 6.646

Total ingresos 79.821 50.093 27.914 44.535 | 144.370 | 18.006 48.362 5113 418.214
Aprovisionamientos (12.798) | 4.213) | (2.206) | (4.868) | (13.410) | (2.507) | (5.843) (340) | (46.185)
Gastos personal (18.947) | (11.564) | (6.105 | (10.401) | (30.993) | (3.2561) | (10.319) (5.487) (97.067)
Dotacién amortizacion (19.393) | (7.296) | (8.599) | (12.319) | (30.709) | (5.750) | (13.000) | (537) | (97.603)
Otros gastos (10.609) | (11.494) | (7.549) | (9.515) | (29.354) | (3.072) | (11.938) | (4.928) | (88.459)
Otros gastos intersegmentos 4572) | (6:382) | 764) | (3.882) | (11.694) | (1.921) | (8.379) 400) | (39.994)
Resultado del segmento 13.502 9.144 691 3.550 28.210 1.505 (1.117) (6.579) 48.906
Ingresos financieros 8.072

Gastos financieros (40.359)
Beneficio antes de impuestos 16.619
Impuesto sobre las ganancias (3.002)
Beneficio del ejercicio 13.617

Los activos y pasivos de los segmentos para el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2008 vy las
inversiones en inmovilizado durante el ejercicio en esa fecha son los siguientes:

Pais No
2008 Noroeste Vasco Centro Sur Este Portugal | Otros asignados Total
Total activos segmentos 145.608 | 72.727 71535 | 106.269 | 343.856 | 42.165 | 107.183 40.871 930.214
Total pasivos segmentos 87.170 42.424 41.469 62.840 | 183.396 | 25.313 90.744 207.072 | 740.428
Inversiones en inmovilizado 22.627 13.389 3.992 10.556 37.165 11.763 43.827 1.825 133.381

Los activos de los segmentos incluyen principalmente inmovilizado material, activos intangibles (incluido
el fondo de comercio), existencias, cuentas a cobrar y efectivo y equivalentes al efectivo.

Los pasivos de los segmentos comprenden pasivos de explotacion, impuestos, deudas por leasing
financiero y otros pasivos financieros, principalmente.

Las inversiones en inmovilizado comprenden altas de inmovilizado material (Nota 6) y activos intangibles
(Nota 7).




6 Inmovilizado material

El detalle y los movimientos de las distintas categorias del inmovilizado material se muestran en la tabla

siguiente:
Terrenos y Ins?ala}ciones instz(i)lgfe:liznes, Otro Antici_p_os €
Coste Construcciones "\I’necm_cas y utillaje inmovilizado Inmovilizado TOTAL
aquinaria y mobiliario en curso

Saldos al 1 de enero de 2007 7.601 378.558 10.341 9.562 2.679 408.741
Altas por combinacion de negocio - 179.564 1.312 3.378 - 184.254
Aumentos 3.264 252.226 3.100 1.702 1.243 261.535
Disminuciones (344) (21.910) (53) (1.705) (24.012)
Otros movimientos 306 2.697 (54) 777 (3.726)

Saldos al 31 de diciembre de 2007 10.827 791.135 14.646 13.714 196 830.518
Altas por combinacion de negocio - 18.454 1.010 1.228 2 20.694
Aumentos 3.977 121.968 793 4.190 1.519 132.447
Disminuciones 19) (37.786) (26) (2.465) 9 (40.305)
Otros movimientos 1.747 4107 (12.379) 6.138 407 20
Saldos al 31 de diciembre de 2008 16.532 897.878 4.044 22.805 2.115 943.374

. .. Terrenos Instalaciones instz(i)lgte:i?)nes Otro Anticipos e
Amortizacion Acumulada Construccio!r/les “Tnécni_cas y utillaje ’ inmovilizado Inmovilizado TOTAL
aquinaria y mobiliario en curso

Saldos al 1 de enero de 2007 (558) (119.291) (4.504) (6.974) (131.327)
Aumentos (574) (75.403) (2.264) (1.309) (79.550)
Disminuciones 375 13.575 3 1.450 15.403
Altas por combinacion de negocio (28) (78.534) (852) (2.653) (82.067)
Otros movimientos (89) 6 1) (104)
Saldos al 31 de diciembre de 2007 (785) (259.742) (7.611) (9.507) - (277.645)
Aumentos (406) (89.789) (494) (6.452) (97.141)
Disminuciones 2 23.881 9 1.753 25.645
Altas por combinacion de negocio - (9.866) (1.064) (1.025) (11.955)
Otros movimientos (885) (331) 6.419 (5.223) (20)
Saldos al 31 de diciembre de 2008 (2.074) (335.847) (2.741) (20.454) - (361.116)
TOTAL 2007 10.042 531.393 7.035 4.207 196 552.873
TOTAL 2008 14.458 562.031 1.303 2.351 2.115 582.258
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Es politica de la Sociedad contratar las polizas de seguro que Se estiman necesarias para dar cobertura
a los posibles riesgos que pudieran afectar a los elementos del inmovilizado material.

El Grupo dispone de activos cuyo valor neto a 31 de diciembre de 2008 es de 430.243 miles de euros
(421.609 miles de euros en 2007) documentados mediante contratos de arrendamiento financiero. Estos
contratos tienen una clausula de restriccion a la venta de los bienes que componen dichos contratos
hasta la finalizacion del propio contrato de arrendamiento financiero (Nota 2.22 (a)).

Existen préstamos con entidades de crédito que se encuentran garantizados por terrenos y construcciones
cuyo valor neto contable al 31 de diciembre de 2008 asciende a 4.070 miles de euros (4.483 miles de
euros en 2007).

El epigrafe de Maquinaria incluye los siguientes importes donde el Grupo es el arrendatario bajo un
arrendamiento financiero

2008 2007
Coste arrendamientos financieros capitalizados 624.443 555.347
Depreciacion acumulada (194.200) (133.738)
Importe neto en libros 430.243 421.609

El coste de los elementos totalmente amortizados de inmovilizado material al 31 de diciembre de 2008
asciende a 87.466 miles de euros (49.242 miles de euros en 2007).




7 Fondo de comercio y otros activos intangibles
Fondo de Otros Activos
Coste comercio Intangibles TOTAL
Saldos al 1 de enero de 2007 26.363 852 27.215
Aumentos 462 462
Disminuciones 88.585 291 88.876
Saldos al 31 de diciembre de 2007 114.948 1.605 116.553
Aumentos 934 934
Altas por combinacion de negocio 7.239 14 7.253
Saldos al 31 de diciembre de 2008 122.187 2.553 124.740
. Fondo de Otros Activos

Amortizacion Acumulada COmercio In tangibles TOTAL
Saldos al 1 de enero de 2007 (295) (295)
Aumentos (342) (342)
Altas por combinacion de negocio (222) (222)
Saldos al 31 de diciembre de 2007 (859) (859)
Aumentos (462) (462)
Altas por combinacion de negocio (12) (12)
Saldos al 31 de diciembre de 2008 - (1.333) (1.333)
Total 2007 114.948 746 115.694
Total 2008 122.187 1.220 123.407
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Otros activos intangibles recoge principalmente el coste correspondiente a diversas aplicaciones
informaticas utilizadas por el Grupo.

Los aumentos del fondo de comercio correspondientes al ejercicio 2008 son los derivados de la
adquisicion de la sociedad Guimerd, S.A. por importe de 18.000 miles de euros, generando un fondo de
comercio que asciende a 7.239 miles de euros (los aumentos de fondo de comercio del ejercicio 2007
corresponden a las adquisiciones de las sociedades Vilatel, S.L. Comercial Marsal, S.A., Viasolo, y Prosec
Audio,S.L. generando un fondo de comercio total de 88.585 miles de euros)(Nota 28).

Pruebas de deterioro para fondo de comercio

El fondo de comercio se asigna a las unidades generadoras de efectivo (UGE) identificadas segun la zona
geografica en la que se realizan las operaciones.

En el gjercicio 2007 las UGEs identificadas coincidian con las sociedades por cuya adquisicion se generd
el fondo de comercio. A raiz de la adquisicion de la sociedad Vilatel, S.L. en junio del 2007 se han
producido una serie de reorganizaciones societarias que han modificado las UGEs identificadas, pasando
en el ejercicio 2008 a coincidir con sus segmentos geograficos por 1o que se han reexpresado las cifras
comparativas del ejercicio 2007. Este cambio no ha supuesto el reconocimiento de ninguna pérdida por
deterioro de valor.

Se presenta a continuacion un resumen de los fondos de comercio por unidades generadoras de efectivo
(UGE).

UGEs 2007

Zona Zona Zona Zona Zona

Pais Vasco | Noroeste Centro Sur Este Portugal Total

Toral fondos de Comercio 1.722 2.369 | 11.589 | 11.284 | 84.817 | 3.167 | 114.948




Supuestos clave utilizados para los calculos del valor en uso

El importe recuperable se determina sobre la base de célculo de su valor en uso. Estos célculos utilizan
proyecciones de flujos de efectivo descontados y basados en presupuestos financieros aprobados por
el Consejo de Administracion que cubren un periodo de cinco afios. Los aspectos mas sensibles que
se incluyen en las proyecciones utilizadas en todas las unidades generadoras de efectivo (UGE) son la
cifra de ventas y las inversiones de reposicion. Los flujos de caja posteriores al periodo de cinco afos
se han estimado sin considerar ningun tipo de crecimiento. Las tasas de descuento utilizadas reflejan
el valor temporal del dinero y los distintos riesgos de las unidades generadoras de caja (UGE). Las tasas
utilizadas han sido:

UGE Tasa 2008 Tasa 2007
Zona Noroeste 5,52% 6,26%
Zona Pais Vasco 6,92% 8,76%
Zona Sur 6,51% 6,73%
Zona Gentro 6,01% 8,00%
Zona Este 6,16% 7,70%
Portugal 5,99% 6,61%

De las pruebas realizadas a las dos fechas no han surgido deterioros. Se han realizado andlisis de
sensibilidad de las hipotesis clave de crecimiento y tasa de descuento utilizada; no considerandose
igualmente potenciales deterioros significativos.

A continuacion y conforme a lo dispuesto en la NIC 36, dado que las tasas utilizadas para evaluar los
posibles deterioros de las unidades generadoras de caja (UGE) se han calculado una vez tenido en
cuenta el efecto impositivo, se informa de las tasas de descuento antes de impuestos correspondientes
a cada una de las unidades generadoras de caja. La aplicacion de una tasa de descuento antes de
impuestos y la no inclusion del impuesto de sociedades en los flujos de efectivo no varia en absoluto el
andlisis del test de deterioro de valor presentado en las cuentas anuales consolidadas.

UGE Tasa 2008 Tasa 2007
Zona Noroeste 7,25% 8,53%
Zona Pais Vasco 8,08% 9,25%
Zona Sur 7,20% 8,79%
Zona Centro 7,54% 9,46%
Zona Este 7,63% 9,30%
Portugal 7,53% 8,72%
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8 Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Su detalle es el siguiente:

Miles de euros
2008 2007
Clientes y efectos comerciales a cobrar 178.913 194.647
Administraciones Publicas 6.017 5.316
Otros deudores 141 1.293
Provision para insolvencias (19.841) (12.203)
165.230 189.053

El movimiento de la provision para insolvencias durante el ejercicio 2008 y 2007 es como sigue:

deudas se encuentran a su valor razonable.

de euros en 2007) (Nota 16)

Miles de euros
2008 2007
Saldo al 1 de enero (12.203) (7.663)
Altas por combinacion de negocios (327) (738)
Dotaciones del ejercicio (9.997) (6.784)
Aplicaciones 1.516 1.814
Recuperaciones de saldos provisionados 1.142. 976
Otros movimientos 28 192
(19.841) (12.203)

Con generalidad los clientes del Grupo poseen un periodo de cobro inferior al afio por lo que dichas

Clientes y efectos comerciales a cobrar incluye efectos descontados en entidades financieras y
pendientes de vencimiento al 31 de diciembre de 2008 por importe de 239 miles de euros (1.436 miles




El Grupo GAM considera activos financieros en situacion de mora todos aquellos cuyo plazo de vencimiento
haya sido superado sin haber recibido contraprestacion por parte del deudor. En el caso especifico de
los “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar” el importe que el Grupo tenia al 31 de diciembre
de 2008 en situacion de mora y sobre los cuales no habia practicado ninguna clase de deterioro del
activo ascendia a aproximadamente 44 millones de euros (39 millones de euros a 31 de diciembre de
2007), no obstante aproximadamente un 44 por ciento de dichos saldos al 31 de diciembre de 2008
(45% al 31 de diciembre de 2007) se encuentran cubiertos por contratos de cobertura de seguro con
entidades de primer nivel lo que garantiza su no deterioro entre un 85% y un 90%, tal y como se indica
en la nota 3.1.h).

Adicionalmente y teniendo en cuenta la experiencia del Grupo y la casuistica propia de los clientes muy
vinculados al sector de la construccion, el Grupo no considera estrictamente como mora el importe
del saldo de los 44 millones anteriormente citados (39 millones en el ejercicio 2007) referente a todas
aquellas facturas desde cuyo vencimiento hayan transcurrido hasta un maximo de 60 dias desde la
fecha de vencimiento, este importe asciende a 30 millones de  al 31 de diciembre de 2008 ( 23 millones
de en el ejercicio 2007).

La exposicion maxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacion de la informacion es el importe en
libros de los deudores comerciales y otras cuentas a cobrar.
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9 Activos financieros

Coste Qtrgs DePOS'tOS Otros Total
créditos | y fianzas
Saldos al 1 de enero de 2007 885 352 21 1.258
Altas por combinacion de negocio - 354 - 354
Aumentos 59 675 50 784
Disminuciones - (85) - (85)
Traspasos a corto plazo (404) - - (404)
Saldos al 31 de diciembre de 2007 540 1.296 71 1.907
Altas por combinacion de negocio - 115 - 115
Aumentos 14 391 124 529
Disminuciones - (49) (38) (87)
Saldos al 31 de diciembre de 2008 554 1.753 157 2.464

El Grupo bajo el epigrafe de “Otros créditos” recoge préstamos concedidos a terceros ajenos al Grupo
cuyo vencimiento se producira durante los ejercicios 2010y 2011.

En el epigrafe de “Depositos y fianzas” se encuentra en su mayor parte relacionado con las naves en las
que el Grupo ejerce su actividad las cuales se encuentran arrendadas.

El valor razonable de todos los activos es similar a su valor en libros al 31 de diciembre de 2008 y
2007.

La exposicion maxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacion de la informacion es el importe en
libros de estos activos financieros




10 Existencias

La composicion de las existencias a 31 de diciembre de 2008 y de 2007 es la siguiente:

2007 2006
Repuestos 6.797 6.401
Maquinaria destinada a venta 672 2.933
Anticipos 478 416

7.947 9.750

Las existencias del Grupo corresponden principalmente a productos destinados a la reparacion de la
maquinaria propia.

No existen limitaciones a la disponibilidad de las existencias debidas a factores como garantias,
pignoraciones o fianzas.

1 Efectivo y equivales al efectivo

La totalidad del saldo de tesoreria corresponde a cuentas bancarias asi como efectivo en caja y depdsitos
a corto plazo.

Dichas cuentas bancarias son remuneradas a un tipo de interés variable referenciado al Euribor a un
mes menos un diferencial entre 0% y 1% para el ejercicio 2008 (0% y 1% para el gjercicio 2007).
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12 ‘ Patrimonio neto

‘ (a) Capital social y prima de emision y acciones propias

N°Acciones| Primade Acciones

(miles) emision propias Total
Al 1 de enero de 2007 28.500 48.566 (3.801) 73.265
Ampliacion de capital 2.264 41.736 - 44,000
Adquisicion de acciones propias - - (7.632) (7.632)

Saldo al 31 de diciembre de 2007 30.764 90.302 (11.433) 109.633
Adquisicion de acciones propias - - 676 676

Saldo al 31 de diciembre de 2008 30.764 90.302 (10.757) 110.309

Durante el ejercicio 2007, la Junta Extraordinaria de Accionistas de General de Alquiler de Maquinaria,
S.A. reunida el 25 de julio de 2007, acordd por unanimidad:

Ampliar 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.

El capital social al 31 de diciembre de 2008 es de 30.764 miles de euros, integrado por 30.764.121
acciones, ordinarias de clase y serie Unica, todas con idénticos derechos econdmicos y politicos, de 1
euro de valor nominal unitario, totalmente suscritas y desembolsadas. La totalidad de las acciones estan
representadas mediante anotaciones en cuenta, y estan admitidas a cotizacion oficial en las Bolsas de
Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao siendo la primera fecha de cotizacion el 13 de junio de 2006.




De acuerdo con las comunicaciones recibidas por la sociedad en cumplimiento de lo dispuesto en
la normativa vigente sobre obligaciones de comunicar porcentajes de participacion, los accionistas
significativos al 31 de diciembre de 2008 y 2007 son:

Porcentaje de participacion

2008 2009
Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa 5,19% 5,19%
Caja de Ahorros de Asturias 5,00% 5,00%
Caixa de Aforros de Vigo, Orense e Pontevedra 5,01% 5,01%
Gondaral, S.L. 5,35% 5,35%
Gloval Procesos Corporacion 2000, S.A. 10,43% 10,43%
Caja de Ahorros y Monte Piedad de Navarra 5,00% 5,00%
Catavi, S.L. 5,00% 5,00%
QMC Development Capital Fund PLC 4,55% 4,55%
Hector Fabian Gomez-Sainz 9,75% -
Metotec, S.L. 8,65% 7,36%

‘ (b) Prima de emision

Esta reserva es de libre distribucion.

(c) Acciones Propias

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante acordd 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 accidn 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.

Con fecha 22 de mayo de 2008 la Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante acuerda
ampliar el plazo de adquisicion de acciones propias a 18 meses desde la fecha del acuerdo y con los
mismos limites y exigencias legales establecidas en el parrafo anterior.
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(d) Plan opciones sobre acciones

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante aprob¢ 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

8,25y 23,57 euros por accion) (véase nota 2.19.c). El Grupo al cierre del ejercicio cumpliendo con NIIF

2 tiene dotada una reserva por importe de 1.196 miles de euros que recoge el pasivo devengado al 31
de diciembre de 2008 derivado del mantenimiento de dicho plan social (646 miles de euros al 31 de

diciembre de 2007).

A continuacion se presentan 10s vollimenes de opciones sobre acciones asi como los precios de ejercicio
del plan de opciones para los ejercicios 2008 y 2007.

N° de Precio Fecha Fecha inicio

opciones | ejercicio | concesion ejercicio
Saldo al 31 de diciembre de 2006 | 322.909 8,25 13/06/2006 | 13/06/2009
Concedidas durante el ejercicio 29.699 23,57 18/12/2007 | 18/12/2010
Saldo al 31 de diciembre de 2007 | 352.608 9,54
Concedidas durante el ejercicio - -
Saldo al 31 de diciembre de 2008 | 352.608 9,54

(e) Ganancias acumuladas
Se presenta a continuacion el movimiento y desglose de las ganancias acumuladas:
Reserva | Otras Beneficio
S Total
Legal |Reservas | del ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 2006 2.239 21.091 17.311 40.641
Distribucion del resultado ejercicio 2006 740 16.571 (17.311) -
Otros movimientos del patrimonio neto (39) 4.558 - 4.523
Beneficio del ejercicio 2007 - - 24.998 24.998
Saldo al 31 de diciembre de 2007 2.944 42.220 24.998 70.162
Distribucion del resultado ejercicio 2007 657 24.341 (24.998) -
Otros movimientos del patrimonio neto - (4.303) - (4.303)
Beneficio del ejercicio 2008 - - 13.617 13.617
Saldo al 31 de diciembre de 2008 3.601 62.258 13.617 79.476




Dentro de este epigrafe se incluye la Reserva Legal, que al 31 de diciembre de 2008 asciende a 3.601
miles de euros (2.944 miles de euros al 31 de diciembre de 2007) y que ha sido dotada en conformidad
con el Articulo 214 de la Ley de Sociedades Anonimas, que establece que, en todo caso, una cifra igual
al 10% del beneficio del ejercicio se destinara hasta que alcance, al menos, el 20% del capital social.

La Reserva Legal 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.

El epigrafe de Otras Reservas consiste en beneficios de ejercicios anteriores no distribuidos, las
reservas relacionadas con el plan de pagos basados en acciones (nota 12.d)), los resultados derivados
de operaciones con acciones propias asi como el componente de conversion del patrimonio neto
de los bonos convertibles emitidos (nota 13). Las ganancias acumuladas son de libre disposicion a
excepcion de 3,2 millones de euros en el ejercicio 2008 (3,2 millones de euros en el ejercicio 2007),
aproximadamente, asociados con la Reserva indisponible para Inversiones en Canarias.

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2008 y otras reservas de la Sociedad dominante
a presentar a la Junta General de Accionistas, asi como la distribucion del resultado del ejercicio 2007
es la siguiente:

Base de reparto 2008 2007
Resultado del ejercicio 1.416 6.566
Reserva legal 142 657
Resultados negativos de ejercicios anteriores 1.164 -
Reservas voluntarias 110 5.909
1.416 6.566
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La aportacion de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacion a los resultados consolidados
€S Como Sigue:

Sociedades 2008 2007
General de Alquiler de Maquinaria, S.A. (6.984) | (5.340)
GAM Portugal — Aluguer de Maquinas e Equipamentos, Lda 215 1.439
Aldaiturriaga, S.A.U. 6.369 3.395
GAM Canarias, S.L.U. (295) 1.665
GAM Energia Alquiler de Maguinaria, S.L.U 1.547 555
GAM Este, S.L.U (714) 1.080
GAM Levante Alquiler de Maquinaria, S.L.U. 119 842
GAM Centro Alquiler de Maquinaria, S.L.U. (1.063) 1.028
GAM Noreste, S.L.U. (320) 1.082
GAM Islas Baleares, S.L.U. (1.134) 123
General de alquiler de maquinaria Industrial, S.L.U 320 81
GAM Estructuras alquiler de maquinaria, S.L.U (2.158) 195
GAM Verde, S.L.U. (358) 29
GAM Vias, S.L.U 231 ()
GAM Eventos, S.L.U. 90 (81)
GAM Puertos, S.L.U. 58 12)
GAM Noroeste, S.L.U. 6.117 9.319
GAM Norte, S.L.U. 38 47
GAM Renove, S.A.U. 1) 1)
GAM Sureste, S.L. (1.538) 1.205
GAM Suroeste, S.L.U. 1.591 4.559
Servicios Generales de Alquiler de Maquinaria, S.L.U (1.372) (282)
Grupo Internacional de Inversiones en Maquinaria de Alquiler GAM, S.A.U (302) (16)
Gam Maquinaria Pesada S.L.U 173 109
Vilatel, S.L.U 12.215 4.944
Comercial Marsal, S.A.U 890 (343)
GAM Alquiler Rumania, S.R.L 608 (160)
Viasolo Espana, S.L. (108) (413)
New Metal Space, S.A. (63) -
GAM Alquiler Bulgaria, E.A.D (206) -
GAM Polska, SP Zoo (48) -
GAM ALquiler México S.A.de C.V (300) -
GAM and Sany JV, S.L. - (46)
Total 13.617 | 24.998 69




13 Emision de obligaciones y otros valores negociables

El 20 de agosto de 2007, la Sociedad dominante emitid 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
(20 de agosto del 2012) desde su emision a su valor nominal de 50.000 euros o pueden convertirse
en acciones a opcion del tenedor a razon de 1 accion por cada 37,05 euros. En el caso de que los
acreedores de los bonos decidan no ejercitar el derecho de conversion la rentabilidad de los bonos seria
del 5,25%. Los valores del componente de pasivo y del componente de conversion del patrimonio neto
se determinaron en el momento de emision de los bonos.

El valor razonable del componente de pasivo, incluido en los recursos ajenos no corrientes, se calculd
al tipo de interés de mercado correspondiente para un bono no convertible de similares caracteristicas
siendo éste del 5,44%. El importe residual, que representa el valor del componente de conversion
del patrimonio neto, se incluye en patrimonio neto dentro del epigrafe de “Otras Reservas”, neto del
correspondiente efecto impositivo.

Las principales magnitudes referidas a la emision de dichos bonos convertibles reconocidos en balance
al 31 de diciembre de 2008 y 2007 se han calculado como sigue:

Bonos

convertibles

Valor nominal de bonos convertibles emitidos el 20 de agosto de 2007 125.000
Componente de patrimonio neto (1.632)
Costes de transaccion minorados de deuda inicial (3.779)
Impuestos diferidos (699)
Componente de pasivo reconocido inicialmente el 20 de agosto de 2007 118.890
Gasto devengados al 31 de diciembre de 2007 (1) 2.962
Componente de pasivo a 31 de diciembre de 2007 121.852
Gasto devengados al 31 de diciembre de 2008 (1) 7.768
Pagos realizados al 31 de diciembre de 2008 (3.438)
Amortizacion anticipada de bono convertible a 31 de diciembre de 2008 (13.589)
Componente de pasivo a 31 de diciembre de 2008 112.593

(1) Los gastos devengados incluyen los gastos financieros correspondientes a los intereses de 1os bonos convertibles por
importe de 7.003 miles de euros y 2.680 miles de euros para los ejercicio cerrados al 31 de diciembre de 2008 y 2007,

respectivamente (nota 24).
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Durante el mes de septiembre del ejercicio 2008 el Grupo ha procedido a amortizar anticipadamente
un volumen de 270 bonos de 50.000 euros de valor nominal. La contraprestacion pagada por dicha
operacion ha ascendido a 10.141 miles de euros, registrando un beneficio en ingresos financieros de la
cuenta de resultados del ejercicio 2008 de 3.613 miles de euros y un cargo en el epigrafe de “Ganancias
acumuladas” del balance consolidado del ejercicio 2008 de 165 miles de euros.

Los bonos convertibles emitidos por el Grupo GAM no incorporan ningun derivado implicito de acuerdo
con la definicion segun NIC 39.

14 | Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Su desglose a 31 de diciembre de 2008 y de 2007 es el siguiente:

2008 2007
Acreedores comerciales 31.736 42.320
Otras cuentas a pagar 33.924 71.309
65.660 113.629

El Grupo bajo el epigrafe de “Otras cuentas a pagar” recoge deudas con proveedores de inmovilizado
que se refinanciaran mediante contratos de arrendamiento financiero por importe de 22.496 miles de
euros en el gjercicio 2008 (52.905 miles de euros en 2007).

El valor razonable de todos lo saldos incluidos dentro del epigrafe de “Acreedores comerciales y otras
cuentas a pagar” coincide con su importe en libros.

15 Deuda por leasing financiero

El detalle del epigrafe es el siguiente:

No corriente 2008 2007

Pasivos por arrendamientos financieros (No corriente) 284.025 275.481
Pasivos por arrendamientos financieros (Corriente) 116.873 104.217
Total Deuda por arrendamiento financiero 400.898 379.698




A 31 de diciembre de 2008 y 2007 la cancelacion de los pasivos por arrendamientos financieros esta
previsto se realice segln el siguiente calendario:

2013y

adelante Total

2008 2009 2010 2011 2012

Valor neto presente | 116.873 | 111.401 | 88.166 65.530 18.928 | 400.898
Carga Financiera 19.115 12.703 7.089 2.519 719 42.145

2012y

adelante Total

2007 2008 2009 2010 2011

Valor neto presente | 104.217 | 97.930 83.574 60.448 33.529 | 379.698
Carga Financiera 10.408 10.102 8.621 6.236 3.459 38.826

El tipo de interés aplicable para pasivos de arrendamientos financiero esta referenciado al Euribor mas
un diferencial fijo dependiendo de cada caso.

El valor razonable de la deuda por arrendamiento financiero es similar a su valor en libros.
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16 Otras deudas financieras

El detalle de los recursos ajenos es el siguiente:

No corriente 2008 2007
Préstamos con entidades de Crédito 75.291 83.740
Otras deudas con entidades de crédito 8.897 -
Obligaciones y otras deudas 2.000 -
Otras deudas no corrientes 3.197 3.136
89.385 86.876
Corriente 2008 2007
Préstamos con entidades de Crédito 23.545 21.187
Otras deudas con entidades de crédito 17.921 6.670
Obligaciones y otras deudas 2.000 8.361
Otras deudas corrientes 6.581 5.363
50.047 41.581
139.432 128.457

El epigrafe de “Préstamos con entidades de crédito” recoge la financiacion necesaria para la adquisicion
de instalaciones para el desarrollo de la actividad del Grupo. Adicionalmente durante el ejercicio 2007,
el Grupo firmo préstamos con entidades de crédito como medio de financiacion de las adquisiciones
de compaiifas que se realizaron en el transcurso del ejercicio 2007 por importe aproximado de 75.800
miles de euros, siendo el valor actual de la deuda pendiente al 31 de diciembre de 2008 de 55.472
miles de euros. Estos préstamos se encuentran vinculados al cumplimiento de los covenants descritos
enla Nota 3.5y tienen garantia de prenda sobre las acciones de la sociedad Vilatel, S.L. en un porcentaje
del 25%.

Durante el ejercicio 2008, el Grupo ha firmado un préstamo como medio de financiacion de la adquisicion

de la sociedad Guimera, S.A. por importe de 14.000 miles de euros (Nota 28).

Existen préstamos con entidades de crédito que se encuentran garantizados por terrenos y construcciones
cuyo capital pendiente al 31 de diciembre de 2008 asciende a 2.131miles de euros (2.491 miles de
euros en 2007) (Nota 6).




En el epigrafe de “Otras deudas con entidades de crédito” del pasivo del balance recoge principalmente
las cuentas a pagar a 31 de Diciembre de 2008, por importe de 975 miles de euros (5.227 miles
de euros en 2007) (Nota 4.2), instrumentalizadas mediante la figura financiera del “Factoring con
recurso” al amparo de los contratos suscritos con varias entidades financieras. Asimismo, se recoge
un importe dispuesto a 31 de Diciembre de 2008 25.604 miles de euros (7 miles de euros en 2007)
instrumentalizadas mediante pdlizas de crédito al amparo de los contratos suscritos con varias entidades
financieras.

El importe del limite disponible de las pdlizas crédito contratadas a fecha de cierre del ejercicio 2008
asciende a la cantidad de 31.800 miles de euros (29.800 miles de euros en el gjercicio 2007).

El'tipo de interés efectivo de referencia de las deudas con entidades de crédito toma como referencia el
Euribor mas un margen variable que oscila entre el 0,5% y el 1,25% (entre 0,5% y 0,75% en el gjercicio
2007) para lineas de descuento comercial y pdlizas de crédito y hasta un margen del 1,5% (1,25% en
el ejercicio 2007) para los préstamos con entidades de crédito.

La composicion del epigrafe de “Otras deudas con entidades de crédito” es la siguiente:

Corriente / No corriente 2008 2007
Deudas por efectos descontados 239 1.436
Deudas con entidades de crédito con factoring (Nota 4.2) 975 5.227
Deudas por pélizas de crédito 25.604 7
26.818 6.670

La composicion de “Obligaciones y otras deudas” y “Otras deudas corrientes” es la siguiente:

Corriente / No corriente 2008 2007
Pagos aplazados por adquisicion de compariias (Nota 24) 4.000 8.361
Proveedores de inmovilizado 9.296 8.499
Otras deudas no corrientes 482 -
13.778 16.860
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La cancelacion de los “préstamos con entidades de crédito” y “obligaciones y otras deudas” para los
gjercicios 2008 y 2007 esta previsto se realice segun los siguientes calendarios:

2013y
2008 2009 | 2010 | 2011 | 2012 adelante Total
Prestamos con entidades de crédito 23.545 22145 | 21.766 | 19.116 | 12.264 | 98.836
Deudas con polizas de crédito 16.707 | 8.897 - - - 25.604
Proveedores de inmovilizado 6.581 | 1.084 | 621 647 363 9.296
Otras deudas - 482 - - - 482
Pagos aplazados compra compafiias 2.000 | 2.000 - - - 4.000
Deudas por efectos descontados 239 - - - - 239
Deudas con entidades de crédito con factoring | 975 - - - - 975
Total 50.047 | 34.608 | 22.387 | 19.763 | 12.627 | 139.432

2012y
2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011 adelante Total
Prestamos con entidades de crédito 21.187 1 19.405 | 19.469 | 18.811 | 26.055 | 104.927
Deudas con polizas de crédito 7 - - - - 7
Proveedores del inmovilizado 5.363 | 2.886 82 106 62 8.499
Pagos aplazados compra compafiias 8.361 - - - - 8.361
Deudas por efectos descontados 1.436 - - - - 1.436
Deudas con entidades de crédito con factoring | 5.227 - - - - 5.227
Total 41.581 | 22.291 | 19.551 | 18.917 | 26.117 | 128.457

A continuacion y conforme a lo dispuesto en la NIIF 7 desglosamos la carga financiera estimada
por vencimientos correspondiente a 10s139.432 miles de euros y a los 128.457 miles de euros
correspondientes a los gjercicios 2008 y 2007, respectivamente.

2012y
2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011 adelante Total
Total carga financiera 6.154 | 4.897 | 3.533 | 2.366 | 1.828 | 18.778
2013y
2008 2009 | 2010 | 2011 | 2012 adelante Total
Total carga financiera 5.063 | 3.747 | 2.532 | 1.385 623 13.340




17 Impuestos diferidos

El movimiento bruto en la cuenta de activos y pasivos por impuestos diferidos ha sido el siguiente:

Activos 2007 2006 Entradas | Aplicaciones 2007
Activos fijos nuevos 13.499 3.023 (2.606) 13.916
Bases imponibles negativas 90 281 (50) 321
Otros 219 292 () 506
13.808 3.596 (2.661) 14.743
Pasivos 2007 2005 Entradas | Aplicaciones 2006
Leasing 10.044 6.055 (1.866) 10.044
Valor razonable por combinacion
de negocio 353 1.996 (723) 353
Activacion de gastos
asociados a adquisiciones a2l % i a2l
Plan de opciones sobre acciones - 590 - 590
Bono convertible - 699 - 699
Derivados - 626 - 626
Otros - 526 (253) 273
10.824 10.588 (2.842) 18.570




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

Activos 2008 2007 Entradas | Aplicaciones 2008
Activos fijos nuevos 13.916 496 (2.734) 11.678
Bases imponibles negativas 321 3.322 (17) 3.626
Otros 506 354 - 860

14.743 4.172 (2.751) 16.164
Pasivos 2008 2007 Entradas | Aplicaciones | 2008
Leasing 14.233 8.051 (3.100) 19.184
Valor razonable por combinacion i
de negocio 1.626 (764) 862
Activacion de gastos asociados ) )
a adquisiciones 523 523
Plan de opciones sobre acciones 590 - - 590
Bono convertible 699 - - 699
Derivados 626 - (626)
Otros 273 (273)

18.570 8.051 (4.763) 21.858




En el balance de situacion, se netea el efecto de ciertos impuestos diferidos pasivos con impuestos
diferidos activos referidos a la misma autoridad fiscal. Los importes compensados ascienden a 5.288
miles de euros en 2007 y a 3.968 miles de euros en 2006, siendo el detalle el siguiente;

2008 2007
Saldos activos por impuestos diferidos 16.164 14.743
Pasivos diferidos neteados (9.477) (5.288)
6.687 9.455

2008 2007
Pasivos por impuestos diferidos 21.858 18.570
Pasivos diferidos neteados (9.477) (5.288)
12.381 13.282

La clasificacion de los activos y pasivos por impuesto diferidos entre vencimientos a corto y largo plazo
para los ejercicios 2008 y 2007 se muestran a continuacion:

. 2010y
Activos 2008 2009 adelante Total
Activos fijos nuevos 1.408 10.270 11.678
Bases imponibles negativas 3.626 - 3.626
Otros 860 - 860
5.894 10.270 16.164
. 2010y
Pasivos 2008 2009 adelante Total
Leasing 2.667 16.517 19.184
Valor razonable por combinaciones de negocios 550 312 862
Activacion de gastos asociados a adquisiciones - 523 523
Otros - 1.289 1.289
3.217 18.641 21.858
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. 2009y
Activos 2007 2008 adelante Total
Activos fijos nuevos 5.041 8.875 13.916
Bases imponibles negativas 321 - 321
Otros 506 - 506
5.868 8.875 14.743
. 2009y
Pasivos 2007 2008 adelante Total
Leasing 5.422 8.811 14.233
Valor razonable por combinaciones de negocios 702 924 1.626
Activacion de gastos asociados a adquisiciones - 523 523
Otros 1.002 1.186 2.188
7.126 11.444 18.570

Desde el pasado ejercicio 2005 la Sociedad dominante esta autorizada a presentar declaracion fiscal
consolidada por el impuesto sobre sociedades, estando formado a 31 de diciembre de 2008 el perimetro
de consolidacion fiscal por las siguientes sociedades del grupo:

Gam Centro Alquiler de Maquinaria, S.L.U (antes GAM Madrid S.L.U.), Gam Este, S.L.U., Gam
Levante Alquiler de Maquinaria, S.L.U., Gam Canarias, S.L.U., Gam Sureste, S.L., Gam Noroeste,
S.L.U., Gam Energia Alquiler de maquinaria, S.L.U., Gam Renove, S.A.U, Gam Noreste, S.L.U,
Gam Suroeste, S.L.U, GAM Islas Baleares, S.L.U, GAM Estructuras Alquiler de Maquinaria, S.L.U,
GAM Eventos, S.L.U, General de Alquiler de Maquinaria Industrial, S.L.U, Grupo Internacional de
Inversiones en Maquinaria GAM, S.A, General de Alquiler de Maquinaria Pesada, S.A, GAM Puertos,
S.L.U, GAM Verde, S.L.U, GAM Vias, S.L.U. y Servicios Generales de Alquiler de Maquinaria, S.L.U,
Vilatel, S.L.U., Comercial Marsal, S.A.U. y Kernville, S.L.U.

Con fecha 29 de noviembre de 2006, se publicé 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 modific el tipo de gravamen del Impuesto
sobre Sociedades reduciéndose del 35% al 32,5% para los periodos impositivos iniciados a partir del 1
de enero de 2007 y al 30% para los iniciados a partir del 1 de enero de 2008.




Conforme a ésto, el Grupo en el gjercicio 2008 procedio a ajustar los diferidos y anticipados en funcion de
sus plazos estimados de reversion, con excepcion para aquellas sociedades que tributan bajo regimenes
forales en los cuales dicha modificacion no ha sido aprobada a fecha de cierre.

Dos de las sociedades subsidiarias tributa en el régimen foral de Bizkaia. La legislacion aplicable para
la liquidacion del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2008 es el correspondiente a la Norma Foral
3/1996 de 26 de junio, con las modificaciones incorporadas por la Norma Foral 6/2007, de 27 de marzo
la cual se encuentra vigente, aln cuando existen diversos recursos planteados al respecto.

Los administradores de la Sociedad dominante han realizado los calculos de los importes asociados con
este impuesto para el gjercicio 2008 y aquellos abiertos a inspeccion de acuerdo con la normativa foral
en vigor al cierre de cada ejercicio, por considerar que de la resolucion final de las diversas actuaciones
judiciales y los recursos planteados al respecto no se derivara un impacto significativo sobre las cuentas
anuales tomadas en su conjunto.

Los ejercicios abiertos a inspeccion en relacion con los impuestos que les son de aplicacion varian para

las distintas sociedades del Grupo consolidado, si bien generalmente abarcan los tres o cuatro Ultimos
gjercicios.

18 Subvenciones

La composicion de este epigrafe es la siguiente:

2008 2007
Subvencion sobre Activos Fijos Nuevos 6.245 7.181
Otras Subvenciones 72 113

6.317 7.294

Las sociedades del grupo se benefician de las subvenciones que aportan las distintas Administraciones
Publicas por la inversidn en activos fijos nuevos. Estas subvenciones se encuentran en un rango del
10%-25% de la inversion en nuevos equipos. El importe pendiente de aplicar a 31 de diciembre de 2008
asciende 6.245 miles de euros (7.181 miles de euros en 2007).
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El Grupo para poder beneficiarse de esta subvencion debe mantener en su balance estos activos por
un periodo minimo de 5 afios, como consecuencia del incumplimiento de esta norma para algunos de
los activos afectos a estas subvenciones, el Grupo ha reconocido como gasto en el ejercicio 2008 138
miles de euros (657 miles de euros en el ejercicio 2007) (nota 2.16).

19 Provisiones

El movimiento habido durante los ejercicios 2008 y 2007 es el siguiente:

Saldo al 31 de diciembre de 2006 592
Aplicaciones (49)
Cancelaciones (418)
Saldo al 31 de diciembre de 2007 129
Aplicaciones 6

Cancelaciones -

Saldo al 31 de diciembre de 2007 135

El Grupo a 31 de diciembre de 2008 tiene provisionados un importe de 135 miles de euros (129 miles
de euros en el ejercicio 2007) para cubrir posibles contingencias relacionadas con organismos de la
administracion publica.

20 | Ingresos ordinarios

El detalle de los Ingresos ordinarios al cierre de 2008 y 2007 es el siguiente:

2008 2007
Alguiler de maquinaria 284.088 251.046
Ingresos por transportes y otros servicios complementarios 79.064 54.155
Venta de maquinaria nueva 2.074 2.263
Ingresos ordinarios totales 365.226 307.464
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2008 2007

Combustibles 13.858 8.652
Repuestos 18.206 13.521
Otros consumos 5.698 5.606
Realquileres de maquinaria 8.424 11.928
46.186 39.707

El epigrafe de “Realquileres de maquinaria” incluye los gastos derivados de alquilar maquinaria a terceros

alquiladores externos al Grupo para cubrir necesidades de demanda puntuales.

22 | Otros gastos

El detalle de los Otros Gastos al cierre de 2008 y 2007 es el siguiente:

2008 2007
Arrendamientos y canones 13.994 7.557
Gastos de transportes 23.443 20.224
Reparaciones y conservacion 9.487 7.696
Otros servicios exteriores 39.853 33.472
Tributos 1.682 1.061
88.459 70.010

El epigrafe de “Otros servicios exteriores” incluye principalmente gastos de naturaleza tales como
servicios de profesionales independientes, publicidad, seguros, servicios bancarios, suministros y otros

gastos operativos de muy diversa naturaleza.
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23 | Gastos de personal

El detalle por gasto por prestaciones a los empleados al cierre de 2008 y 2007 es el siguiente:

2008 2007
Sueldos y Salarios 75.287 54,302
Plan de opciones sobre acciones (Nota 12.d) 550 421
Cargas sociales 21.230 17.244
97.067 71.967
El nimero medio de empleados por categoria se muestra a continuacion:
2008 2007
Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Consejo de administracion 12 1 11 1
Direccion 24 4 36 5
Administracion 169 316 213 137
Trafico / transporte 611 45 464 87
Taller 1.131 27 683 44
Comerciales 323 9N 174 48
2.270 484 1.581 322

(83% y 17% respectivamente en el gjercicio 2007).

La plantilla media del ejercicio 2008 estaba compuesta en un 82% por hombres y un 18% por mujeres




24 | Gastos e ingresos financieros

El detalle de los Gastos e Ingresos financieros al cierre de 2008 y 2007 es el siguiente:

2008 2007
Gastos financieros:
— Emision de obligaciones y deuda (Nota 13) (7.003) (2.680)
— Leasing, descuento comercial y préstamos (31.072) (19.778)
— Descuento de pagos aplazados (14) (175)
— Derivados (Nota 3.2) (1.654) -
— Otros gastos financieros (616) (891)
(40.359) (23.524)
Ingresos financieros:
— Ingresos por intereses de deudas 5.309 1.600
— Derivados 2.763 1.899
Gastos financieros netos (32.287) (20.025)
25 | Impuestos sobre ganancias
2008 2007
Impuesto corriente 1.135 7.817
Impuesto diferido 1.867 3.890
3.002 11.707
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El impuesto sobre el beneficio del Grupo antes de impuestos difiere del importe tedrico que se habria
obtenido empleando el tipo impositivo medio ponderado aplicable a los beneficios de las sociedades
consolidadas como sigue:

2008 2007
Resultado antes impuestos 16.619 36.705
Ajuste al resultado contable - (1.132)
Conceptos no computables (206) 524
Créditos fiscales (deduccion activos fijos, Reserva inversiones canarias) (701) (900)
Compensacion de bases imponibles negativas 7) (1.363)
Resultado contable antes de impuestos ajustado 15.695 33.834
Cuota de IS previa 3.947 12.971
Deducciones en cuota
- Exencion por reinversion (945) (1.238)
- Deducciones medioambientales - (20)
- Otras deducciones en cuota - (©6)
Impuesto sobre sociedades devengado 3.002 11.707
Tasa efectiva 18% 32%

26 ‘ Ganancias por accion

‘ (a) Basicas

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio atribuible a los accionistas de la
Sociedad dominante entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante
el ejercicio, excluidas las acciones propias adquiridas por la Sociedad y mantenidas como autocartera

(Nota 12).
2008 2007
Beneficio atribuible a los accionistas de la sociedad dominante 13.617 24.998
N° medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (miles) 30.140 28.930
Ganancias basicas por accion (euros por accion) 0,45 0,86




(b) Diluidas

Para el calculo de las ganancias diluidas por accion se ha tenido en cuenta el potencial efecto de dilucion
que tendria lugar en el supuesto que la totalidad de los bonos emitidos en el ejercicio 2007 y pendientes
de amortizar en el ejercicio 2008 fueran canjeados por las acciones a las que dan derecho, de la misma
forma el Beneficio atribuible a los accionistas de la sociedad dominante se ha ajustado eliminando los
gastos por intereses, neto de efecto impositivo, referente a la deuda asociada a los bonos convertibles
(Nota 13).

2008 2007
Beneficio atribuible a los accionistas de la sociedad dominante 13.617 24.998
Gasto neto de deuda convertible (netos de impuestos) 574 1.122
Beneficio utilizado para determinar la ganancia diluida por accion 14191 26.120
N° medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (miles) 33.412 30.158
Ganancias basicas por accion (euros por accion) 0,42 0,87

27 | Contingencias

El Grupo es titular de garantias relacionadas con el curso normal del negocio de las que se prevé que no
surgira ningun pasivo significativo.

En el curso normal de estas actividades, el Grupo ha prestado avales a terceros por un valor total de
9.234 miles euros (7.665 miles euros en 2007), de los que 4.000 miles de euros (5.911 miles de
euros en 2007) se corresponden con avales formalizados relacionados con la adquisicion de sociedades
participadas y el resto se trata de avales ante terceros, entre los que se encuentran organismos
publicos y acreedores diversos, para garantizar la prestacion de servicios de las sociedades, asi como
la adquisicion de maquinaria.
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28 | Combinaciones de negocio

Combinaciones de negocio realizadas en el ejercicio 2008

GUIMERA, S.A.

Con fecha 13 de febrero de 2008, la sociedad del Grupo GAM Energia Alquiler de Maquinaria, S.L.
adquirid la totalidad del capital social de la sociedad Guimerd, S.A. sociedad esta Ultima dedicada al
alquiler de maquinaria, principalmente grupo electrogenos y equipos de energia varios. Sus principales
instalaciones se encuentra en Barcelona. Dicha sociedad contribuye a las ventas y resultado desde el 13
de febrero de 2008, fecha en la se ha fijado como toma de control y partir de la cual se ha incorporado
al perimetro de consolidacion del Grupo. Si la adquisicion hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2008,
la contribucion a las ventas y al beneficio consolidado de la sociedad adquirida hubiera sido de 1.084
miles de euros y 102 miles de euros adicionales ga las cifras ya consolidadas, respectivamente. Dado
que dicha sociedad ha sido absorbida en el ejercicio 2008 por GAM Energia Alquiler de Magquinaria
S.L.U. la contribucion al beneficio neto consolidado de Guimera S.A. se encuentra incluido dentro de los
beneficios aportados por la absorbente (Ver Nota 12).

El detalle de los activos netos adquiridos y el fondo de comercio es el siguiente:

Precio de compra

Efectivo Pagado 14.000
Pago aplazado (Nota 16) 4.000
Costes incurridos en la compra 231
Total Precio de Compra 18.231
Valor razonable de los activos netos adquiridos 10.992
Fondo de Comercio 7.239

El fondo de comercio es atribuible basicamente a la capacidad de generacion de ingresos futuros de
la sociedad adquirida asi como las sinergias que se prevén que surjan tras la adquisicion de la misma,
al alcanzar un equilibrio en el alquiler de maquinas de caracter generalista en la zona mediterranea y
aprovechar todo el potencial del grupo GAM.




El Grupo ha realizado durante el ejercicio 2008 la posibilidad de acuerdo a la NIIF 3 de asignar parte del
fondo de comercio resultante de la operacion a determinados activos y pasivos propiedad de Guimera,
S.A., no obstante una vez ha sido realizado el analisis del valor de mercado de todos los activos y pasivos
de la sociedad no se han identificado valores de mercado significativamente diferentes a los valores en
libros, por ello el Grupo ha decidido mantener el importe de fondo de comercio surgido de la operacion
de compra y los valores en libros y de mercado de los activos y pasivos de la sociedad Guimerad, S.A.
coinciden.

Los activos y pasivos derivados de la adquisicion son los siguientes:

Valor razonable
Otros activos intangibles 2
Activos No corrientes
Inmovilizado Material 8.739
Activos financieros no corrientes 115
ACTIVOS NO CORRIENTES 8.856
Existencias 274
Deudores Comerciales 4.812
Otros activos corrientes 83
Efectivo y otros medio liquidos equivalentes 31
ACTIVOS CORRIENTES 5.200
TOTAL ACTIVO 14.056
Otros pasivos no corrientes 829
PASIVOS NO CORRIENTES 63.579
Deuda financiera corto plazo 268
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1.967
PASIVOS CORRIENTES 2.235
TOTAL PASIVO 3.064
ACTIVOS NETOS ADQUIRIDOS 10.992
COSTES ASOCIADOS A TRANSACCION 231
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Efectivo desembolsado en la adquisicion

Efectivo pagado a través caja 14.000

Efectivo en la sociedad adquirida 31

Efectivo neto desembolsado 13.969
VILATEL, S.L.

Con fecha 7 de junio de 2007, General de Alquiler de Maquinaria, S.A. adquiere la totalidad del capital
social de VILATEL, S.L. sociedad esta Ultima dedicada principalmente al alquiler de maquinaria sin
operario, ubicada mayoritariamente en la zona mediterranea. El negocio adquirido contribuyo al grupo
con unas ventas y prestaciones de servicios de 41.054 miles de euros y un beneficio neto de 4.944
miles de euros para el periodo comprendido entre el 1 de junio de 2007 hasta el 31 de diciembre de
2007. Si la adquisicion hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2007, la contribucion a las ventas y al
beneficio hubiera sido de 70.028 miles de euros y 14.266 miles de euros, respectivamente.

El detalle de los activos netos adquiridos y el fondo de comercio es el siguiente:

Precio de compra

Efectivo Pagado 111111
Valor presente de los Pagos aplazados 5.000
Total Precio de Compra 116.483
Valor razonable de los activos netos adquiridos 32.459
Fondo de Comercio 84.024

El fondo de comercio es atribuible basicamente a la capacidad de generacion de ingresos futuros de
la sociedad adquirida asi como las sinergias que se prevén que surjan tras la adquisicion de la misma,
al alcanzar un equilibrio en el alquiler de maquinas de caréacter generalista en la zona mediterranea y
aprovechar todo el potencial del grupo GAM.




Los activos y pasivos derivados de la adquisicion son los siguientes:

Valor en Valor
Libros | Razonable
Otros activos intangibles 234 234
Inmovilizado Material
Inmuebles 368 4.007
Maquinaria 89.872 93.890
Activos No corrientes
Activos financieros no corrientes 473 473
ACTIVOS NO CORRIENTES 90.947 98.604
Existencias 1.883 1.883
Deudores Comerciales 26.527 26.527
Otros activos corrientes 515 515
Efectivo y otros medio liquidos equivalentes 5157 5157
ACTIVOS CORRIENTES 34.082 34.082
TOTAL ACTIVO 125.029 132.686
Impuestos diferidos 3.565 5.432
Deuda financiera a Largo Plazo 54,258 54.258
Otros pasivos no corrientes 3.889 3.889
PASIVOS NO CORRIENTES 61.712 63.579
Deuda financiera corto plazo 19.856 19.856
Acreedores comerciales 4913 4913
Otros pasivos corrientes 11.507 11.507
PASIVOS CORRIENTES 36.276 36.276
TOTAL PASIVO 97.988 99.855
ACTIVOS NETOS ADQUIRIDOS 1.993 1.993
COSTES ASOCIADOS A TRANSACCION 372 372
Efectivo desembolsado en la adquisicion
Efectivo pagado a través caja 67.111
Pago en Acciones (Nota 12) 44.000
Efectivo en la sociedad adquirida (5.157)
Efectivo desembolsado 105.954
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Comercial Marsal, S.L.

Con fecha 7 de junio de 2007, General de Alquiler de Maquinaria, S.A. adquiere la totalidad del capital
social de Comercial Marsal, S.A. sociedad esta Ultima dedicada principalmente a la compraventa de
maquinaria, ubicada mayoritariamente en Tarragona. El negocio adquirido contribuy6 al grupo con unas
ventas y prestaciones de servicios de 957 miles de euros y una pérdida neta de 343 miles de euros para
el periodo comprendido entre el 1 de junio de 2007 hasta el 31 de diciembre de 2007. Si la adquisicion
hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2007, la contribucion a las ventas y al beneficio hubiera sido de
1.630 miles de euros y 348 miles de euros, respectivamente.

El detalle de los activos netos adquiridos y el fondo de comercio es el siguiente:

Precio de compra

Efectivo Pagado 2.786
Total Precio de Compra 2.786
Valor razonable de los activos netos adquiridos 1.993
Fondo de Comercio 793

El fondo de comercio es atribuible basicamente a la capacidad de generacion de ingresos futuros de
la sociedad adquirida asi como las sinergias que se preven que surjan tras la adquisicion de la misma,
al alcanzar un equilibrio en el alquiler de maquinas de caracter generalista en la zona mediterranea y
aprovechar todo el potencial del grupo GAM.




Los activos y pasivos derivados de la adquisicion son los siguientes:

Valor en Valor
Libros | Razonable
Otros activos intangibles 1 1
Inmovilizado Material
Maquinaria 101 101
Activos No corrientes
Activos financieros no corrientes 14 14
ACTIVOS NO CORRIENTES 116 116
Existencias 76 76
Deudores Comerciales 420 420
Otros activos corrientes 152 152
Efectivo y otros medio liquidos equivalentes 1.867 1.867
ACTIVOS CORRIENTES 2.515 2.515
TOTAL ACTIVO 2.631 2.631
Impuestos diferidos 153 153
Deuda financiera a Largo Plazo 21 21
PASIVOS NO CORRIENTES 174 174
Deuda financiera corto plazo 14 14
Acreedores comerciales 339 339
Otros pasivos corrientes 111 111
PASIVOS CORRIENTES 464 464
TOTAL PASIVO 638 638
ACTIVOS NETOS ADQUIRIDOS 1.993 1.993
Efectivo desembolsado en la adquisicion
Efectivo pagado a través de caja 2.786
Efectivo en la sociedad adquirida (1.867)
Efectivo desembolsado 919
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Viasolo - Aluguer de Maquinas, S.A.

Con fecha 1 de junio de 2007, General de Alquiler de Maquinaria, S.A. adquiere la totalidad del capital
social de Viasolo-Aluguer de Maquinas, S.A. sociedad esta Ultima dedicada principalmente al alquiler
de maquinarias sin operario, ubicada mayoritariamente en Portugal. El negocio adquirido contribuy6 al
grupo con unas ventas y prestaciones de servicios de 3.592 miles de euros y una pérdida neta de 681
miles de euros para el periodo comprendido entre el 1 de junio de 2007 hasta el 31 de diciembre de
2007. Si la adquisicion hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2007, la contribucion a las ventas y las
pérdidas hubieran sido de 6.402 miles de euros y 630 miles de euros, respectivamente.

El detalle de los activos netos adquiridos y el fondo de comercio es el siguiente:

Precio de compra

Efectivo Pagado 8.000
Costes incurridos en la compra 218
Total Precio de Compra 8.218
Valor razonable de los activos netos adquiridos 5.051
Fondo de Comercio 3.167




Los activos y pasivos derivados de la adquisicion son los siguientes:

Valor en Valor
Libros | Razonable
Inmovilizado Material
Maquinaria 12.038 15.202
Activos No corrientes
Activos financieros no corrientes 9 9
ACTIVOS NO CORRIENTES 12.047 15.211
Deudores Comerciales 2.966 2.966
Otros activos corrientes 1 1
Efectivo y otros medio liquidos equivalentes 170 170
ACTIVOS CORRIENTES 3.137 3.137
TOTAL ACTIVO 15.184 18.348
Impuestos diferidos 144 935
Deuda financiera a Largo Plazo 8.498 8.498
PASIVOS NO CORRIENTES 8.642 9.433
Deuda financiera corto plazo 586 586
Acreedores comerciales 2.655 2.655
Otros pasivos corrientes 405 405
PASIVOS CORRIENTES 3.646 3.646
TOTAL PASIVO 12.288 13.079
ACTIVOS NETOS ADQUIRIDOS 2.896 5.269
COSTES ASOCIADOS A TRANSACCION 218 218
Efectivo desembolsado en la adquisicion
Efectivo pagado a través de caja 8.000
Efectivo en la sociedad adquirida (170)
Efectivo desembolsado 7.830
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PROSEC Audio. S.L.

Con fecha 23 de octubre de 2007, General de Alquiler de Maquinaria, S.A. adquiere la totalidad del capital
social de Prosec Audio S.L. sociedad esta tltima dedicada principalmente al alquiler de maquinaria para
eventos, ubicada mayoritariamente en Asturias. El negocio adquirido contribuy6 al grupo con unas ventas
y prestaciones de servicios de 4 miles de euros y una pérdida neta de 126 miles de euros para el periodo
comprendido entre el 1 de noviembre de 2007 hasta el 31 de diciembre de 2007. Si la adquisicion
hubiera tenido lugar el 1 de enero de 2007, la contribucion a las ventas y las pérdidas hubieran sido de
658 miles de euros y 78 miles de euros, respectivamente.

El detalle de los activos netos adquiridos y el fondo de comercio es el siguiente:

Precio de compra

Efectivo Pagado 731
Total Precio de Compra 731
Valor razonable de los activos netos adquiridos 130
Fondo de Comercio 601




Los activos y pasivos derivados de la adquisicion son los siguientes:

Valor en Valor
Libros | Razonable
Otros activos intangibles 20 20
Inmovilizado Material
Maquinaria 164 164
Activos No corrientes
Activos financieros no corrientes 5 5
ACTIVOS NO CORRIENTES 189 189
Existencias 81 81
Deudores Comerciales 270 270
Otros activos corrientes 17 17
Efectivo y otros medio liquidos equivalentes 100 100
ACTIVOS CORRIENTES 468 468
TOTAL ACTIVO 657 657
Impuestos diferidos 23 23
Deuda financiera a Largo Plazo 137 137
PASIVOS NO CORRIENTES 160 160
Deuda financiera corto plazo 38 38
Acreedores comerciales 214 214
Otros pasivos corrientes 115 115
PASIVOS CORRIENTES 367 367
TOTAL PASIVO 527 527
ACTIVOS NETOS ADQUIRIDOS 130 130

Efectivo desembolsado en la adquisicion

Efectivo pagado a través de caja 731
Efectivo en la sociedad adquirida (100)
Efectivo desembolsado 631
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29 | Relaciones con empresas vinculadas

Los saldos que Grupo General Alquiler de Maquinaria, S.A. mantiene con accionistas significativos al
cierre del gjercicio 2008 y 2007 presentan el siguiente desglose:

2008
Bilbao Caja de Caja de
Bizkaia Ahorros de | Caixanova | Ahorros de
Kutxa Asturias Navarra
Préstamos Adquisicion (13.868) (13.868) (13.868) (13.868)
Pdlizas de Crédito 877) (1.603) (978) (925)
Deudas por Leasing (17.255) (18.818) - (8.657)
Otras deudas financieras - (3.158) - -
Deudas por efectos descontados - (187) - -
Total endeudamiento (32.000) (37.634) (14.846) (23.450)
2007
Bilbao Caja de Caja de
Bizkaia Ahorros de | Caixanova | Ahorros de
Kutxa Asturias Navarra
Préstamos Adquisicion (16.950) (16.950) (16.950) (16.950)
Pdlizas de Crédito 20 (77) - )
Deudas por Leasing (16.349) (18.835) - (5.522)
Deudas por efectos descontados (17) (832) - -
Total endeudamiento (33.296) (36.694) (16.950) (22.474)

En el ejercicio 2008 ademas de las operaciones anteriormente comentadas existen contratos de
arrendamiento operativo con entidades vinculadas a accionistas significativos, el montante de los cuales

ha ascendido durante el ejercicio 2008 a 5.022 miles de euros ( 2.132 miles de euros en el ejercicio
2007) estando en su totalidad relacionas con parte de las instalaciones donde el Grupo realiza sus
actividades.

La carga financiera pagada a las sociedades vinculadas en concepto de gastos por intereses ascendio
a 31 de diciembre de 2008 a aproximadamente 5.073 miles de euros (3.345 miles de euros en el
gjercicio 2007).




A continuacion presentamos las condiciones referentes a los préstamos asociados a la adquisicion de
la Sociedad Vilatel., S.L.:

Duracion media: 6 afos (cuotas semestrales)
Tipo interés: Euribor mas un diferencial fijo
Actualizaciones de i Semestral.

Plazos de renovacion: No se establecen

Covenants: Ver Nota 3.5

Las caracteristicas principales de la inmensa mayoria de los contratos de arrendamiento que tiene
suscritos el Grupo GAM con las entidades financieras que se definen como partes vinculadas son las
siguientes:

Duracion media: 5 afios (60 cuotas mensuales)
Tipo interés: Euribor mas un diferencia fijo
Opcion de compra: Ultima cuota alicuota del contrato
Actualizaciones de /i Trimestrales, semestrales y anuales
Plazos de renovacion: No se establecen

Adicionalmente el Grupo GAM ha constituido, como garantia de las obligaciones de pago con las partes
vinculadas relacionadas con los préstamos de adquisicion de la sociedad Vilatel, un derecho real de
prenda de participaciones de la propia sociedad Vilatel, S.A.

Adicionalmente le han prestado al Grupo servicios partes vinculadas en concepto de asesoramiento
profesional por importe de 214 miles de euros en el ejercicio 2008 (436 miles de euros en el gjercicio
2007).

No existen operaciones realizadas durante los ejercicios 2008 y 2007 con accionistas significativos
adicionales a las ya informadas.

Todas las transacciones realizadas con partes vinculadas se han realizados en condiciones de
mercado.

General de Alquiler de Maquinaria, S.A. no tiene Sociedad dominante, dado que ningun accionista
ostenta una participacion superior al 50% en la compaiiia.
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Remuneracion a 1os miembros del
30 | Consejo de Administracion y Alta Direccion

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 ellos.

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracion de GAM, S.A. durante
el gjercicio 2008 han ascendido a 1.361 miles de euros (981 miles de euros en 2007). Se compone de
los siguientes conceptos e importes:

2008

Sueldos 545

Dietas 369

Otras retribuciones 156

Opciones sobre acciones 291
1.361

Durante el ejercicio 2008 la remuneracion devengada por la Alta Direccion de la Sociedad dominante,
considerando como tales a los Directores de Area, ha ascendido por todos los conceptos tanto fijos como
variables a 734 miles de euros (588 miles de euros en 2007), siendo la totalidad de éstas retribuciones
a corto plazo.

La Sociedad dominante establecio un plan de retribuciones basado en opciones sobre acciones para
directivos y ejecutivos del Grupo (Nota 12 d). La cantidad satisfecha en el ejercicio 2008 por este
concepto asciende a 550 miles de euros (421 miles de euros en 2007) (nota 23).

No existen anticipos ni créditos concedidos al conjunto de miembros del Consejo de Administracion y
personal de Alta Direccion, 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.




31 ‘ Compromisos

‘ (a) Compromisos de compra de activos fijos

La inversion comprometida en bienes de maquinaria al 31 de diciembre de 2008 pero no reconocida en
las cuentas anuales consolidadas asciende a 6.497 miles de euros.

(b) Compromisos por arrendamiento operativo - cuando una sociedad del
Grupo es arrendatario

El Grupo alquila instalaciones y terrenos como bases operativas para llevar a cabo su actividad principal
del alquiler de maquinaria, contratos que en la mayoria de los casos son cancelables previo pago de las
clausulas de indemnizacion establecida en cada uno de los contratos de arrendamiento operativo. En
ningun caso dichos importes representan importes significativos (Nota 2.22).

32 | Hechos posteriores

No hay hechos significativos posteriores al cierre.

33 ‘ Otra informacion

‘ (a) Informacion sobre medioambiente

Las Sociedades del Grupo no han realizado durante los ejercicios 2008 y 2007 inversiones significativas,
ni han incurrido en gastos significativos en sistemas, equipos e instalaciones para la proteccion y mejora
del medio ambiente, fundamentalmente derivado del tipo de actividad que realiza.

Con los procedimientos actualmente implantados, los Administradores de la Sociedad dominante
consideran que los riesgos medioambientales se encuentran adecuadamente controlados, no existiendo

contingencias en esta materia que necesiten ser cubiertas mediante la constitucion de provisiones.

El Grupo no ha recibido subvenciones de naturaleza medioambiental en los ejercicios 2008 y 2007.

(b) Remuneracion a los Auditores

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales, individuales y consolidadas,
devengados por el auditor principal de Grupo GAM en relacion al ejercicio 2008 ascendieron a 348
miles de euros (264 miles de euros en el ejercicio 2007).
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Por otra parte, los honorarios relativos a otros servicios devengados por el auditor principal del Grupo,
en relacion al ejercicio 2008 ascendieron a 161 miles de euros. En el ejercicio 2007 se facturaron por el
auditor principal en concepto de otros servicios profesionales de auditoria 183 miles de euros.

(c) Art. 127 ter. 4

De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter de la Ley de Sociedades Anonimas, se ofrece a
continuacion la siguiente informacion correspondiente a 31 de diciembre de 2008:

a) Las sociedades con el mismo, andlogo 0 complementario género de actividad al que constituye el
objeto social de General de Alquiler de Magquinaria, S.A. y sus sociedades dependientes, en cuyo capital
participan los miembros del Consejo de Administracion, asi como las funciones que, en su caso ejercen
en ellas:

Ninguna

b) Las sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al que constituye el
objeto social de General de Alquiler de Maquinaria, S.A. y sus sociedades dependientes, en las que los
miembros del Consejo de Administracion desempefian cargos en sus organos de Administracion y las
funciones que ejercen:

Ninguna

¢) Las actividades del mismo, andlogo o complementario género de las que constituyen el objeto social
de General de Alquiler de Maquinaria, S.A. y sus sociedades dependientes, ejercidas por los miembros

del Consejo de Administracion por cuenta propia o ajena:

Ninguna
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* INFORME DE GESTION

- Evolucion de la actividad del grupo

En el gjercicio 2008, General de Alquiler de Maquinaria, S.A. (en adelante GAM) ha vuelto a crecer en
términos de ventas por quinto afio consecutivo hasta los 365 millones de euros, lo que supone un 19%
mas que en el ejercicio anterior.

Las actuales condiciones de mercado y la situacion economica general por la cual estamos atravesando
siguen confirmando la validez de las tres lineas estratégicas en las que viene trabajando el Grupo GAM
en los Gltimos ejercicios y que intensificara durante el ejercicio 2009 y siguientes, éstas son:

>> Acelerar la presencia de GAM y de su amplia oferta de alquiler en nuevos mercados internacionales
de gran potencial, tanto a nivel econdmico en general como a nivel del potencial de crecimiento del
sector del alquiler de maquinaria en particular lo que ofrece unas excepcionales oportunidades de
crecimiento es paises como Méjico y Brasil en América, y los paises del Este del Europa Rumania,
Polonia y Bulgaria. A principios del ejercicio 2009 se ha alcanzado un acuerdo con la sociedad arabe
ETE para el desarrollo y explotacion conjunta del negocio del alquiler y venta de maquinaria en los paises
de Arabia Saudita, Emiratos Arabes, Qatar, Bahrein, Kuwait, Oman e Irak, lo que implica que el Grupo
extendera sus operaciones a un tercer continente Asia, después de estar presentes en la actualidad en
Europa y América.

>> Intensificar la diversificacion hacia nuevos sectores en los que o bien no habia una oferta profesional
de alquiler o bien tradicionalmente no existia una cultura del alquiler, como son los casos de la maquinaria
para el mantenimiento de vias, equipos por la celebracion de eventos de cualquier indole, maquinaria
para el mantenimiento de jardines y viales, transportes, montaje y mantenimiento de aerogeneradores
para el sector de las energias renovables, etc.

>> Continuar con la estrategia de crecimiento y expansion geografica en la peninsula ibérica donde
GAM es el lider destacado.

La evolucion en términos cuantitativos de las principales magnitudes de la cuenta de resultados sigue
confirmando la politica estratégica que viene acometiendo la sociedad:

>> La cifra de negocio alcanzé a 31 de diciembre de 2008 los 365 millones de euros, lo que significa
un incremento del 19% respecto del mismo periodo del afo anterior.

>> EI EBITDA (definido éste como la agregacion de las partidas de “Beneficio de explotacion” y “Dotacion
a la amortizacion”) del grupo ha ascendido a 147 millones de euros lo que supone un incremento del 7%
respecto al mismo periodo del ejercicio anterior.
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>> El beneficio neto ha ascendido a 13,6 millones de euros un 45% menos que el resultado neto del
mismo periodo del ejercicio anterior.

Respecto a las principales magnitudes que afectan al balance del Grupo:

>> |.a deuda financiera neta a 31 de diciembre de 2008, asciende a 584 millones de euros.

>> Aproximadamente el 69% de esta deuda esta asociada con contratos de leasings financiero con
vencimientos a 5 anos,

>> Un 19% es deuda por la emision de bonos convertibles en acciones, deuda con vencimiento en el
gjercicio 2012,

>> El resto es fundamentalmente deuda a 6 afios por adquisicion de compafiias y financiacion con
proveedores para la adquisicion de maquinaria.

>> La inversion en maquinaria durante el ejercicio 2008 ha ascendido a 122 millones de euros.

Estas inversiones estan en linea con la apuesta del Grupo por contar con una flota diversificada, moderna
y joven que permita prestar un servicio nico y homogéneo a nuestros clientes en todos los mercados en
los que se encuentra inmerso el Grupo GAM. El parque de maquinaria con que cuenta el Grupo Gam en
la actualidad asciende a mas de 75.000 maquinas de la mas diversa tipologia.

Como continuacion a la politica de expansion mediante adquisiciones que ha llevado a cabo el Grupo
GAM durante los ltimos ejercicios, en la primera mitad del ejercicio 2008 se ha producido la adquisicion
y completa integracion de la sociedad Guimera. Esta adquisicion refuerza la presencia de GAM en el
sector de la energia y dota de una mayor presencia comercial en zonas estratégicas como Catalufia y
Madrid, aportando 7 delegaciones en todo el territorio nacional en el momento de su adquisicion.

- Perspectivas de futuro del Grupo y anadlisis de los principales riesgos de negocio

Aunque en la segunda mitad del ejercicio 2008 el sector del alquiler de maquinaria se ha comportado
razonablemente bien en términos generales, éste no ha escapado al descenso de actividad econémica
general que se ha vivido en el entorno macroeconomico actual y especialmente en el sector de la

construccion espafol. A pesar de la desaceleracion que esta viviendo actualmente la economia general
y la espafiola en particular, el Grupo GAM ha conseguido acabar por quinto afio consecutivo con
crecimiento en sus cifras de ventas consolidadas alcanzando la cifra de 365 millones de euros, lo que
nos sigue confirmando como la empresa lider en el mercado de alquiler de maquinaria en la peninsula
ibérica con una fuerte ventaja respecto de sus principales competidores.




En paralelo con la actividad de construccion, la compafia sigue apostando por la diversificacion en
aquellos sectores donde existe un potencial importante de penetracion del alquiler sobre la venta, tales
como el Industrial, Energético, Verde, Puertos, Vias y Eventos. De la misma forma el Grupo se sigue
consolidando en aquellos paises donde inicid su actividad internacional a finales del ejercicio 2007 y
principios del 2008 como son el caso de Polonia, Rumania y Bulgaria, y apostando por la presencia en
otros paises con solventes expectativas de crecimiento tales como Brasil y Méjico donde el Grupo Gam a
comenzado a operar a finales del ejercicio 2008. También resaltar la comentada alianza con la sociedad
arabe ETE para el desarrollo de la actividad en paises de la zona el Golfo.

En cuanto a la construccion se refiere:

- En el sector de la obra civil se esperan crecimientos significativos por el cumplimiento y anunciado
adelantamiento del plan de infraestructuras (PEIT),

- En el sector residencial se espera una desaceleracion y caida de la actividad. La exposicion de GAM a
este segmento es residual.

- En el sector no residencial contemplamos una gradual desaceleracion a medida que las limitaciones
de financiacion contintien poniendo impedimento a estos desarrollos.

En paralelo con el esfuerzo de dinamizacion de ventas, la compafiia también ha iniciado un agresivo
plan de control y reduccion de costes destinados a maximizar el apalancamiento operativo. Dicho plan
incluye actividades de reduccion y control en numerosas areas entre las que se destacan: consumos,
personal y transporte.

En cuanto al volumen de deuda, los ratios que mantiene la compafia y la estructura de la citada deuda,
hacen que GAM esté en una posicion inmejorable para afrontar sus planes futuros y financiar sus planes
de crecimiento en las areas de internacional y nuevos negocios. La compafia esta en modo de generar
caja y reducir sus niveles de endeudamiento para los proximos ejercicios.

En cuanto a los principales riesgos que pudieran afectar al negocio del Grupo GAM en el ejercicio 2009
se detallan los siguientes:

1. Evolucion negativa de la actual situacion econémica nacional:

La situacion economica nacional ha sufrido una importante desaceleracion durante la segunda parte
del ejercicio 2008 que se ha puesto de manifiesto en: la evolucion no tan positiva de los principales
indices economicos aportados por organismos y gobierno que estiman un decrecimiento del PIB para el
gjercicio 2009, asi como una reduccion del consumo privado y limitaciones a los acceso de las fuentes
de financiacion de empresas y particulares.
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Esta evolucion desfavorable podria ocasionar:

- una ralentizacion de los ritmos de construccion en términos generales en Espafia que podrian afectar
al negocio de alquiler de maquinaria.

- un mayor aumento de la competitividad en el sector de alquiler de maquinaria al presionar a la baja
los precios medios de alquiler en Espafia dada la atomizacion de proveedores y al objeto de mantener
las cifras de ventas para el ejercicio 2009 y obtener la necesaria liquidez para hacer frente a sus
obligaciones de pago.

2. Empeoramiento de la situacion crediticia de los clientes:

La evolucion negativa de la economia en general y de la situacion de liquidez de los agentes economicos
esta afectando de forma negativa a los indices de morosidad que se han visto incrementados
sensiblemente en los Gltimos meses.

Dada la tipologia del los clientes con los que el Grupo mantiene relaciones comerciales y su vinculacion
con el sector de la construccion existe el riesgo de que parte de los clientes en cartera del Grupo GAM
puedan sufrir problemas de liquidez retrasando su periodo medio de pago al Grupo o bien acogiéndose
a la nueva Ley concursal lo que permitiria a éstos retrasar de forma significativa sus obligaciones de
pago. No obstante, el Grupo esta tomando una posicion conservadora en cuanto al criterio contable
de la provision de insolvencias con el objetivo de mantener su cartera de clientes saneada en todo
momento.

3. Instrumentos financieros

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

Los diversos riesgos financieros y la gestion de los mismos realizada por la direccion son los
siguientes:

(@) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo

El grupo ha financiado su fuerte crecimiento fundamentalmente a través de pagos aplazados
con los vendedores de los negocios adquiridos y préstamos con entidades de crédito para la
adquisicion de compaiiias y contratos de leasing para adquisicion de maquinaria. Excepto los




pagos aplazados, que tienen un tipo de interés implicito y los bonos convertibles emitidos que
tienen un tipo de interés fijo, y los gastos financieros derivados de los bonos convertibles emitidos
por la sociedad 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.

El Grupo cubre econdmicamente estos riesgos, en la medida que considera adecuada, mediante
la contratacion de derivados por los que se 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 (principalmente obra civil), edlico e
industrial. Las ventas a clientes de menor tamafio o rating crediticio bajo estan aseguradas,
evaluando cada caso concreto, respondiendo el asegurador de entre el 85% y el 90% del posible
riesgo de impago de aquellas que estan aseguradas.

(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
generados por el negocio son suficientes para el pago de la deuda, acudiendo el Grupo de
forma habitual y debido al desfase que en su tesoreria le provoca el tener un periodo medio de
cobro entorno a los 170 dias al 31 de diciembre de 2008 (180 al 31 de diciembre del 2007), al
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 compafiia tiene suscritas con diversas
entidades financieras.

En relacion con las dificultades del entorno econdmico actual y la ralentizacion de la economia, el
Grupo GAM mantiene en la actualidad una buena situacion financiera y de liquidez, y ha tomado
ademas las medidas oportunas para preservar la misma, en concreto cabe destacar:

- GAM sigue aumentando su diversificacion hacia sectores distintos de la construccion, y hacia
mercados distintos del espafiol.

- Existen determinadas palancas operativas que GAM esta en disposicion de aprovechar, y que
redundaran en una reduccion de costes, tales como sinergias por duplicidad de bases y economias
de escala por centralizacion de recursos.
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- Dada la poca antigliedad media del parque, inferior a 3 afios, GAM no necesita realizar inversiones
de reposicion para mantener su actual nivel de actividad en los proximos afios. Ademas la
capilaridad de la compafiia permite rotar los equipos y optimizar su utilizacion.

- El periodo medio de cobro se ha visto reducido de forma significativa respecto al ejercicio 2007
lo cual ha reducido sustancialmente las necesidades de financiacion de circulante.

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 financiacion adicional, y esta
focalizada a reducir el nivel de apalancamiento.

d) Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesto de forma muy limitada
al riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas, especialmente con el “leu” rumano y
“Zloty” polaco. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales futuras, activos y
pasivos reconocidos e inversiones netas en operaciones en el extranjero cuando se encuentran
denominadas en una moneda que no es la moneda funcional en la que se presentan los estados
financieros consolidados del Grupo.

Dado lo poco representativo de las principales magnitudes que pudieran estar afectadas por los
riesgos de tipo de cambio asi como la escaso impacto sobre el volumen de activos, resultado
y fondos propios consolidados del Grupo GAM, no se han aplicado politicas especificas para la
cobertura del riesgo de tipo de cambio durante los ejercicios 2008 y 2007.

No obstante, en prevision del crecimiento que el negocio internacional tendra durante el ejercicio
2009 y que pudiera estar afectado por el riesgo de tipo de cambio, el Grupo GAM esta definiendo

una politica de cobertura de dicho riesgo para ser aplicada a partir del ejercicio 2009.

Medioambiente

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




Investigacion y desarrollo

Durante el gjercicio 2008 no se han realizado inversiones significativas en este apartado.

Operaciones con acciones propias

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad acordd en fecha 22 de mayo de 2008
de conformidad con el art 75 y siguientes de la Ley de sociedades Andnimas facultar a la Sociedad
para que pueda proceder a la adquisicion derivativa de acciones propias de la misma, directamente
o través de sus sociedades filiales. El grupo Gam, en aplicacion 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. Al 31 de diciembre de 2008 el Grupo Gam presenta por
este concepto en su balance minorando el patrimonio neto un importe de 10,8 millones de euros.

Recursos humanos

El grupo GAM cuenta con una plantilla al 31 de diciembre de 2008 de aproximadamente 2.574 empleados
(2.625 al 31 de diciembre de 2007), lo que ha supuesto un descenso moderado con respecto a las cifras
de diciembre de 2007 de un 2%.

El grupo 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.

e ELEMENTOS CONTEMPLADOS EN EL ART. 116 BIS DE LA LEY DEL MERCADO DE VALORES,
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO CERRADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008.

(a) Estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado regulado comunitario,
con indicacion, 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 2008, el capital suscrito esta representado por 30.764.121 participaciones,
todas ellas de 1 euro de valor nominal cada una, integramente suscritas y desembolsadas, todas ellas
confieren los mismos derechos y obligaciones a sus titulares.

Adicionalmente con fecha 20 de agosto de 2007 la sociedad emitio 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 emision son de caracter publico estando a disposicion en la pagina web de la compafiia www.
gamalquiler.com. Con fecha 5 de septiembre de 2008 la Sociedad procedio a la compra para su
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posterior amortizacion de DOSCIENTOS SETENTA (270) Bonos de valor nominal conjunto de TRECE
MILLONES QUINIENTOS MIL EUROS (13.500.000 euros). Dicha amortizacion se encuentra pendiente
de inscripcion.

(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
esta sujeta a comunicacion al emisor y a la Comision 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 notificacion el 3% del capital o de los derechos de voto.

Por Gltimo, también en cuanto que sociedad cotizada, la adquisicion 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 2008 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 5,19%
Caja de Anhorros de Asturias 5,00%
Caixa de Aforros de Vigo, Orense e Pontevedra 5,01%
Gondaral, S.L. 5,35%
Gloval Procesos Corporacion 2000, S.A. 10,43%
Caja de Ahorros y Monte Piedad de Navarra 5,00%
Catavi, S.L. 5,00%
QMC Development Capital Fund PLC 4,55%
Héctor Fabian Gomez Sainz 9,75%
Metotec, S.L. 8,65%




(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 Alquiler

de Maquinaria, S.A.

(f) Normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del 6rgano 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. La Junta General, 0 en su caso el Consejo de Administracion, Seran 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 nombramiento 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 gjercicio 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
Consgjo:

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

b) Previo informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de los restantes
Consejeros.
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¢) Se procurara que la Sociedad haga publica a través de su pagina web, y mantenga actualizada, la
siguiente informacion sobre sus Consejeros:

(i) Perfil profesional y biografico;

(i) Otros Consejos de Administracion a los que pertenezca, asi como actividad profesional en otras
empresas, sean o no cotizaaas;

iii) Explicacion razonada de su condicion de ejecutivo, dominical o independiente, segun corresponda;
en el caso de consejeros dominicales, se indicara el accionista al que representen o con quien tengan
vinculos.

(iv) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la Sociedad, asi como de los posteriores; y
(v) Acciones de la compariia, y opciones Sobre ellas, de las que sea titular.

4. ()"

* CESE DE LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

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

“«

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

2. El Consejo de Administracion no propondra el cese de ningin consgjero 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 entendera que existe justa causa cuando el Consejero hubiera incumplido los deberes
inherentes a su cargo o incurrido en algunas de las circunstancias descritas en el Articulo 18.2.

También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Publicas de
Adquisicion, 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 recomenaados por
el criterio de proporcionalidad del capital representado en el Consejo.




3. Los Consejeros informaran 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 sefalados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Anonimas, el Consejo examine
necesariamente el caso y, a la vista de sus circunstancias concretas y de su potencial efecto sobre el
crédito y reputacion de la Sociedad, decida si procede o no que el Consejero cese.

4. ()

5. Ademas 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 demds
supuestos en que asi proceda de acuerdo con la Ley, los Estatutos y el presente Reglamento.

6. Los Consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracion y formalizar, i
éste lo considera conveniente, la correspondiente dimision en los casos siguientes:

a) Cuando los Consejeros internos cesen en 10s puestos ejecutivos ajenos al Consejo a los que estuviese
vinculado su nombramiento como Consejero. Quedan exceptuados aquellos supuestos en los que el
Consejo de Administracion, 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 amonestados por la Comision 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 desempefio de su cargo, el
Consejero no podra prestar servicios en una entidad competidora durante el plazo de dos afios, salvo

que el Consejo de Administracion le dispense de esta obligacion o acorte la duracion de la misma.”

 MODIFICACION DE LOS ESTATUTOS SOCIALES DE LA SOCIEDAD

El procedimiento para la modificacion de Estatutos Sociales viene regulado en el articulo 144 de la Ley
de Sociedades Andnimas, 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.

(9) Poderes de los miembros del Consejo de Administracion y, en particular, los relativos a la posibilidad
de emitir o recomprar acciones.




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

El Poder de representacion de la Sociedad corresponde al Consejo de Administracion en forma colegiada
y por decision mayoritaria. Tiene atribuidas facultades los mas ampliamente entendidas para contratar
en general, realizar toda clase de actos y negocios, obligacionales o dispositivos, de administracion
ordinaria 0 extraordinaria 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 0 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 delegd en el
Consejo la facultad de aumentar, en una o varias veces, el capital social de la Compafia por un periodo
maximo de cinco afios mediante la emision de acciones ordinarias, rescatables o de cualquier otro tipo
permitidas por la Ley con o sin prima de emision, 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, cualquier valor o instrumento financiero representados por
titulos 0 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
autorizacion con motivo de la ampliacion de capital realizada con fecha 16 de agosto de 2007 por
importe de 2.264.121 acciones, asi como en la emision de bonos convertibles llevada a cabo por la
compaiiia 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 acordd 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 adquisicion; la autorizacion se concedio 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 Publica 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 caso de cambio de control de la Sociedad a raiz de una oferta publica de adquisicion.

i) Acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administracion y direccion o empleados que dispongan
indemnizaciones cuando éstos dimitan o0 sean despedidos de forma improcedente o si la relacion laboral
llega a su fin con motivo de una Oferta Publica 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 Maquinaria S.A. con la Sociedad no son uniformes, sino
que logicamente varian en funcion del personal de que se trate, del cargo o puesto de trabajo que
desempefie 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 comun, que constituyen la practica totalidad del personal al
servicio de la Sociedad, con caracter general, los contratos de trabajo que ligan a estos empleados con
la entidad no contienen ninguna clausula de indemnizacion por extincion de la relacion laboral, por lo que
el trabajador tendra derecho a la indemnizacion que en su caso proceda en aplicacion de la normativa
laboral, seguin 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.







INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

DATOS IDENTIFICATIVOS DEL EMISOR - FECHA FIN DE EJERCICIO 2008
C.l.F.: A83443556
Denominacion Social: GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.

MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO
DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprension del modelo y posterior elaboracion del mismo, es necesario leer las
instrucciones que para su cumplimentacion figuran al final del presente informe.

A Estructura de propiedad

A.1.- Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Fecha de ultima Capital social Nimero Nimero de
modificacion (euros) de acciones derechos de voto
26/7/2007 30.764.121 30.764.121 30.764.121

Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

Sl []

NO H
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A.2.- Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha
de cierre de ejercicio, excluidos los consejeros:
Nombre o denominacion Nimero de Nimero de % sobre el total
. R derechos de | derechos de voto de derechos
social del accionista . L N
voto directos indirectos (*) de voto
Bilbao Bizkaia Kutxa Aurrezki
Kutxa Eta Bahitetxea (%) 0 1:596.000 5,188
Caixa de Aforros de Vigo, 1 540.000 0 5,006
Ourense e Pontevedra
Caja de Ahorros de Asturias () 0 1.538.207 5,00
Caja de Ahorros y Monte de
Piedad de Navarra () 0 1.538.207 5,00
Catavi, S.L 1.579.423 0 513
Gloval Procesos Corporacion
2000 SA 3.451.246 0 11,218
Gondaral Tres, S.L. 1.646.000 0 5,350
QMC Development
Capital Fund PLC 1:400.383 0 4952
(*) A través de:
Nombre o denominacion social del Namero de derechos | % sobre el total de
titular directo de la participacion de voto directos derechos de voto
Kartera 1, S.L. 1.596.000 5,188
Cantabrica de Inversiones de Cartera, S.L. 1.538.207 5,00
Grupo Corporativo Empresarial de la Caja
de Anhorros y Monte de Piedad de Madrid 1538207 500




Indique los movimientos en la estructura accionarial mas significativos acaecidos durante el ejercicio:

Nombre o denominacion
social del accionista

Fecha de la
operacion

Descripcion de la operacion

D. Gerardo David Gomez-Sainz Garcia

D. Gerardo David Gomez-Sainz Garcia

D. Héctor Fabian Gomez-Sainz Garcia

11/01/2008

29/04/2008

08/01/2008

Se ha superado el 3% del capital social

Se ha descendido del 3% del capital social

Se ha superado el 5% del capital social

A.3.- Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad,
que posean derechos de voto de las acciones de la sociedad:

R Nimero de Ndamero de
Nombre o denominacion % sobre el total de
. . derechos de derechos de voto
social del consejero . - . derechos de voto
voto directos indirectos (*)
D. José Manuel Campa Fernandez 154.941 0 0,504
D. Pedro Luis Fernandez Pérez () 24.775 3.451.246 11,299
. Hector Fabian 3.000.000 0 9,752
Gomez-Sainz Garcia
D. Lorenzo Martinez Marquez 19.246 0 0,063
Metotec, S.L. 2.660.478 0 8,648
D. Jorge Morral Hospital 6.695 0 0,022
D.Carlos Fernandez de Araoz (**) 120 43.430 0,142
QMC Directorships, S.L. 1 0 0,00000325
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(*) A través de:

Nombre o denominacion social del Numero de derechos % sobre el total de
titular directo de la participacion de voto directos derechos de voto
Gloval Procesos Corporacion 2000 S.A. 3.451.246 11,218
Dfia. Maria Garcia-Mifiaur Rotaeche 42.030 0,137
Dia. Carmen Marla_fdez de Araoz 350 0,001
Garcia-Minaur
Dfa. Maria Fdez de Araoz Garcia 350 0,001
Don Ifiigo Maria Fdez de Araoz Garcia 350 0,001
Don Lucas Maria Fdez de Araoz Garcia 350 0,001
% total de derechos de voto en poder del Consejo de Administracion 30,428

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que
posean derechos sobre acciones de la sociedad:

L Nimero de Nimero de Numero de | % sobre el total
Nombre o denominacion .
. . derechos de derechos de acciones de derechos
social del consejero o S .
opcion directos | opcion indirectos | equivalentes de voto
D.Pedro Luis Fernandez Pérez 121.212 0 121.212 0,00394
D. Carlos Fernandez de Araoz 29.699 0 29.699 0,0097

A.4.- Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria que
existan entre los titulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conocidas por la
sociedad, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Nombre o denominacion social

. Tipo de relacion Breve descripcion
relacionados




A.5.- Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria que existan entre
los titulares de participaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente
relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Nombre o denominacion

. . Tipo de relacion Breve descripcion
social relacionados

Relaciones comerciales de ambito

Bilbao BizKaia Kutxa Comercial . . .
financiero: préstamos y otros

Relaciones comerciales de ambito

Caja de Ahorros de Asturias Comercial o
financiero: préstamos y otros
Caja de Ahorros de Navarra Comercial Relgmongs c.om(lermales de ambito
financiero: préstamos y otros
. . Relaciones comerciales de ambito
Caixanova Comercial . . )
financiero: préstamos y otros
Metotec, S.L. Comercial Arrendamientos operativos
Don Lucas Maria Fdez de Araoz Garcia 350 0,001

A.6.- Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segin lo
establecido en el art. 112 de la LMV. En su caso, describalos brevemente y relacione los accionistas
vinculados por el pacto:

La Sociedad no tiene pactos parasociales que la afecten segun lo establecido en el art. 112 de la LMV.

Indique si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas. En su caso,
describalas brevemente:

No existen acciones concertadas entre sus accionistas.

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacion o ruptura de dichos pactos
0 acuerdos o acciones concertadas, indiquelo expresamente:

No aplica

A.7.- Indique si existe alguna persona fisica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la
sociedad de acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

S [] NO
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A.8.- Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Numero de acciones | % total sobre capital

Namero de acciones directas - " .
indirectas (*) social

905.087 0,00 2,94

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007,
realizadas durante el ejercicio:

Fecha de Total de acciones Total de acciones % total sobre

comunicacion directas adquiridas | indirectas adquiridas capital social
31/01/2008 336.499 - 1,243
06/06/2008 316.693 - 1,183
1/08/2008 317.754 - 2,047
2/10/2008 381.979 - 3,011

Plusvalia / (Mlnusvalla) de las accu_)nes propias (3.513.328,84)
enajenadas durante el periodo

A.9.- Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de Administracion para
llevar a cabo adquisiciones o transmisiones de acciones propias.
La Junta General de accionistas celebrada en fecha 22 de mayo de 2008 aprob6 Autorizar al Consejo de
Administracion para que, de conformidad con lo establecido en el articulo 75 y siguientes de la Ley de
Sociedades Anonimas, pueda proceder a la adquisicion derivativa de acciones propias de la Sociedad,
directamente o a través de sociedades filiales, con sujecion a los siguientes limites y requisitos.
a.- Las acciones podran adquirirse por titulo de compraventa o por medio de cualquier otro acto
“inter vivos” a titulo oneroso.
b.- El nimero méximo de acciones a adquirir, sumadas a las que ya posea la Sociedad o cualquiera
de sus filiales no podra exceder del cinco por ciento (5%) del capital social de General de Alquiler
de Maquinaria, S.A.

c.- Las acciones a adquirir estaran libres de toda carga o gravamen, totalmente desembolsadas y
no afectas a cumplimiento de cualquier obligacion.

d.- El precio minimo de adquisicion de las acciones no sera inferior a su valor nominal, y el precio
maximo no sera superior al ciento veinte por ciento (120%) de su valor de cotizacion en la fecha
de adquisicion.




e.- Duracion de la autorizacion: dieciocho (18) meses a contar desde la fecha de adopcion del
presente acuerdo.

f.- En el desarrollo de estas operaciones se cumplird con las normas incluidas en el Reglamento
Interno de Conducta de la Sociedad.

A.10.- Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los derechos de voto,
asi como las restricciones legales a la adquisicion o transmision de participaciones en el capital social.

Indique si existen restricciones legales al ejercicio de los derechos de voto:

S [] NO I

Indique si existen restricciones estatutarias al ejercicio de los derechos de voto:

Sl [] NO I

Indique si existen restricciones estatutarias al ejercicio de los derechos de voto:

Sl [] NO I

Descripcion de las restricciones legales a la adquisicion o
transmision de participaciones en el capital social

El Reglamento Interno de Conducta en materias relativas a los Mercados de Valores aprobado
en Junta General de 3 de mayo de 2006 prohibe la realizacion de operaciones personales
sobre valores en los 30 dias anteriores a la fecha de formulacion de las cuentas anuales por
el Consejo de Administracion o a la fecha de publicacion de la informacion sobre resultados de
la Sociedad. Los Valores adquiridos no podran ser vendidos en el plazo de tres dias en que se
hubiera realizado la operacion de compra.

A.11.- Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacion frente a una oferta
publica de adquisicion en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

Sl [] NO I

En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se producira la ineficiencia de las
restricciones:
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B Estructura de 1la administracion de la sociedad

B.1.- Consejo de Administracion

B.1.1.- Detalle el nimero maximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos:

Nimero maximo de consejeros 15
Nimero minimo de consejeros 5
B.1.2.- Complete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:
LUl Cs Cargo Fecha primer | Fecha ultimo Procedimiento

denominacion
social del consejero

Representante

en el Consejo

nombramiento

nombramiento

de eleccion

D. Pedro Luis
Fernandez Pérez

D. Carlos
Fernandez de Araoz

D. Jose Manuel
Campa Fernandez

D. Gonzalo Hinojosa
Poch
D. Jorge Morral Hospital
D. Carlos Puente
Costales

Dna. Alicia Vivanco
Gonzalez

Asturiana de Admi-
nistracion de Valores
Mobiliarios, S.L.

D. Lorenzo
Martinez Marquez

QMC
Directorship, S.L.

D. Jorge Mataix Entero

Metotec, S.L.

D. Héctor Fabian Gémez
Sainz Garcia

D. Jests Ruano
Mochales

D.Manuel
Gil Madrigal

D. Ramén Marsal
Minguella

Presidente y
Consejero Delegado

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

28/07/2003

19/05/2006

19/05/2006

20/09/2006

19/05/2006

19/05/2006

20/09/2006

27/06/2003

20/09/2006

28/06/2007

28/06/2007

25/07/2007

22/05/2008

28/06/07

28/06/2007

Votacion en Junta
de Accionistas

Votacion en Junta
de Accionistas

Votacion en Junta
de Accionistas

Votacion en Junta
de Accionistas

Votacion en Junta
de Accionistas

Votacion en Junta
de Accionistas

Votacion en Junta
de Accionistas

\otacion en Junta
de Accionistas

Por cooptacion, nom-
brado en Junta General

Nombrado en el Con-
sejo de Administracion
y Ratificado en Junta
de Accionistas

\otacion en Junta
de Accionistas

Votacion en Junta
de Accionistas Extraor-
dinaria
\otacion en Junta
de Accionistas




Nimero Total de Consejeros

13

Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de Administracion:

Nombre o denominacidn
social del consejero

Condicion del consejero
en el momento de cese

Fecha de baja

Graciano Garcia Garcia

Independiente

26/3/2008

B.1.3.- Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo y su distinta condicion:

Nombre o denominacion
del consejero

Comision que ha propuesto
su nombramiento

Cargo en el organigrama
de la sociedad

D. Pedro Luis Fernandez Pérez

METOTEC, S.L. ()

D. Carlos Fernandez de Araoz

Nombrado en Junta General

Nombrado en
Junta General Extraordinaria

Comisién de Nombramientos
y Retribuciones

Presidente
Consejero Delegado

Equipo de Direccion
GAM Vilatel

Director General

(*) La persona representante fisico de la Sociedad Metotec, S.L. es D. Ramon Marsal Minguella, quien a su

vez es uno de los administradores solidarios de Metotec, S.L

Namero total de consejeros ejecutivos

% total del Consejo

23%
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CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacion del
Nombre o denominacion Comision que ha propuesto | accionista significativo a quien

del consejero su nombramiento representa o que ha propuesto
su nombramiento

Da. Alicia Vivanco Gonzalez Nombramientos y Retribuciones Bilbao Bizkaia Kutxa
D. Gonzalo Hinojosa Poch Nombramientos y Retribuciones Gondaral Tres, S.L.
Asturiana de Administracion de Nombrado en Junta General Cantabrica de Inversiones de
Valores Mobiliarios S.L. Cartera, S.L.
Nombrado en Consejo de
QMC Directorships, S.L.(*) Administracion y ratificado UM Development

en Junta General Capital Fund PLC
D. Héctor Fabian

. X ) Nombramientos y Retribuciones D. Héctor Fabian Sainz Garcia
Gomez Sainz Garcia

(*) La persona representante fisico de QMC Directorships, S.L. es D. Manuel Gil Madrigal

Numero total de consejeros dominicales 5

% total del Consejo 38.5%

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacion

. Comision que ha propuesto su nombramiento
del consejero

Licenciado en Derecho y en Economicas por la Univer-
D. José Manuel Campa Fernandez () | sidad de Oviedo, Master y Ph.D. en economia por la
Universidad de Harvard.

Licenciado en Ciencias Econdémicas y Empresariales;
Diplomado en Direccion de Empresas por el IESE;
Censor Jurado de cuentas y Miembro del Registro

Oficial de Auditores de Cuentas

D. Jorge Morral Hospital

Ingeniero de Caminos Canales y Puertos y Programa

. Carlos Puente Costales de Desarrollo Directivo en el IESE

Licenciado en Derecho y en Ciencias Econémicas por
D. Jorge Mataix Entero la Universidad Pontificia de Comillas (ICADE). Miembro
del Consejo de Administracion de varias entidades




(") D. José Manuel Campa Fernandez desempefiaba el cargo como Consejero Externo desde su

nombramiento como Consejero de la Sociedad en 2003. Por el transcurso del tiempo desde su

nombramiento, y al haber cesado el periodo de incompatibilidad previsto en la normativa de buen

gobierno, ha pasado a ser Consejero Independiente.

Nimero total de consejeros independientes

4

% total del Consejo

30,76%

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Nombre o denominacion
del consejero

Comision que ha propuesto su nombramiento

D. Lorenzo Martinez Marquez Por cooptacion, nombrado en Junta General

Nimero total de otros consejeros externos

1

% total del Consejo

7,6%

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vinculos, ya

sea con la sociedad 0 sus directivos, ya sea con sus accionistas:

Nombre o
denominacion social Motivos
del consejero

Sociedad, directivo
0 accionista con el que
mantiene el vinculo

La Junta General de Accionistas celebrada
el dia 20 de septiembre de 2006 acordo
nombrar a D. Lorenzo Martinez Marquez
consejero dominical, habiendo sido impul-
sado su nombramiento por el accionista
Inversiones de Alquiler de Magquinaria, I,
s.a.rl, Posteriormente, en enero de 2007,
D. Lorenzo Martinez como consecuencia de la venta por parte

Marquez de Inversiones de Alquiler de Maquinaria,
Il, s.a.r.l de su participacion en el capital
social de GAM, D. Lorenzo Martinez Mar-
quez perdid la condicion de consejero
dominical. No obstante, en atencion a su
experiencia, valia y conocimientos profe-
sionales GAM ratific su nombramiento
COMO consejero externo.

Bilbao Bizkaia Kutxa
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Indique las variaciones que, en su caso, se hayan producido durante el periodo en la tipologia de cada
consejero:

Nombre o denominacion

. . Fecha del cambio | Condicion anterior | Condicion actual
social del consejero

D. Jose Manuel

, 28/07/2008 Externo Independiente
Campa Fenandez

B.1.4.- Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a
instancia de accionistas cuya participacion accionarial es inferior al 5% del capital:

No se ha producido esta circunstancia

Indique si no se han atendido peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas
cuya participacion accionarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado
consejeros dominicales. En su caso, explique las razones por las que no se hayan atendido:

Sl [] NO
No se ha producido esta circunstancia
B.1.5.- Indique si algtn consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo

ha explicado sus razones y a través de qué medio, al Consejo, y, en caso de que lo haya hecho por escrito
a todo el Consejo, explique a continuacion, al menos los motivos que el mismo ha dado:

Nombre del consejero Motivo del cese

El Consejero remitié una carta al Presidente de la So-
ciedad. Los motivos expresados fueron su creciente
Graciano Garcia Garcia dedicacion a las labores propias de su cargo en otra
organizacion y por tanto falta de tiempo suficiente
para dedicarlo a la Sociedad.




B.1.6.- Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas el o 10s consejero/s
delegado/s:

Nombre o denominacion

. . Breve descripcion
social del consejero

Todas las otorgadas por el Consejo de Administracion

D. Pedro Luis Fernandez Pérez S .
con los limites establecidos por ley.

B.1.7.- Identifique, en su caso, a los miembros del Consejo que asuman cargos de administradores o
directivos en otras sociedades que formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

Nombre o denominacidn
social del consejero

Denominacion social de la
entidad del grupo

Cargo

B.1.8.- Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de
Administracion de otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores en Espafia distintas de su

grupo, que hayan sido comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacidn Denominacion social de la
. . . Cargo
social del consejero entidad del grupo
Dia. Alicia Vivanco Natraceutical, S.A. Consejero
QMC Directorship, S.L. Corporacion Dermoestética, S.A. Consejero
QMC Directorship, S.L. Unipapel, SA Consejero
QMC Directorship, S.L. CIE Automotive, SA Consejero

B.1.9.- Indique y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas sobre el nimero de consejos

de los que puedan formar parte sus consejeros:

SI []

NO I
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B.1.10.- En relacion con la recomendacion numero 8 del Codigo Unificado, sefiale las politicas y
estrategias generales de la sociedad que el Consejo en pleno se ha reservado aprobar:

SI | NO
La politica de inversiones y financiacion X
La definicion de la estructura del grupo de sociedades X
La politica de gobierno corporativo X
La politica de responsabilidad social corporativa X
El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y X

presupuesto anuales
La politica de retribuciones y evaluacion del desempefio de los altos directivos X

La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periddico X
de los sistemas internos de informacion y control

La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites. X

B.1.11.- Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracion agregada de los consejeros
devengada durante el ejercicio:

a) En la sociedad objeto del presente informe:

Concepto retributivo Datos en miles de euros

Retribucion fija 545
Retribucion variable -
Dietas 369

Atenciones Estatutarias -

Opciones sobre acciones y/u otros instrumentos financieros 291
Otros 156
TOTAL: 1.361




Otros Beneficios

Datos en miles de euros

Anticipos
Créditos concedidos
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas
Primas de seguros de vida

Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros

b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos de

administracion y/o a la alta direccion de sociedades del grupo:

Concepto retributivo

Datos en miles de euros

Retribucion fija
Retribucion variable
Dietas
Atenciones Estatutarias
Opciones sobre acciones y/u otros instrumentos financieros

Otros

TOTAL:

Otros Beneficios

Datos en miles de euros

Anticipos
Créditos concedidos
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas
Primas de seguros de vida

Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros
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¢) Remuneracion total por tipologia de consejero:

Tipologia consejeros Por sociedad Por grupo
Ejecutivos 953
Externos Dominicales 180
Externos Independientes 180
Otros Externos 48
TOTAL: 1.361

d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante:

Remuneracion total consejeros (en miles de euros) 1.361

Remuneracion total consejeros/ beneficio atribuido a la sociedad dominante

0,
(expresado en %) 9,9%

B.1.12.- Identifique a los miembros de la alta direccion que no sean a su vez consejeros ejecutivos, e
indique la remuneracion total devengada a su favor durante el ejercicio:

Nombre o denominacion social Cargo

D. Antonio Trelles Sudrez Director Financiero

Doria. Elsa Bermudez Sanchez Directora de Operaciones

D. Jose Manuel Rouco Cueto Director de Sistemas

D. Orencio Murioz Baragafio Director de Recursos Humanos
D. Ignacio Urbieta Arias Director de Flota

D. Mario Hernandez Ruigomez Director de Organizacion

Dofia Covadonga Coto Gonzalez-Irin Directora de Desarrollo Corporativo
Remuneracion total alta direccion (en miles de euros) 734




B.1.13.- Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindaje, para casos de despido
o0 cambios de control a favor de los miembros de la alta direccion, incluyendo los consejeros ejecutivos,
de la sociedad o de su grupo. Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los
organos de la sociedad o de su grupo:

Numero de beneficiarios 2
Consejo de Administracion Junta General
Organo que autoriza las cléusulas X
Sl NO
¢Se informa a la Junta General sobre las clausulas? X

B.1.14.- Indique el proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de
Administracion y las clausulas estatutarias relevantes al respecto:

Proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion
y las clausulas estatutarias

De conformidad con lo dispuesto en el Reglamento del Consejo de Administracion,
corresponde  a la Comision de Nombramientos y Retribuciones proponer al Consejo de
Administracion:

a) la politica de retribucion de los Consejeros y altos directivos;

b) la retribucion individual de los Consejeros y la aprobacion de los contratos que la
Sociedad suscriba con cada consejero ejecutivo y

¢) las modalidades de contratacion de altos directivos.

Igualmente la citada Comision es la encargada de velar por la observancia de la politica
retributiva establecida por la Sociedad. En cualquier caso la retribucion de los Consejeros
deberd respetar en todo caso el régimen contemplado en los Estatutos Sociales. Estos
establecen que la retribucion del los Consejeros se compone de los siguientes
conceptos: asignacion fija anual y dietas de asistencia a cada sesion del Consejo de
Administracion de la Sociedad y a sus Comisiones o Comités.La asignacion anual fija sera
una cantidad entre 12.000 y 16.000 euros para cada uno de los Consejeros y que fijard la
Junta General, siendo en su defecto la cantidad igual al afio anterior, y en su defecto, 12.000
euros. Las dietas de asistencia seran equivalentes a una cantidad entre 3.000 y 5.000 euros
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por consejero y reunion; cantidad fijada por la Junta General. A falta de determinacion sera
igual a la del afio anterior, y en su defecto, 3.000 euros. Estas cantidades se ajustaran
segun el IPC o indice equivalente que lo sustituya, salvo que la Junta General establezca
otro porcentaje diferente. Dentro de estos limites, se podran establecer férmulas
de retribucion consistentes en la entrega de acciones o de derechos de acciones sobre
acciones, 0 que estén referenciadas al valor de las acciones. Corresponderda en
este caso al Consejo de Administracion determinar la forma, cuantia y condiciones en
que se haran efectivas tales formulas.

OTROS SISTEMAS RETRIBUTIVOS. Se prevé ademas el establecimiento de sistemas
de remuneracion referenciados al valor de cotizacion de las acciones, destinados a
los Consejeros. La aplicacion de estos sistemas debera ser acordado en Junta General de
Accionistas, que determinara el valor de las acciones que se tome como referencia, el
nuamero de acciones a entregar a cada Consejero, el precio de ejercicio de los derechos de
opcion, el plazo de duracion de este sistema y otras condiciones. Estas retribuciones son
compatibles e independientes de los sueldos y retribuciones que perciban los miembros
del Consejo de Administracion que cumplan funciones ejecutivas en la Sociedad. Por
Ultimo la Sociedad tiene contratado un seguro de responsabilidad civil para sus consejeros y
miembros de la alta direccion.

Sefale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacion de las siguientes decisiones:

SI | NO

A propuesta del primer ejecutivo de la compania, el nombramiento y eventual
cese de los altos directivos, asi como sus clausulas de indemnizacion.

La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la
retribucion adicional por sus funciones ejecutivas y demas condiciones que X
deban respetar sus contratos.

B.1.15.- Indique si el Consejo de Administracion aprueba una detallada politica de retribuciones y
especifique las cuestiones sobre las que se pronuncia:

sl [] NO I




S| NO

Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por
participacion en el Consejo y sus Comisiones y una estimacion de la retribu- X
cion fija anual a la que den origen

Conceptos retributivos de caracter variable X

Principales caracteristicas de los sistemas de prevision, con una estimacion
de su importe o coste anual equivalente.

Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones
de alta direccion como consejeros ejecutivos, entre las que se incluiran

B.1.16.- Indique si el Consejo somete a votacion de la Junta General, como punto separado del orden
del dia, y con caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. En su
caso, explique los aspectos del informe respecto a la politica de retribuciones aprobada por el Consejo
para los afios futuros, los cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el
gjercicio y un resumen global de como se aplico la politica de retribuciones en el ejercicio. Detalle
el papel desempenado por la Comision de Retribuciones y si han utilizado asesoramiento externo, la
identidad de los consultores externos que lo hayan prestado:

Sl [] NO I

Cuestiones sobre las que se pronuncia el informe sobre la politica de retribuciones

El informe sobre la politica de retribuciones de los Consejeros se somete a votacion de la Junta
General como punto separado del orden del dia y con caracter consultivo. En este sentido,
durante la celebracion de la Junta General correspondiente al ejercicio 2007 se presento dicho
informe que contenia por una parte el informe de remuneracion de los Consejeros de 2007, asi
como la propuesta de remuneracion de los Consejeros para el ejercicio 2008, propuesta que
fue aprobada en el seno de la Junta General.

Papel desempeiado por la Comision de Retribuciones

La Comision de Nombramiento y Retribuciones ha sido la encargada de la elaboracion de dicho
informe.

S| NO

¢Ha utilizado asesoramiento externo? X

Identidad de los consultores externos
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B.1.17.- Indique, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo que sean, a su vez, miembros
del Consejo de Administracion, directivos o empleados de sociedades que ostenten participaciones
significativas en la sociedad cotizada y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacion Denominacion social del
. . L L Cargo
social del consejero accionista significativo
D. Pedro Luis Fernandez Pérez Gloval Procesos Administrador Unico
' Corporacion 2000 S.A.
Diia. Alicia Vivanco Bilbao Bizkaia Kutxa Subdirectora General

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el epigrafe anterior, de
los miembros del Consejo de Administracion que les vinculen con los accionistas significativos y/o en
entidades de su grupo:

L : Nombre o denominacion L
Nombre o denominacion social . - Descripcion
. . social del accionista -
del consejero vinculado P relacion
significativo vinculado
D. Gonzalo Hinojosa Poch Gondaral Tres, S.L. Familiar

B.1.18.- Indique, si se ha producido durante el ejercicio alguna modificacion en el reglamento del
consejo:

Sl [] NO I

Descripcion modificaciones

El anterior Reglamento del Consejo recogia en su articulado algunas de las recomendaciones
de Codigo Unificado de Buen Gobierno, dichas recomendaciones estaban incorporadas, total
0 parcialmente, como preceptos enunciados de forma taxativa y su contenido en la anterior
redaccion era vinculante y de obligatorio cumplimiento. Esta obligatoriedad no se ajustaba al
principio basico del Codigo Conthe que consiste en la voluntariedad, con sujecion al principio
de cumplir o explicar, ya que convertia una recomendacion en una obligacion, lo cual restaba
flexibilidad y eficacia a las decisiones sobre la composicion y funcionamiento del Consejo. Como
consecuencia de lo anterior y para que el texto de dichos articulos se ajustara al espiritu del
principio en el que se asienta el Codigo Conthe y el Consejo pueda estar dotado de una mayor
flexibilidad en su funcionamiento se aprob¢ el dia 26 de marzo de 2008 la modificacion del
Reglamento del Consejo de Administracion.




B.1.19.- Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacion y remocion de los
consejeros. Detalle los 6rganos competentes, los tramites a seguir y los criterios a emplear en cada uno
de los procedimientos.

Los Estatutos sociales y el Reglamento del Consejo contemplan que el Consejo de
Administracion estara compuesto por personas que ademas 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. Compete a la Junta General
de Accionistas el nombrar, reelegiry separar alos miembros del Consejo de Administracion,
ratificando, en su caso, a los que hayan sido designados provisionalmente por el
Consejo por el procedimiento de cooptacion. El procedimiento establece que la Comision de
Nombramientosy Retribuciones sea quien propone el nombramiento de los consejeros
independientes y, excepcionalmente, en el caso que existan consejeros externos que
no puedan ser considerados dominicales ni independientes. Esta propuesta es elevada
al Consejo de Administracion y ha de ser ratificada en Junta General. En el caso de los
Consejeros independientes estos deberan ser personas fisicas o juridicas de reconocido
prestigio profesional que, no siendo Consejeros Ejecutivos ni Externos Dominicales, puedan
aportar su experiencia y conocimientos al gobierno de la Sociedad y retinan las condiciones
que aseguren su imparcialidad y objetividad de criterio. EI Consejo de Administracion
procurara igualmente que en la composicion de este drgano se incluyan Consejeros Externos
Dominicales. Tendran esta consideracion aquellos ~ Consejeros propuestos por accionistas
individuales o agrupados en razon de una participacion estable en el capita social que
se haya estimado suficientemente significativa por el Consejo de  Administracion,
teniendo en cuenta la estructura accionarial de la sociedad y el capital representado
en el Consejo. Encuanto a la duracion del cargo de Consejero éste se ejercera por
un periodo maximo de cuatro afios, sin perjuicio de reeleccion una o mas veces por
periodos de igual duracion maxima. La excepcion aplica a los consejeros independientes
que Unicamente podras ser reelegidos dos veces. Por tltimo los designados por cooptacion
ejerceran su cargo hastala fecha de reunion de la primera Junta General. Corresponde
a la Comision de Nombramientos informar con cardcter preceptivo sobre la propuesta
de reeleccion de consejeros que el Consejo de Administracion decida presentar a la Junta
General.

B.1.20.- Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

El Reglamento del Consejo contempla una serie de causas por las que los Consejeros cesaran
en sus cargos, ademas del referido al transcurso del periodo para el que hayan sido
nombrados. En concreto el Reglamento recoge las siguientes causas: 1) Los Consejeros
Dominicales cuando el accionistaaquien representen venda integramente su participacion
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accionarial. También lo haran, en el nimero que corresponda, cuando dicho accionista
rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del ndmero de
sus consejeros dominicales. 2) En caso de Consejeros Independientes cuando concurra
causa justa, apreciada por el Consejo a propuesta de la Comision de Nombramiento y
Retribuciones, esto es, incumplimiento de los deberes inherentes a su cargo. 3) En todo
caso cuando el Consejo aprecie dafios a la reputacion de la Sociedad en caso de que el
Consejero se halle procesado o se halla dictado auto de apertura de juicio oral por alguno
de los delitos contemplados en el Art. 124 de la LSA. 4) Asimismo en cualquiera de estos
supuestos: a) cuando los Consejeros internos cesen en los puestos ejecutivos ajenos al
Consejo a los que estuviese vinculado su nombramiento como Consejero; b) cuando se  vean
incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion legalmente
previstos; ¢) cuando resulten gravemente amonestados por la Comision de Auditoria y
Control, por haber infringido sus obligaciones como Consejeros.

B.1.21.- Explique si la funcién de primer ejecutivo de la sociedad recae en el cargo de presidente del
Consejo. En su caso, indique las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de acumulacion de
poderes en una unica persona:

Sl [] NO I

Medidas para limitar riesgos

Ademas de las atribuciones propias reservadas a la Comisiones de Control y Auditoria, asi
como a la de Nombramientos y Retribuciones, los acuerdos en el seno de las reuniones
del Consejo habran de ser adoptados por mayoria absoluta de los Consejeros presentes, sin que
el Presidente tenga, en ningun caso, voto de calidad.

Indique y en su caso explique si se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros
independientes para solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusion de nuevos puntos en el orden
del dia, para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de 10s consejeros externos y para dirigir la
evaluacion por el Consejo de Administracion

Sl ] NO H




Explicacion de las reglas

El articulo 25 de los Estatutos Sociales referido al funcionamiento del Consejo recoge expre-
samente que el Consejo se reunira siempre que lo soliciten al Presidente al menos la cuarta
parte (1/4) de los Consejeros, sefialando que en este caso, el Presidente no podra demorar la
convocatoria por un plazo superior a siete dias contados a partir de la fecha de recepcion de la
solicitud. En este mismo sentido se pronuncia el Art. 9 del Reglamento del Consejo de Admi-
nistracion en su apartado 32 donde se recoge ademas que si bien la facultad de establecer el
orden del dia de las reuniones del Consejo sera competencia del Presidente, cualquiera de los
Consejeros podra pedir, con antelacion a la convocatoria, la inclusion en el orden del dia de los
puntos que a su juicio sea conveniente tratar en el Consejo.

B.1.22.- ;Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algun tipo de decision?:

Sl [] NO I

Indique cémo se adoptan los acuerdos en el Consejo de Administracion, sefialando al menos, el minimo
quérum de asistencia y el tipo de mayorias para adoptar los acuerdos:

Adopcion de acuerdos

Descripcion del acuerdo Qudrum Tipo de Mayoria

La mitad mas uno Mayoria absoluta de los Consejeros

Todos los acuerdos . .
de sus miembros concurrentes a la sesion

B.1.23.- Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser
nombrado presidente

Sl [] NO I

B.1.24.- Indique si el presidente tiene voto de calidad:

Sl [] NO I

B.1.25.- Indique si los estatutos o el reglamento del Consejo establecen algun limite a la edad de los
consejeros:

Sl [] NO I

Edad limite presidente Edad limite consejero delegado Edad limite consejero

[ ] [ ] [ ]
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B.1.26.- Indique si los estatutos o el reglamento del Consejo establecen un mandato limitado para los
consejeros independientes:

sl NO []

Numero maximo de anos de mandato 8

Explicacion de los motivos y de las iniciativas

En la actualidad, la Sociedad en relacion a la diversidad de género en el seno del Consejo
de Administracion, vela para que los procesos de busqueda de Consejeros, no adolezcan de
sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de mujeres. Ademas, GAM ha buscado incluir
entre los potenciales candidatos mujeres que reunieran el perfil profesional deseado. En todo
caso, tal como establece el articulo 12.4 del Reglamento del Consejo de Administracion, la
Comision de Nombramientos y Retribuciones velara para que cuando se produzcan nuevas
vacantes, se sigan procedimientos que permitan la diversidad de género en el seno del Consejo
de Administracion.

En particular, indique si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha establecido procedimientos
para que los procesos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de
consejeras, y busque deliberadamente candidatas que retinan el perfil exigido:

Sl [] NO I

Seiiale los principales procedimientos

B.1.28.- Indique si existen procesos formales para la delegacion de votos en el Consejo de Administracion.
En su caso, detdllelos brevemente.

Tal como recogen los Estatutos Sociales en su Art. 25 y el Reglamento del Consejo de
Administracion en el Art. 10, si un Consejero no puede asistir a la sesion, podra hacerse
representar por medio de otro Consejero. Esta representacion se conferira mediante escrito
dirigido al Presidente. En caso de que la representacion sea imprescindible, los Consejeros
deberan conferirla preferentemente con instrucciones, a Consejeros de la misma clase.




B.1.29.- Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el
gjercicio. Asimismo, sefiale, en su caso, las veces que se ha reunido el Consejo sin la asistencia de su
Presidente:

Nimero de reuniones del Consejo 9

Numero de reuniones del Consejo sin la asistencia del Presidente 0

Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del

Consejo:
Nimero de reuniones de la Comision ejecutiva o delegada
Nimero de reuniones del Comité de auditoria 4
Nimero de reuniones de la Comision de nombramientos y retribuciones 2

Numero de reuniones de la Comision de nombramientos

Numero de reuniones de la Comision retribuciones

B.1.30.- Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el
ejercicio sin la asistencia de todos sus miembros. En el computo se consideraran no asistencias las
representaciones realizadas sin instrucciones especificas:

Numero de no asistencias de consejeros durante el ejercicio 6

% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio

B.1.31.- Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su aprobacion
al Consejo estan previamente certificadas:

sil NO []
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Identifique, en su caso, a la/s persona/s que ha o han certificado las cuentas anuales individuales y
consolidadas de la sociedad, para su formulacion por el Consejo:

Nombre Cargo

D. Pedro Luis Fernandez Pérez Presidente y Consejero Delegado
D. Carlos Fernandez de Araoz Consejero
D. José Manuel Campa Fernandez Consejero
D. Gonzalo Hinojosa Poch Consejero
D. Lorenzo Martinez Marquez Consejero
D. Jorge Morral Hospital Consejero
D. Carlos Puente Costales Consejero
D. Jorge Mataix Entero Consejero
D. Jesus Ruano Mochales Consejero
Dna. Alicia Vivanco Gonzalez Consejero
D. Manuel Gil Madrigal Consejero
D. Hector Fabian Gomez Sainz Garcia Consejero
D. Ramon Marsal Minguella Consejero

B.1.32.- Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de Administracion para
evitar que las cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se presenten en la Junta General
con salvedades en el informe de auditoria.

No ha habido salvedades en la formulacion anual de las cuentas individuales de la Sociedad ni
en las cuentas consolidadas correspondientes al ejercicio 2008.

B.1.33.- ;El secretario del Consejo tiene la condicion de consejero?

Sl [] NO I




B.1.34.- Explique los procedimientos de nombramiento y cese del Secretario del Consejo, indicando si
su nombramiento y cese han sido informados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el
pleno del Consejo.

Procedimiento de nombramiento y cese

El Art. 26 de los Estatutos Sociales establece que corresponde al Consejo de Administracion
el nombramiento del cargo de Secretario, y si asi lo acuerda, el de Vicesecretario. Esta figura
podra ser 0 no Consejero. En este mismo sentido el Art. 29 del Reglamento del Consejo de
Administracion establece que tanto el nombramiento como el cese del Secretario debe ser
aprobado por el pleno del Consgjo.

Sl NO
¢La Comision de Nombramientos informa del nombramiento? X
;La Comision de Nombramientos informa del cese? X
¢El Consejo en pleno aprueba el nombramiento? X
¢El Consejo en pleno aprueba el cese? X

;Tiene el secretario del Consejo encomendada la funcién de velar, de forma especial, por las
recomendaciones de buen gobierno?

sil NO []

Observaciones

B.1.35.- Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la

independencia del auditor, de los analistas financieros, de los bancos de inversion y de las agencias de

calificacion.
El Art. 28 de los Estatutos Sociales recoge las competencias que le corresponde a la
Comision de Control y Auditoria, entre otras la de proponer al Consejo de Administracion,
para su sometimiento a la Junta General de Accionistas, el nombramiento de los Auditores de
Cuentas Externos. En el mismo sentido se pronuncia el Art. 33 del Reglamento del Consejo de
Administracion, siendo competencia de dicha Comision: a) elevar al Consejo las propuestas de
seleccion, nombramiento, reeleccion 'y sustitucion del auditor externo, asi como las
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condiciones de su contratacion; b) recibir regularmente del auditor externo informacion
sobre el plan de auditoria y los resultados de su ejecucion, y verificar que la alta
direccion tiene en cuenta sus recomendaciones; ¢) asegurar la independencia del auditor
externo y, a tal efecto: i) la Sociedad comunicara como hecho relevante a la CNMV el cambio de
auditor explicando las razones que lo justifiquen; i) se asegurara de que la Sociedad y el auditor
respetan las normas vigentes sobre prestacion de servicios distintos a los de auditoria,
los limites a la concentracion del negocio del auditor, y, en general, las demas normas
establecidas para asegurar la independencia de los auditores. iii) En caso de renuncia del
auditor externo examinara las circunstancias que la hubieran motivado.

B.1.36.- Indique si durante el gjercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique
al auditor entrante y saliente:

Sl [] NO I

Auditor saliente Auditor entrante

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido de los
mismos:

sI ] NO []

Explicacion de los desacuerdos

B.1.37.- Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de
los de auditoria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el
porcentaje que supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

sl NO []

Explicacion de las razones




B.1.38.- Indique si el informe de auditoria de las Cuentas Anuales del ejercicio anterior presenta
reservas o salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el Presidente del Comité de Auditoria
para explicar el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

Sl [] NO I

Explicacion de las razones

B.1.39.- Indique el nimero de afios que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida
realizando la auditoria de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique el
porcentaje que representa el nimero de afos auditados por la actual firma de auditoria sobre el nimero
total de arios en los que las cuentas anuales han sido auditadas:

Sociedad | Grupo | Total

Importe de otros trabajos distintos de los de auditoria

(miles de euros) 161 161

Importe trabajos distintos de los de auditoria / Importe total

0, 0,
facturado por la firma de auditoria (en %) 46% | 46%

B.1.38.- Indique si el informe de auditoria de las Cuentas Anuales del ejercicio anterior presenta
reservas o salvedades. En su caso, indique las razones dadas por el Presidente del Comité de Auditoria
para explicar el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

Sl [] NO

Explicacion de las razones

B.1.39.- Indique el nimero de afos que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida
realizando la auditoria de las cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique el
porcentaje que representa el nimero de afos auditados por la actual firma de auditoria sobre el nimero
total de afios en los que las cuentas anuales han sido auditadas:
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Sociedad Total
Nuamero de afios ininterrumpidos 5 5

Sociedad Total
N° de afios auditados por la firma actual de auditoria / N° de 08 08
afos que la sociedad ha sido auditada (en %) ' '

B.1.40.- Indique las participaciones de los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad en
el capital de entidades que tengan el mismo, andlogo o complementario género de actividad del que
constituya el objeto social, tanto de la sociedad como de su grupo, y que hayan sido comunicadas a la
sociedad. Asimismo, indique los cargos o funciones que en estas sociedades ejerzan:

Los miembros del Consejo de Administracion no participan ni ostentan cargos en entidades que
tengan el mismo, andlogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto
social, tanto de la sociedad como de su grupo

B.1.41.- Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar
con asesoramiento externo:

sl NO []

Detalle el procedimiento

El Reglamento del Consejo de Administracion establece en su articulo 23, apartado segun-
do, la facultad de los Consejeros de proponer al Consejo de Administracion por mayoria, la
contratacion con cargo a la Sociedad de Asesores legales, contables, técnicos, financieros,
comerciales o de cualquier otra indole que consideren necesarios para lo intereses
de la Sociedad con el fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus funciones cuando se trate
de problemas concretos de relevancia y complejidad y ligados al ejercicio de su cargo. La
propuesta de contratacion de asesores debera ser comunicada al Presidente a través del
Secretario del Consejo. EI Consejo de Administracion podra vetar su aprobacion en consi-
deracion tanto a su innecesidad para el desempefio de las funciones encomendadas, cuanto a
su cuantia- desproporcionada en relacion con la importancia del problema y los activos
e ingresos de la Sociedad cuanto, finalmente, la posibilidad de que dicha asistencia
técnica sea prestada adecuadamente por expertos y técnicos de la propia Sociedad




B.1.42.- Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar
con la informacion necesaria para preparar las reuniones de los 6rganos de administracion con tiempo
suficiente:

SN | NO []

Detalle el procedimiento

Con caracter anual se elabora un calendario con las reuniones a mantener por el Consejo
de Administracion y la informacion relevante para las mismas se envia con antelacion a las
reuniones. En todo caso, la documentacion es presentada al inicio de cada una de las reunio-
nes. Por otra parte el articulo 23 del Reglamento del Consejo en el apartado 1° faculta a los
Consejeros a solicitar informacion sobre cualquier aspecto de la Sociedad, canalizando estas
peticiones a través del Presiente o del Secretario del Consejo o de las Comisiones correspon-
dientes.

B.1.43.- Indique y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros
a informar y, en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de
la sociedad:

sil NO []

Explique las reglas

El articulo 17 del Reglamento del Consejo de Administracion establece la obligacion que tienen
los Consejeros de la Sociedad de informar al Consejo de modo inmediato de las causas penales
en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales.
En estos casos, tan pronto resulten procesados o se dicte auto de apertura de juicio oral por
alguno de los delitos senalados en el articulo 124 de la LSA, el Consejo, a la vista de las cir-
cunstancias concretas y de su potencial efecto sobre el crédito y reputacion de la Sociedad
decidira si procede 0 no el cese de dicho Consejero.

Este mismo Art. Recoge en su apartado 7° la obligacion de los Consejeros de poner su cargo
a disposicion del Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo considera conveniente, la
correspondiente dimision en el caso que resulten gravemente amonestados por la Comision de
Auditoria y Control, por haber infringido sus obligaciones como Consejeros.

B.1.44.- Indique si algiin miembro del Consejo de Administracion ha informado a la sociedad que ha
resultado procesado o se ha dictado contra él auto de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos
sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Andnimas:

Sl [] NO
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Nombre del Consejero Causa Penal Observaciones

Indique si el Consejo de Administracion ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa explique de
forma razonada la decision tomada sobre si procede 0 no que el consejero continte en su cargo.

sI ] NO []

Decision tomada Explicacion razonada

Procede continuar / No procede

B.2.-Comisiones del Consejo de Administracion

B.2.1.- Detalle todas las comisiones del Consejo de Administracion y sus miembros

COMISION EJECUTIVA O DELEGADA

Nombre del Consejero Causa Penal Observaciones
COMITE DE AUDITORIA
Nombre Cargo Tipologia
D. Carlos Puente Costales Presidente Consejero Independiente
D. Jorge Morral Hospital Vocal Consejero Independiente
D. Lorenzo Martinez Marquez Vocal Consejero Externo

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Nombre Cargo Tipologia
Dna. Alicia Vivanco Gonzalez Vocal Consejero Externo Dominical
D. Gonzalo Hinojosa Poch Vocal Consejero Externo Dominical
D. Jose Manuel Campa Fernandez Presidente Consejero Externo Independiente




B.2.2.- Senale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones:

Sl NO
Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion
financiera relativa a la sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumpli- ,
miento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de
consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios contables
Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos,
para que los principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer X

adecuadamente

Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; propo-
ner la seleccion, nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio
de auditoria interna; proponer el presupuesto de ese servicio; recibir informa- X
cion periddica sobre sus actividades; y verificar que la alta direccion tiene en
cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comuni-
car, de forma confidencial y, si se considera apropiado andnima, las irregulari-

. : . N X
dades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que
adviertan en el seno de la empresa

Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y .

sustitucion del auditor externo, asi como las condiciones de su contratacion

Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria
y los resultados de su ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en X
cuenta sus recomendaciones

Asegurar la independencia del auditor externo X

En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabi-
lidad de las auditorias de las empresas que lo integren.

B.2.3.- Realice una descripcion de las reglas de organizacion y funcionamiento, asi como las
responsabilidades que tienen atribuidas cada una de las comisiones del Consejo.

Actualmente existen en funcionamiento dos Comisiones: Comision de Auditoria y
Control y Comision de Nombramientos y Retribuciones. Los miembros de ambas se
designaran en atencion a sus conocimientos, aptitudes y experiencia. La designacion
la realizara en Consejo de Administracion y ante él deberan dar cuenta regularmente de
su actividad y trabajo realizado. Dichas Comisiones estaran compuestas —exclusivamente
por Consejeros externos y un minimo de tres. Lo anterior se entiende sin perjuicio de la
eventual presencia de consejeros ejecutivos 0 altos directivos en sus reuniones, con
fines informativos, cuando la Comision asi lo acuerde. No obstante la presencia en ellas del
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Presidente ejecutivo tendré caracter excepcional y exigird acuerdo unanime de los miembros
de la Comision. Los Consejeros independientes seran mayoria en todas las comisiones,
siendo también su presidente un consejero independiente. De sus reuniones levantaran acta
de la que se debe remitir copia a todos los miembros. Se reuniran con la periodicidad que se
determine y cada vez que lo convoque su Presidente o lo soliciten dos de sus miembros. Las
reglas de funcionamiento seran las mismas que rigen el funcionamiento del Consejo, con
las debidas adaptaciones.

1. COMISION DE AUDITORIAY CONTROL.- Sus miembros seran designados teniendo
en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad y auditoria.
Corresponde a esta Comision: A) en relacion con los sistemas de informacion y control
interno () supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion financiera
relativa a la Sociedad, asi como la correcta aplicacion de los criterios contables; (ii) revisar
periddicamente los sistemas internos de control y gestion de riesgos; (iii) velar por
la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; (iv) establecer y supervisar
un sistema que permita a los empleados comunicar de forma andnima o confidencial
irregularidades apreciadas en el seno de la empresa. B) En relacion con el auditor externo a)
elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion
del auditor externo, asi como las condiciones de su contratacion; b) recibir regularmente
del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los resultados de su
gjecucion, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones; c)
asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto: i) la Sociedad comunicara como
hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor explicando las razones que lo justifiquen; ii)
se asegurara de que la Sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre prestacion
de servicios distintos a los de auditoria, los limites a la concentracion del negocio del
auditor, y, en general, las demas normas establecidas para asegurar la independencia de
los auditores. iii) En caso de renuncia del auditor externo examinara las circunstancias
que la hubieran motivado.

2. COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES.- Corresponde a esta Comision
y respecto al Consejo: a) evaluar las competencias, conocimientos y experiencia del
Consejo; b) examinar u organizar lasucesion del Presidente y del primer ejecutivo;
¢) informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo
proponga al Consejo; d) informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género.
Ademas corresponde a esta comision: a) Proponer al Consejo de Administracion la politica

de retribucion de los Consejeros y altos directivos, b) la retribucion individual de los
Consejeros; ¢) las modalidades de contratacion de altos directivos. Le compete por ultimo
velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la Sociedad.




B.2.4.- Indique las facultades de asesoramiento, consulta y en su caso, delegaciones que tienen cada
una de las comisiones:

Denominacion comision Breve descripcion

Ver en apartado anterior las facultades de asesoramiento que recoge el Reglamento del
Consejo de Administracion para cada una de sus Comisiones, ninguna de las cuales cuenta
con delegaciones.

B.2.5.- Indique, en su caso, la existencia de regulacion de las comisiones del Consejo, el lugar en que
estan disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el gjercicio. A
su vez, se indicara si de forma voluntaria se ha elaborado algtin informe anual sobre las actividades de
cada comision.

El articulo 32 del Reglamento del Consejo de Administracion recoge las reglas de composicion
y funcionamiento de cada una de las Comisiones que existan. En particular sefala que: El
Consejo de Administracion designara los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes
los conocimientos, aptitudes y experiencia de los Consejeros y los cometidos de cada Comision,
deliberara sobre sus propuestas e informes; y ante él habran de dar cuenta regularmente de
su actividad y responder del trabajo realizado. Recoge ademas que dichas comisiones estaran
compuestas exclusivamente por consejeros externos, con un minimo de tres, pudiendo recabar
asesoramiento externo cuando lo considere necesario para el desempefio de sus funciones,
bajo las mismas circunstancias que aplican para el Consejo de Administracion. Las Comisiones
se reuniran con la periodicidad que se determine y cada vez que lo convoque su Presidente o
lo soliciten dos de sus miembros. En general las reglas de su funcionamiento son las mismas
que rigen el funcionamiento del Consejo, con las debidas adaptaciones. El Reglamento del
Consejo de Administracion que recoge estos aspectos se encuentra disponible en la pagina web
de la Sociedad. Cada Comisién elabora ademas anualmente un informe sobre las actividades
realizadas durante el gjercicio.

B.2.6.- Indique si la composicion de la comision ejecutiva refleja la participacion en el Consejo de los
diferentes consejeros en funcion de su condicion:

A dia de hoy la Sociedad no tiene constituida Comision Ejecutiva.
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C Operaciones vinculadas

C.1.- Senale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favorable del Comité de

Auditoria o cualquier otro al que se hubiera encomendado la funcion, las operaciones que la sociedad

realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en el Consejo, 0 con personas a

ellos vinculadas:

sl

NO []

C.2.- Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones
entre la sociedad o entidades de su grupo, y los accionistas significativos de la sociedad:

Nombre o denominacion | Nombre o denominacion
. — . . Naturaleza . .
social del accionista social de la sociedad o - Tipo de la operacion | Importe
PR : de la relacion
significativo entidad de su grupo
Caja de Anhorros de Asturias General delAlqg|Ier Otras deudas financieras Prestacion de servicios 3.158
de Maquinaria
General de Alauiler Acuerdos de financiacion
Caja de Anhorros de Asturias . q. Comercial/ Financiera préstamos y aportaciones | 13.868
de Maquinaria . :
de capital (prestatario)
Caja de Anhorros de Asturias General de.AIqunIer Polizas de creditos y ||nleas Prestacion de servicios 1.790
de Maguinaria de descuento comercial
Caja de Anhorros de Asturias General delAqululer Comercial/ Financiera Coqtratog de arrendamiento 18.818
de Maquinaria financiero (arrendador)
Corporacion Caja de Ahorros General de Alquiler . Contratos de arrendamiento
- Comercial/ Financiera S 8.657
de Navarra de Maquinaria financiero (arrendador)
Corporacion Caja de Ahorfos General de.AIquJHer Péliza de crédito Prestacion de servicios 925
de Navarra de Maquinaria
Al . Acuerdos de financiacion
Corporacion Caja de Aforros General de‘AIqL.uler Comercial/ Financiera préstamos y aportaciones | 13.868
de Navarra de Maquinaria . :
de capital (prestatario)
General de Alauiler Acuerdos de financiacion
Caixanova . q. Comercial/ Financiera préstamos y aportaciones | 13.868
de Maguinaria . !
de capital (prestatario)
Caixanova General delAqululer Pdliza de crédito Prestacion de servicios 978
de Magquinaria
General de Alquiler Acuerdos de financiacion
Bilbao Bizkaia Kutxa o Comercial/ Financiera préstamos y aportaciones | 13.868
de Maquinaria . }
de capital (prestatario)
Bilbao Bizkaia Kutxa General delAlqtlnler Comercial/ Financiera Coqtrato; de arrendamiento 17.255
de Maquinaria financiero (arrendador)
Bilbao Bizkaia Kutxa General deIAIqLIuIer Polizas de crédito Prestacion de servicios 877
de Maquinaria




C.3.- Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones
entre la sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad:

Nombre o denominacion | Nombre o denominacion . Importe
. . . Naturaleza de Tipo de la .
social de los social de la sociedad o |2 oneracion operacion (miles de
administradores o directivos | entidad de su grupo P P euros)
Lorenzo Martinez Marquez General delAqululer e Profesional Prestacion de servicios 214
Maquinaria
Metotec, S.L. General deIAIQLIJHer de Comercial Conltratos de . 5022
Maquinaria arrendamiento operativo

C.4.- Detalle las operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades pertenecientes
al mismo grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracion de estados financieros
consolidados y no formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones:

Denominacion social Breve descripcion Importe
de la entidad de su grupo de la operacion (miles de euros)

C.5.- Indique si los miembros del Consejo de Administracion se han encontrado a lo largo del ejercicio
en alguna situacion de conflictos de interés, segun lo previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

Nombre o denominacion

. . Descripcion de la situacion de conflicto de interés
social del consejero

C.6.- Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de
intereses entre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significativos.

Los Consejeros de la Sociedad, en cumplimiento del deber de lealtad y tal como se encuentra
recogido en el articulo 18, apartado 3° del Reglamento del Consejo de Administracion, han
de evitar los conflictos de intereses entre el mismo y sus familiares mas directos
y la Sociedad, comunicando en todo caso su existencia, de no ser evitables, al Consejo de
Administracion. El Consejero ademas no autorizara y, en su caso, debera revelar las operaciones
realizadas por familiares suyos o por sociedades en las que desempefia un puesto directivo o
tiene una participacion significativa, no sujetas a las condiciones y controles previstos en el
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Reglamento de la Sociedad.

En concreto deberda notificar a la Sociedad los cambios significativos en su situacion
profesional y los que afecten al caracter o condicion en cuya virtud hubiese sido designado
como Consejero. Debera asimismo informar a la Sociedad de cualquier tipo de reclamacion
judicial, administrativa o de otra indole en que se encuentre implicado y que pudiera
incidir gravemente en la reputacion de la Sociedad. Se abstendrda de intervenir en
las deliberaciones y votaciones que traten propuestas de nombramiento, reeleccion o cese
cuando se vea afectado por las mismas, asi como cualquier cuestion en la que tenga
un interés particular.

Adicionalmente en el articulo 19 del Reglamento se contempla el deber de confidencialidad
en relacion a las informaciones de caracter confidencial a que tenga acceso en el ejercicio de
su cargo, incluso después de cesar en este Ultimo, sin que pueda utilizar tales informaciones
mientras no sean de conocimiento general.

Existen finalmente una obligacion de no competencia establecido en el articulo 20. En atencion
a esta obligacion el Consejero no podra desempefiar por si 0 por persona interpuesta, cargos
de todo orden en empresas o sociedades competidoras de GAM o de cualquier empresa de su
grupo, ni tampoco prestar a favor de las mismas servicios de representacion o asesoramiento.

Por otra parte, la sociedad cuenta con un Reglamento interno de conducta en materias relativas
a los mercados de valores, sobre normas de actuacion en los mercados de valores y registros
obligatorios de obligado cumplimiento para los administradores de la Sociedad, incluyendo al
secretario no consejero, directivos y personal de la Sociedad que en relacion a una operacion
determinada disponga de informacion privilegiada o relevante y los asesores externos en una
operacion determinada.

El Secretario del Consejo mantiene una relacion actualizada de las personas sometidas a este
Reglamento de conducta y es su obligacion informar de la sujecion al mismo a las personas
sometidas mediante comunicacion interna. Su destinatario debe dejar constancia de su
recepcion y aceptacion

C.7.- ¢ Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espafia?

Sl [] NO I

Identifique a las sociedades filiales que cotizan en Espaiia:

No aplica.




Indique si han definido publicamente con precision las respectivas areas de actividad y eventuales
relaciones de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad dependiente cotizada con las demas
empresas del grupo;

No aplica.

[dentifique los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés entre la filial
cotizada y la demas empresas del grupo:

No aplica.

D Sistema de control de riesgos

D.1.- Descripcion general de la politica de riesgos de la sociedad y/o su grupo, detallando y evaluando
los riesgos cubiertos por el sistema, junto con la justificacion de la adecuacion de dichos sistemas al
perfil de cada tipo de riesgo.

Los principales riesgos asociados a la actividad de alquiler de maquinaria serian los incluidos en los
siguientes tipos:

1. Riesgos que afecten a la calidad del servicio prestado. Mermas de calidad derivadas de
inadecuaciones o ineficacias de la gestion empresarial.

2. Riesgos medioambientales. Siniestros con generacion de dafios medioambientales, derivados
de la actividad desarrollada por GAM o por deficiencias o averias imputables a GAM, tanto
en nuestras instalaciones, como en instalaciones ajenas, asi como durante el transporte de
equipos y maquinaria.

3. Riesgos de caracter financiero, en particular derivados por la variacion de los tipos de interés
y derivados de los impagos o morosidad de los clientes.

4. Dafios a las personas 0 a las cosas, se incluyen los dafos originados a terceros (personas
y/0 instalaciones) por el uso de maquinaria en el tnico supuesto en que esta maquinaria sea
operada por personal de GAM; asi como dafios producidos en las propias instalaciones de GAM
y accidentes laborales del personal propio.

En este sentido cabe sefalar los siguientes aspectos:
IMPLANTACION DE SISTEMAS DE GESTION INTEGRADA (Calidad, Medioambiente y Prevencion

de Riesgos Laborales). Se plantea como objetivo en los proximos afios lograr una concepcion
y gestion integral de los ambitos indicados, que permita facilitar un efectivo control de todo
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tipo de pérdidas lo que contribuird notoriamente al logro de los objetivos empresariales. En
la actualidad GAM cuenta con varias Sociedades con Sistemas implantados de Gestion de la
Calidad, del Medioambiente y de Prevencion de Riesgos, conforme con las normas ISO 9001,
ISO 14001 y OHSAS 18001, encontrandose en distintas fases de implantacion de dichos
Sistemas en otras tantas sociedades del mismo.

DESARROLLO DE ACTUACIONES EN MATERIA DE PREVENCION DE RIESGOS LABORALES. En
la actualidad el modelo organizativo en materia de prevencion elegido por GAM con arreglo a
lo establecido en la Normativa vigente, es la concertacion con un Servicio de Prevencion Ajeno.
Dicho modelo se completa con la creacién en el ejercicio 2.007 de un Area especifica de
Prevencion de Riesgos que coordina y supervisa las actuaciones emprendidas en este ambito,
complementandolas y apoyando el desarrollo de las mismas.

DESARROLLO DE ACTUACIONES EN MATERIA DE COMUNICACION. Se prevé la puesta en
marcha en el préximo ejercicio de herramientas que permitan la medicion, divulgacion y
rendicion de cuentas frente a grupos de interés internos y externos del desempefio en materia
de sostenibilidad con respecto a leyes, normas e iniciativas voluntarias: elaboracion de informes
de sostenibilidad, publicacion de informacion en el portal corporativo, etc.

MECANISMOS DE CONTROL DE RIESGOS FINANCIEROS. La gestion de los riesgos  financieros
de la Sociedad esta centralizada en la Direccion Financera del grupo. En el apartado
D.1 se hacia mencion a dos riesgos especificos: a) Variaciones de tipo de interés.
En este sentido, y dado que la mayor parte de la deuda existente en la Sociedad es
variable, estando referenciada a un spread sobre Euribor, la Compafiia tiene contratadas
coberturas a largo plazo, tipo “swap”, que le cubren de eventuales subidas de tipos de
interés. b) En cuanto a los riesgos asociados a la morosidad o impago por parte de los clientes,
la compafia sigue la politica de cubrir el posible riesgo de insolvencia de sus clientes mediante
la contratacion de pdlizas de seguro de crédito.. Para aquellos casos en que no se dispone de
limite de crédito asegurado, la compafiia evalia la capacidad financiera del cliente utilizando
distintas fuentes de informacion disponibles y establece un limite de riesgo interno. Ademas los
sistemas informaticos disponen de la funcionalidad de bloqueo cuando la operacion comercial
supera los riesgos asignados.

OTROS SISTEMAS DE COBERTURA DE RIESGOS. OTROS SISTEMAS DE COBERTURA
DE RIESGOS. La Compaiiia, a través de un departamento propio, en dependencia directa

de la Direccion Financiera, tiene suscrito un programa de seguros colocado a través del
primer broker de seguros mundial Marsh, S.A. con compafias aseguradoras de primer orden
que cubre todas las posibles eventualidades, tanto en limites de indemnizacion como en
condiciones de cobertura que se puedan producir en el transcurso del negocio del alquiler




de maquinaria. Este programa es objeto de continuo seguimiento y actualizaciones por
parte de la Direccion Financiera, que implica una labor constante de gerencia de riesgos,
tanto en la identificacion, gestion y control de los mismos a efectos de adaptarlo alas nuevas
necesidades surgidas del trafico habitual de la actividad del negocio.

La Compafiia, a través de un departamento propio, en dependencia directa de la Direccion
Financiera, tiene suscrito un programa de seguros que cubre todas las posibles eventualidades
que se puedan producir en el transcurso del negocio del alquiler de maquinaria. Este
programa es objeto de continuo seguimiento y actualizaciones por parte de la Direccion
Financiera, a efectos de adaptarlo alas nuevas necesidades surgidas del trafico habitual
de la actividad del negocio

D.2.- Indique si se han materializado durante el ejercicio, alguno de los distintos tipos de riesgo
(operativos, tecnologicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales. ..) que afectan a la sociedad y/o
Su grupo:

Sl [] NO I

En caso afirmativo, indique las circunstancias que los han motivado y si han funcionado los sistemas de
control establecidos.

Riesgo materializado Circunstancias Funcionamiento de los
en el ejercicio que lo han motivado sistemas de control

D.3.- Indique si existe alguna comision u otro drgano de gobierno encargado de establecer y supervisar
estos dispositivos de control:

si NO []

En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones.

Nombre de la Comision u Organo Descripcion de funciones

En relacion con el control de los sistemas internos de
control y gestion del riesgo, el Reglamento del Consejo
de Administracion prevé en el articulo 33 que esta Co-
mision tiene entre sus funciones la revision periodica
de aquellos con el fin de que los principales riesgos se
identifiquen, gestione y den a conoce adecuadamente

Comision de Auditoria y Control




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

D.4.- Identificacion y descripcion de los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones que
afectan a su sociedad y/o0 a su grupo.

>> En materia de Calidad y Medio Ambiente se prevé potenciar la certificacion de las Sociedades
del Grupo con arreglo a estandares internacionales especificos Normas ISO 9001 e ISO 14001,
lo que permitird efectuar un control mas efectivo de las exigencias legales asociadas a la
actividad y promover, en caso necesario, la propuesta de acciones que permitan mejorar la
gestion global de la organizacion. Destacar, asi mismo, el desarrollo durante el gjercicio 2.007,
de acuerdos globales con entidades especializadas y autorizadas para la gestion y transporte
de los residuos generados en la actividad, que, garantizando el cumplimiento legal, han logrado
optimizar y potenciar dichos aspectos.

>> Por el negocio al que se dedica el Grupo no existen regulaciones y/o normativa de obligado
cumplimiento para su sector, al margen de las obligaciones propias de cualquier sociedad en
materia fiscal y contable, asi como la normativa especifica en cuanto a remision de informacion
financiero/contable y de transparencia de un Grupo en el que las acciones de su sociedad
dominante se encuentran admitidas a negociacion en las distintas bolsas espafiolas. En este
sentido el Departamento Financiero cuenta con un equipo enfocado al Control de Gestion de
todas las sociedades del grupo cuyo objetivo es dar a conocer los principios y procedimientos
contables establecidos en los sistemas de aplicacion, dar formacion a los distintos responsables
de las filiales asi como velar por su correcta aplicacion en todas las sociedades.

>> En materia de Prevencion de Riesgos Laborales, se preve completar en el ejercicio 2008-
2009 una red de comunicacion e interlocucion directa entre los distintos agentes implicados:
Mutua Patronal, Servicio de Prevencién Ajeno, Area de Prevencion, Representantes de los
Trabajadores y Trabajadores Designados en cada Sociedad, que permita mejorar la gestion
en esta drea, garantizando no solo el cumplimiento de la Normativa legal, sino promover una
mejora de las condiciones de trabajo de los trabajadores.

Como parte del plan de desarrollo de estas actuaciones, a lo largo del 2008, se ha constituido
un Servicio de Prevencion propio en dos de las Sociedades del grupo.




E

Junta General

E.1.- Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de

Sociedades Andnimas (LSA) respecto al quorum de constitucion de la Junta General

Sl [] NO I

E.2.- Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades
Anodnimas (LSA) para el régimen de adopcion de acuerdos sociales:

Sl [] NO I

Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSA.

No hay.

E.3.- Relacione los derechos de los accionistas en relacion con las juntas generales, que sean distintos

a los establecidos en la LSA.

El Reglamento de la Junta General de Accionistas, aprobado en la Junta que tuvo lugar el
3 de mayo de 2006, regula los derechos de los accionistas con ocasion de la celebracion
de las juntas generales, contemplando ademas de los establecidos en la Ley de Sociedades
Anodnimas, los que se indican a continuacion:

Se pone de manifiesto que los Estatutos Sociales y el Reglamento de la Junta General de
Accionistas incorporan las novedades introducidas en la Ley de Sociedades Andnimas por la
Ley 19/2005, de 14 de noviembre, de la Sociedad Anonima Europea domiciliada en Espafa,
y relativas a la publicacion de un complemento al orden del dia a instancias de determinados
accionistas; la posibilidad de asistir por medios telematicos y la anticipacion del plazo de la
convocatoria.

PUBLICIDAD DE LA CONVOCATORIA:

Tan pronto se conozca la fecha probable de celebracion de la Junta, el Consejo podra darlo a
conocer a traves de la pagina web de la sociedad. Asimismo, el anuncio de la convocatoria se
comunicara como hecho relevante a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

El 6rgano de administracion valorard la oportunidad de difundir el anuncio de la convocatoria en
un mayor numero de medios de comunicacion social.

En la pagina web de la Sociedad, ademds de incluirse el anuncio de la convocatoria y los
documentos que deban ponerse a disposicion de los accionistas con motivo de ésta, se hara
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referencia a los siguientes aspectos: (i) el derecho a solicitar la entrega o envio gratuito de la
citada informacion, (ii) se proporcionara informacion sobre las normas de acceso a la reunion,
(iii) el procedimiento para la obtencion de la tarjeta de asistencia o cualquier otra forma admitida
por la legislacion vigente par acreditar la condicion de accionista y (iv) el derecho de asistencia.
Asimismo, se informara acerca de cualesquiera otros aspectos de interés para el seguimiento
de la reunion, tales como la existencia o no de medios de traduccion simultanea, o la previsible
difusion audiovisual de la Junta General.

ELABORACION DEL ORDEN DEL DiA:

El 6rgano de administracion podra tomar en consideracion aquellas sugerencias o propuestas
realizadas por escrito por los accionistas que, guardando relacion con las actividades o intereses
de la Sociedad, estimen puedan ser de interés para la Junta.

DERECHO DE INFORMACION:

La Sociedad publicara en su pagina web el texto de las propuestas de todos los acuerdos
formulados por el 6rgano de administracion en relacion con los puntos del orden del dia, junto
con una explicacion sobre su justificacion y oportunidad.

La Sociedad incluira en su pagina web informacion relativa a las respuestas facilitadas a los
accionistas en contestacion a las preguntas que hayan formulado éstos en el gjercicio de su
derecho de informacion.

E.4.- Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de los accionistas en
las juntas generales.

El Reglamento del Consejo de Administracion contempla entre las funciones del Consejo la de
promover la participacion de los accionistas y adoptar cuantas medidas sean oportunas para
facilitar que la Junta General de Accionistas ejerza efectivamente las funciones que le son
propias. EI Consejo procurara ademas que los accionistas tengan toda la informacion que les
permita formarse un juicio sobre la sociedad.

El reglamento de la Junta General de Accionistas incluye varias disposiciones encaminadas a
fomentar la participacion de los accionistas:

>> Cuando el ¢rgano de administracion conozca la fecha probable de celebracion de la

siguiente Junta General, podra darlo a conocer a través de la pagina web de la sociedad o de
cualquier otro medio que estime oportuno. Asi como comunicarlo como hecho relevante a la
Comision Nacional del Mercado de Valores.




>> Se advertirg, en la convocatoria, sobre la mayor probabilidad de que la Junta se celebre bien
en la primera o bien en la segunda de las fechas programadas.

>> El Consejo podra tomar en consideracion para la elaboracion del Orden del dia aquellas
sugerencias 0 propuestas realizadas por escrito por los accionistas que, guardando relacion con
las actividades o intereses de la Sociedad, estime puedan ser de interés para la Junta.

>> Se valorard, con ocasion de cada Junta General, si existen medios de comunicacion a
distancia que puedan permitir a los accionistas efectuar el voto y/o la delegacion, garantizando
debidamente la identidad del sujeto que ejerce su derecho de voto, 0 en caso de delegacion, las
de representante y representado y si la utilizacion de los mismos es factible.

>> | os accionistas con derecho de asistencias podran asistir a la Junta General través de medios
telematicos, si el Consejo de Administracion considera, con ocasion de cada convocatoria, que
existen los medios técnicos y las bases juridicas que hagan posible y garanticen esta forma de
asistencia.

>> Se facilitara en la pagina web de la sociedad la consulta de las propuestas de acuerdos,
los documentos o informes necesarios o preceptivos y aquellos otros que sin ser preceptivos
se determinen por el Consejo de Administracion en cada caso. En cuanto a las propuestas de
acuerdo iran acompafados de una expiacion sobre su justificacion y oportunidad.

>> Se proporcionara también a través de la pagina web toda la informacion que se estime
util para facilitar asistencias y participacion de los accionistas, como el procedimiento para la
obtencion de la tarjeta de asistencias; instrucciones para ejercer o delegar el voto a distancia
que se hubiesen previsto, en su caso, en la convocatoria; informacion sobre el lugar donde vaya
a celebrarse la Junta y la forma de llegar y acceder al mismo; informacion sobre sistemas o
procedimientos que faciliten el seguimiento de la Junta e informacion sobre el departamento
de Atencion al Accionista.

>> Se podra permitir el seguimiento a distancia de la Junta, mediante la utilizacion de medios
audiovisuales.

>> Se prevé la posibilidad de mecanismos de traduccion simultanea.

>> Se regula la forma detallada el turno de intervenciones en la Junta General, durante el
cual los accionistas, ademas de intervenir, podran solicitar verbalmente las informaciones o
aclaraciones que consideren convenientes acerca de los asuntos comprendidos en el Orden
del Dia.
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>> Se garantizan los derechos de informacion que, con carécter previo o durante la celebracion
a la Junta, corresponden a los accionistas conforma ala Ley de Sociedades Andnimas.
E.5.- Indique si el cargo de presidente de la Junta General coincide con el cargo de presidente del Consejo
de Administracion. Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la independencia y buen
funcionamiento de la Junta General:

sl NO []

Detalle las medidas

El Reglamento de la Junta General de Accionistas aprobado en la Junta de 3 de mayo de 2006
regula los aspectos relativos a la convocatoria, preparacion y desarrollo de la Junta
General y los derechos que corresponden a los accionistas con ocasion de las misma.
Se considera que el Reglamento de la Junta es un instrumento adecuado para garantizar el
correcto funcionamiento de la Junta General. Desde que la Sociedad cotiza en las Bolsas de
Valores, General de Alquiler de Maquinaria, S.A., ha solicitado la presencia de Notario para
que levante acta de la Junta y desarrolle las funciones vinculadas al levantamiento de la mis-
ma, tales como su participacion en la organizacion del turno de intervenciones conforme se
disponga en la Junta y tomar nota o custodiar la lista de intervenciones literales que deseen
efectuar los accionistas.

E.6.- Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el ejercicio en el reglamento de la
Junta General.

No se ha modificado el Reglamento de la Junta durante el ejercicio 2008,

E.7.- Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el gjercicio al que se refiere
el presente informe:

Datos de asistencia
% de % voto a distancia
Fecha Junta . % en

presencia . Total

General fisica representacion Voto Otros

electronico
22 mayo 0 0 )
2008 23,96 % 4711 % 71,08 %




E.8.- Indique brevemente los acuerdos adoptados en las juntas generales celebrados en el ejercicio al
que se refiere el presente informe y porcentaje de votos con los que se ha adoptado cada acuerdo.

Junta General de 22 de mayo de 2008:

- Examen y aprobacion, en su caso, de las Cuentas Anuales Individuales (Balance, Cuenta de
Pérdidas y Ganancias y Memoria) y el Informe de Gestion, correspondientes al ejercicio 2007:
MAYORIA

- Examen y aprobacion propuesta de distribucion del resultado del ejercicio: MAYORIA

- Examen y aprobacion, en su caso, de las Cuentas Anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y
Ganancias y Memoria) y el Informe de Gestion del Grupo Consolidado de Sociedades, del
cual General de Alquiler de Maquinaria, S.A. es la sociedad dominante, correspondientes al
gjercicio 2007: MAYORIA

- Aprobacion de la gestion de los Administradores de la Sociedad. MAYORIA

- Aprobacion de la retribucion del 6rgano de administracion correspondiente al ejercicio 2008.
MAYORIA

- Reeleccion de los auditores de la Sociedad. MAYORIA

- Traslado del domicilio social de la Sociedad y modificacion, en su caso, del articulo 5° de los
Estatutos Sociales. MAYORIA

- Nombramiento de un nuevo miembro del Consejo de Administracion. MAYORIA

- Autorizacion para la adquisicion derivativa, directa o indirecta, de acciones propias, dentro de
los limites y requisitos legales, con el fin, entre otros, de satisfacer el plan de incentivos para
los altos directivos y determinados empleados de la Sociedad. MAYORIA

- Delegacion en el Consejo de Administracion de la facultad de aumentar, en una o en varias
veces, el capital social, incluso con la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente,
en los términos previstos en el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andnimas, dejando
sin efecto, en la parte no utilizada, la autorizacion concedida a tal fin, en la Junta General de
Accionistas de 28 de junio de 2007. MAYORIA

- Delegacion de facultades para la ejecucion de los acuerdos y elevacion a publico.: MAYORIA

E.9.- Indique si existe alguna restriccion estatutaria que establezca un nimero minimo de acciones
necesarias para asistir a la Junta General:

Sl [] NO I
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E.10.- Indique y justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de voto en
la Junta General.

La representacion del accionista en la Junta General se regula en el articulo 18 de los Estatutos
Sociales y en el articulo 8 del Reglamento de la Junta General.

Articulo 8. Derecho de asistencia y representacion.

Podran asistir a la Junta General todos los accionistas que figuren como titulares en el
correspondiente registro contable de anotaciones en cuenta con cinco dias de antelacion a
su celebracion, lo que podran acreditar mediante la oportuna tarjeta de asistencia, certificado
expedido por alguna de las entidades autorizadas legalmente para ello o por cualquier otra
forma admitida en Derecho.

Las tarjetas de asistencia seran nominativas y se emitiran, a instancia de la Sociedad, bien
directamente por ésta a través de la Secretaria, o bien por medio de las entidades que lleven los
registros contables, pudiendo utilizarse por los accionistas como documento de otorgamiento
de representacion para la Junta de que se trate.

Atal fin la Sociedad podra proponer a dichas entidades el formato de la tarjeta de asistencia
que deba expedirse a favor de l0s accionistas, procurando que las tarjetas emitidas por tales
entidades sean uniformes e incorporen un codigo de barras u otro sistema que permita realizar
su lectura electronica para facilitar el computo informatico de los asistentes a la reunion, asi
como la formula a la que debera ajustarse tal documento para delegar la representacion en la
reunion.

Los miembros del Consejo de Administracion deberan asistir a las Juntas Generales, si bien la
inasistencia de uno o varios de los administradores no afectard a la valida constitucion de la
Junta.

El Presidente podra autorizar la asistencia de cualquier persona que juzgue conveniente.

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse representar en la Junta General
por medio de otra persona. La representacion debera conferirse por escrito o, en su caso,
por medios de comunicacion a distancia conforme a lo previsto al respecto en el presente
Reglamento y con caracter especial para cada Junta. Esta facultad de representacion se
entiende sin perjuicio de lo establecido por la Ley para los casos de representacion familiar y
otorgamiento de poderes generales.

En cualquier caso, tanto para los supuestos de representacion voluntaria como para los de
representacion legal, no se podra tener en la Junta mas que un representante.

La representacion es siempre revocable. La asistencia personal a la Junta General del
representado tendra valor de revocacion.

En los supuestos de solicitud publica de representacion, el documento en que conste el poder
deberd contener o llevar anejo el orden del dia, asi como la solicitud de instrucciones para el




gjercicio del derecho de voto y la indicacion del sentido en que votara el representante en caso
de que no se impartan instrucciones precisas. Se entendera que ha habido solicitud publica
cuando una misma persona ostente la representacion de mas de tres accionistas.

La delegacion podra también incluir aquellos puntos que, aln no estando previstos en el orden
del dia de la convocatoria, puedan ser tratados en la reunion por asi permitirlo la Ley.

Si no hay instrucciones de voto porque la Junta General de Accionistas vaya a resolver sobre
cuestiones que por disposicion legal no necesiten estar incluidas en el orden del dia, el
representante debera emitir el voto en el sentido que considere mas favorable a los intereses
de su representado.

Si el representado hubiera impartido instrucciones, el representante podra votar en sentido
distinto cuando se presenten circunstancias ignoradas en el momento del envio de las
instrucciones y se corra el riesgo de perjudicar los intereses del representado.

En estos dos Ultimos supuestos, el representante deberd informar inmediatamente al
representado, por medio de escrito en que explique las razones del voto.

En aquellos supuestos en que cualquier administrador hubiera formulado solicitud publica de
representacion y el mismo se encuentre en situacion de conflicto de intereses a la hora de
gjercitar el derecho de voto correspondiente a las acciones representadas en relacion con la
propuesta de acuerdo sometida a votacion, se entendera que respecto de dichas votaciones la
delegacion se ha realizado a favor del Secretario no Consejero o, siendo el Secretario Consejero,
a favor del Vicesecretario. Esta norma se hara constar en el anuncio de la convocatoria y en
la pagina web de la Sociedad, y se aplicara siempre que no exista instruccion del accionista
representado en sentido contrario.

El Presidente y el Secretario de la Junta General gozaran de las mas amplias facultades, en
cuanto en Derecho sea posible, para admitir la validez del documento o medio acreditativo de
la representacion, debiendo considerar Unicamente como no valido aquél que carezca de los
minimos requisitos imprescindibles y siempre que éstos sean insubsanables.

E.11.- Indique si la compaiiia tiene conocimiento de la politica de los inversores institucionales de
participar 0 no en las decisiones de la sociedad:

Sl [] NO I

Detalle el procedimiento
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E.12.- Indique la direccion y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo en su pagina Web.

La pagina web de la sociedad, www.gamalquiler.es, permite acceder, desde la pagina de
inicio a informacion sobre gobierno corporativo en el epigrafe denominado “Informacion para
accionistas e Inversores”.

La pagina web estd adaptada en cuanto a su formay contenido a los requerimientos establecidos
por la CNMV en su Circular 1/2004, de 17 de marzo.

Grado de sequimiento de las recomendaciones
F de Gobierno Corporativo

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Codigo Unificado
de buen gobierno.

En el supuesto de no cumplir alguna de ellas, explique las recomendaciones, normas, practicas o
criterios, que aplica la sociedad.

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el nimero maximo de votos que
pueda emitir un mismo accionista, ni contengan otras restricciones que dificulten la toma de
control de la sociedad mediante la adquisicion de sus acciones en el mercado.
Ver epigrafes: A.9, B.1.22 ,B.1.23 y E.1, E.2.

Cumple

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan
publicamente con precision:

a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las
de la sociedad dependiente cotizada con las demas empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan
presentarse.
Ver epigrafes: C.4y C.7
No aplicable




3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacion
de la Junta General de Accionistas las operaciones que entrafien una modificacion estructural
de la sociedad y, en particular, las siguientes:

a) La transformacion de sociedades cotizadas en compafias holding, mediante “filializacion” o
incorporacion a entidades dependientes de actividades esenciales desarrolladas hasta ese momento
por la propia sociedad, incluso aunque ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas;

b) La adquisicion o enajenacion de activos operativos esenciales, cuando entrafie una modificacion
efectiva del objeto social;

c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacion de la sociedad.
Cumple

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General, incluida la
informacion a que se refiere la recomendacion 28, se hagan publicas en el momento de la
publicacion del anuncio de la convocatoria de la Junta.

Cumple

5. Que en la Junta General se voten separadamente aquellos asuntos que sean sustancialmente
independientes, a fin de que los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias
de voto. Y que dicha regla se aplique, en particular:

a) Al nombramiento o ratificacion de consejeros, que deberan votarse de forma individual;

b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean
sustancialmente independientes.
Ver epigrafe: E.8
Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios financieros que
aparezcan legitimados como accionistas, pero actten por cuenta de clientes distintos, puedan
emitir sus votos conforme a las instrucciones de éstos.
Ver epigrafe: E.4

Cumple
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7. Que el Consejo desempeiie sus funciones con unidad de propdsito e independencia de
criterio, dispense el mismo trato a todos los accionistas y se guie por el interés de la compaiiia,
entendido como hacer maximo, de forma sostenida, el valor econémico de la empresa.
Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) la
empresa respete las leyes y reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y contratos;
respete los usos y buenas practicas de los sectores y territorios donde ejerza su actividad;
y observe aquellos principios adicionales de responsabilidad social que hubiera aceptado
voluntariamente.

Cumple

8. Que el Consejo asuma, como niicleo de su mision, aprobar la estrategia de la compafia
y la organizacion precisa para su puesta en practica, asi como supervisar y controlar que la
Direccion cumple los objetivos marcados y respeta el objeto e interés social de la compaiiia. Y
que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la competencia de aprobar:

a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:

i) EI'Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuesto anuales;
ii) La politica de inversiones y financiacion;

iii) La definicion de la estructura del grupo de sociedades;

iv) La politica de gobierno corporativo;

v) La politica de responsabilidad social corporativa;

vi) La politica de retribuciones y evaluacion del desempefio de los altos directivos;

vii) La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periddico de los sistemas
internos de informacion y control.

viii) La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites.

Ver epigrafes: B.1.10, B.1.13, B.1.14y D.3

b) Las siguientes decisiones :

i) A propuesta del primer ejecutivo de la compafiia, el nombramiento y eventual cese de los altos
directivos, asi como sus clausulas de indemnizacion.

Ver epigrafe: B.1.14.

ii) La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adicional por
sus funciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos.

Ver epigrafe: B.1.14.

i) La informacion financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba hacer publica

periodicamente.




iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas,
tengan caracter estratégico, salvo que su aprobacion corresponda a la Junta General;

v) La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de proposito especial o domiciliadas
en paises o territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras
transacciones u operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar
la transparencia del grupo.

c) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos
o representados en el Consejo, o con personas a ellos vinculados (“operaciones
vinculadas”).

Esa autorizacion del Consejo no se entendera, sin embargo, precisa en aquellas operaciones
vinculadas que cumplan simultaneamente las tres condiciones siguientes:

12, Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en
masa a muchos clientes;

22, Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien actle como
suministrador del bien o servicio del que se trate;

32 Que su cuantia no supere el 1% de los ingresos anuales de la sociedad.
Se recomienda que el Consejo apruebe las operaciones vinculadas previo informe favorable del
Comité de Auditoria o, en su caso, de aquel otro al que se hubiera encomendado esa funcion; y que
los consejeros a los que afecten, ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten
de la sala de reuniones mientras el Consejo delibera y vota sobre ella.
Se recomienda que las competencias que aqui se atribuyen al Consejo lo sean con caracter
indelegable, salvo las mencionadas en las letras b) y ¢), que podran ser adoptadas por razones de
urgencia por la Comision Delegada, con posterior ratificacion por el Consejo en pleno.
Ver epigrafes: C.1y C.6

Cumple

9. Que el Consejo tenga la dimension precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo,
lo que hace aconsejable que su tamaiio no sea inferior a cinco ni superior a quince miembros.
Ver epigrafe: B.1.1

Cumple
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10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria
del Consejo y que el nimero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en
cuenta la complejidad del grupo societario y el porcentaje de participacion de los consejeros
ejecutivos en el capital de la sociedad.
Ver epigrafes: A.2,A.3,B.1.3y B.1.14.

Cumple

11. Que si existiera algiin consejero externo que no pueda ser considerado dominical ni
independiente, la sociedad explique tal circunstancia y sus vinculos, ya sea con la sociedad o
sus directivos, ya con sus accionistas.
Ver epigrafe: B.1.3

Cumple

12. Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nimero de consejeros dominicales
y el de independientes refleje la proporcion existente entre el capital de la sociedad representado
por los consejeros dominicales y el resto del capital.

Este criterio de proporcionalidad estricta podré atenuarse, de forma que el peso de los dominicales sea
mayor que el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen:

1° En sociedades de elevada capitalizacion en las que sean escasas o nulas las participaciones
accionariales que tengan legalmente la consideracion de significativas, pero existan accionistas, con
paquetes accionariales de elevado valor absoluto.

2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados en
el Consejo, y no tengan vinculos entre si.
Ver epigrafes: B.1.3,A.2 yA.3
Cumple

13. Que el numero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de
CONsejeros.
Ver epigrafe: B.1.3

Explique
La Sociedad cuenta con un total de 4 consejeros independientes de un total de 13, lo que supone
practicamente un tercio, excepto por una leve variacion en porcentaje




14. Que el caracter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de
Accionistas que deba efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirme o, en su caso, revise
anualmente en el Informe Anual de Gobierno Corporativo, previa verificacion por la Comision
de Nombramientos. Y que en dicho Informe también se expliquen las razones por las cuales
se haya nombrado consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya participacion
accionarial sea inferior al 5% del capital; y se expongan las razones por las que no se hubieran
atendido, en su caso, peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas
cuya participacion accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran
designado consejeros dominicales.

Ver epigrafes: B.1.3 y B.1.4

Cumple

15. Que cuando sea escaso o nulo el nimero de consejeras, el Consejo explique los motivos
y las iniciativas adoptadas para corregir tal situacion; y que, en particular, la Comision de
Nombramientos vele para que al proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion
de consejeras;

b) La compafiia busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que
retnan el perfil profesional buscado.
Ver epigrafes: B.1.2, B.1.27 y B.2.3.
Cumple

16. Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure
de que los consejeros reciban con caracter previo informacion suficiente; estimule el debate
y la participacion activa de los consejeros durante las sesiones del Consejo, salvaguardando
su libre toma de posicion y expresion de opinion; y organice y coordine con los presidentes
de las Comisiones relevantes la evaluacion periodica del Consejo, asi como, en su caso, la del
Consejero Delegado o primer ejecutivo.

Ver epigrafe: B.1 42

Cumple

17. Que, cuando el Presidente del Consejo sea también el primer ejecutivo de la sociedad,
se faculte a uno de los consejeros independientes para solicitar la convocatoria del Consejo
o la inclusion de nuevos puntos en el orden del dia; para coordinar y hacerse eco de las
preocupaciones de los consejeros externos; y para dirigir la evaluacion por el Consejo de su
Presidente.
Ver epigrafe: B.1.21

Cumple parcialmente
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Los Estatutos Sociales no prevén literalmente que uno de los consejeros independientes pueda solicitar la
convocatoria del Consejo. No obstante, el articulo 25 establece que la cuarta parte (V4) de los consejeros
tiene facultad de convocar al Consejo de Administracion. Teniendo en cuenta la proporcion de consejeros
independientes en la Sociedad, éstos conjuntamente podrian solicitar la convocatoria del Consejo, dando
por tanto cumplimiento parcial a esta recomendacion.

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del
Consejo:

a) Se ajusten a la letra y al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los
organismos reguladores;

b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la Junta, del Consejo
y demas que tenga la compafia;

¢) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Codigo Unificado
que la compania hubiera aceptado.

Y que, para Salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secretario, su
nombramiento y cese sean informados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el pleno del
Consejo; y que dicho procedimiento de nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.34

Cumple
19. Que el Consejo se retna con la frecuencia precisa para desempefar con eficacia sus
funciones, siguiendo el programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio,
pudiendo cada Consejero proponer otros puntos del orden del dia inicialmente no previstos.
Ver epigrafe: B.1.29

Cumple

20. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiquen
en el Informe Anual de Gobierno Corporativo. Y que si la representacion fuera imprescindible, se
confiera con instrucciones.
Ver epigrafes: B.1.28 y B.1.30

Cumple




21.Que cuandolos consejeros o el Secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta
o, en el caso de los consejeros, sobre la marcha de la compaiiia y tales preocupaciones no
queden resueltas en el Consejo, a peticion de quien las hubiera manifestado se deje constancia
de ellas en el acta.

No aplicable

22. Que el Consejo en pleno evaltie una vez al afo:

a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;

b) Partiendo del informe que le eleve la Comision de Nombramientos, el desempefio de sus funciones
por el Presidente del Consejo y por el primer ejecutivo de la compafiia;

c) El funcionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.
Ver epigrafe: B.1.19
Cumple

23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacion adicional
que juzguen precisa sobre asuntos de la competencia del Consejo. Y que, salvo que los Estatutos
o el Reglamento del Consejo establezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al Presidente o al
Secretario del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

24. Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso
para el cumplimiento de sus funciones. Y que la sociedad arbitre los cauces adecuados para
el ejercicio de este derecho, que en circunstancias especiales podra incluir el asesoramiento
externo con cargo a la empresa.
Ver epigrafe: B.1.41

Cumple
25. Que las sociedades establezcan un programa de orientacion que proporcione a los nuevos
consejeros un conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de
gobierno corporativo. Y que ofrezcan también a los consejeros programas de actualizacion de
conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.

Cumple
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26. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcion el tiempo y esfuerzo
necesarios para desempefiarla con eficacia y, en consecuencia:

a) Que los consejeros informen a la Comision de Nombramientos de sus restantes obligaciones
profesionales, por si pudieran interferir con la dedicacion exigida;

b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el nimero de consejos de los que puedan formar
parte Sus Consejeros.
Ver epigrafes: B.1.8, B.1.9y B.1.17
Cumple parcialmente
La Sociedad no establece ninguna regla sobre el nimero de consejos de los que puedan formar
parte sus consejeros

27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el Consejo
a la Junta General de Accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacion, se
aprueben por el Consejo:

a) A propuesta de la Comision de Nombramientos, en el caso de consejeros independientes.

b) Previo informe de la Comision de Nombramientos, en el caso de los restantes consejeros.
Ver epigrafe: B.1.2

Cumple

28. Que las sociedades hagan publica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, la
siguiente informacion sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biografico;
b) Otros Consejos de administracion a los que pertenezca, se trate o no de sociedades cotizadas;

¢) Indicacion de la categoria de consejero a la que pertenezca segun corresponda, sefialandose, en
el caso de consejeros dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como de los posteriores,

Y
e) Acciones de la compafiia, y opciones sobre ellas, de las que sea fitular.

Cumple parcialmente
A pesar de que la mayoria de la informacion requerida se encuentra disponible en la pagina web de la
sociedad, no consta toda la informacion solicitada.




29. Que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante un periodo
continuado superior a 12 afos.
Ver epigrafe: B.1.2

Cumple

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimision cuando el accionista a quien
representen venda integramente su participacion accionarial. Y que también lo hagan, en el
niimero que corresponda, cuando dicho accionista rebaje su participacion accionarial hasta un
nivel que exija la reduccion del nimero de sus consejeros dominicales.
Ver epigrafes: A.2, A3y B.1.2

Cumple

31. Que el Consejo de Administracion no proponga el cese de ningln consejero 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.
En particular, se entendera que existe justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los
deberes inherentes a su cargo o incurrido en algunas de las circunstancias descritas en el
epigrafe 5 del apartado lll de definiciones de este Cddigo.
También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Publicas
de Adquisicion, 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 propiciados por el criterio de proporcionalidad sefalado en la Recomendacion 12.
Ver epigrafes: B.1.2, B.1.5 y B.1.26

Cumple

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su
caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad
y, en particular, les obliguen a informar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan
como imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales.
Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por
alguno de los delitos sefalados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades An6nimas, el Consejo
examine el caso tan pronto como sea posible y, a la vista de sus circunstancias concretas,
decida si procede o no que el consejero contintie en su cargo. Y que de todo ello el Consejo de
cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.
Ver epigrafes: B.1.43, B.1.44

Cumple




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

33. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicion cuando consideren que alguna
propuesta de decision sometida al Consejo puede ser contraria al interés social. Y que otro
tanto hagan, de forma especial los independientes y demas consejeros a quienes no afecte
el potencial conflicto de interés, cuando se trate de decisiones que puedan perjudicar a los
accionistas no representados en el Consejo.
Y que cuando el Consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero
hubiera formulado serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan y, si optara por
dimitir, explique las razones en la carta a que se refiere la recomendacion siguiente.
Esta Recomendacion alcanza también al Secretario del Consejo, aunque no tenga la condicion
de consejero.

No aplicable

34. Que cuando, ya sea por dimision o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del
término de su mandato, explique las razones en una carta que remitira a todos los miembros del
Consejo. Y que, sin perjuicio de que dicho cese se comunique como hecho relevante, del motivo
del cese se dé cuenta en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.
Ver epigrafe: B.1.5

Cumple

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como minimo sobre
las siguientes cuestiones:

a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el
Consejo y sus Comisiones y una estimacion de la retribucion fija anual a la que den origen;

b) Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particular:

i) Clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicacion de la importancia relativa de los
conceptos retributivos variables respecto a los fijos.

i) Criterios de evaluacion de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneracion
en acciones, opciones sobre acciones o cualquier componente variable;

iiiy Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales (bonus) o de
otros beneficios no satisfechos en efectivo; y

iv) Una estimacion del importe absoluto de las retribuciones variables a las que dara origen el plan
retributivo propuesto, en funcion del grado de cumplimiento de las hipétesis u objetivos que tome

como referencia.




¢) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision (por ejemplo, pensiones complementarias,
seguros de vida y figuras andlogas), con una estimacion de su importe o coste anual equivalente.

d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccion
€OmMo consejeros ejecutivos, entre las que se incluiran:

i) Duracion;
ii) Plazos de preaviso; y
iii) Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacion, asi como indemnizaciones o
blindajes por resolucion anticipada o terminacion de la relacion contractual entre la sociedad y el
consejero ejecutivo.
Ver epigrafe: B.1.15
Cumple

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de
acciones de la sociedad o de sociedades del grupo, opciones sobre acciones o instrumentos
referenciados al valor de la accion, retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad
o sistemas de prevision.
Esta recomendacion no alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condicione a que los
consejeros las mantengan hasta su cese como consejero.
Ver epigrafes: A.3, B.1.3

Cumple

37. Que la remuneracion de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacion,
cualificacion y responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer
su independencia.

Cumple

38. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta
las eventuales salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos
resultados.

Cumple

39. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen las cautelas
técnicas precisas para asegurar que tales retribuciones guardan relacion con el desempeiio
profesional de sus beneficiarios y no derivan simplemente de la evolucion general de los
mercados o del sector de actividad de la compaiiia o de otras circunstancias similares.

No Aplicable
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40. Que el Consejo someta a votacion de la Junta General de Accionistas, como punto separado
del orden del dia, y con caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los
consejeros. Y que dicho informe se ponga a disposicion de los accionistas, ya sea de forma
separada o de cualquier otra forma que la sociedad considere conveniente.
Dicho informe se centrara especialmente en la politica de retribuciones aprobada por el Consejo
para el afio ya en curso, asi como, en su caso, la prevista para los afos futuros. Abordara todas
las cuestiones a que se refiere la Recomendacion 35, salvo aquellos extremos que puedan
suponer la revelacion de informacion comercial sensible. Hara hincapié en los cambios mas
significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio pasado al que se refiera la
Junta General. Incluira también un resumen global de como se aplicd la politica de retribuciones
en dicho ejercicio pasado.
Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempefiado por la Comision de Retribuciones en
la elaboracion de la politica de retribuciones y, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la
identidad de los consultores externos que lo hubieran prestado.
Ver epigrafe: B.1.16

Cumple

41. Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los consejeros durante el ejercicio
e incluya:

a) El desglose individualizado de la remuneracion de cada consejero, que incluird, en su caso:

i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consejero;

i) La remuneracion adicional como presidente o miembro de alguna comision del Consejo;

iii) Cualquier remuneracion en concepto de participacion en beneficios o primas, y la razon por la
que se otorgaron;

iv) Las aportaciones a favor del consejero a planes de pensiones de aportacion definida; o el
aumento de derechos consolidados del consejero, cuando se trate de aportaciones a planes de
prestacion definida;

v) Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion de sus funciones;
vi) Las remuneraciones percibidas como consejero de otras empresas del grupo;

vii) Las retribuciones por el desempefio de funciones de alta direccion de los consejeros
ejecutivos;

viii) Cualquier otro concepto retributivo distinto de los anteriores, cualquiera que sea su naturaleza
0 la entidad del grupo que lo satisfaga, especialmente cuando tenga la consideracion de operacion
vinculada o su omision distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales percibidas por el

consejero.




h) El desglose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de acciones, opciones sobre
acciones o cualquier otro instrumento referenciado al valor de la accion, con detalle de:

i) Nimero de acciones u opciones concedidas en el afio, y condiciones para su ejercicio;

ii) Numero de opciones ejercidas durante el afio, con indicacion del nimero de acciones afectas y
el precio de ejercicio;

i) Numero de opciones pendientes de ejercitar a final de afio, con indicacion de su precio, fecha y
demas requisitos de ejercicio;

iv) Cualquier modificacion durante el afio de las condiciones de ejercicio de opciones ya
concedidas.

¢) Informacion sobre la relacion, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucion obtenida por los
consejeros ejecutivos y los resultados u otras medidas de rendimiento de la sociedad.
Cumple

42. Que cuando exista Comision Delegada o Ejecutiva (en adelante, “Comision Delegada”), la
estructura de participacion de las diferentes categorias de consejeros sea similar a la del propio
Consejo y su secretario sea el del Consejo.
Ver epigrafes: B.2.1y B.2.6

No aplicable

43. Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones
adoptadas por la Comision Delegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia de las
actas de las sesiones de la Comision Delegada.

No aplicable

44. Que el Consejo de Administracion constituya en su seno, ademas del Comité de Auditoria
exigido por la Ley del Mercado de Valores, una Comision, o dos Comisiones separadas, de
Nombramientos y Retribuciones.

Que las reglas de composicion y funcionamiento del Comité de Auditoria y de la Comision o
comisiones de Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento del Consejo, e incluyan
las siguientes:

a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los conocimientos,
aptitudes y experiencia de los consejeros y los cometidos de cada Comision; delibere sobre sus
propuestas e informes; y ante él hayan de dar cuenta, en el primer pleno del Consejo posterior a sus
reuniones, de su actividad y responder del trabajo realizado;
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b) Que dichas Comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros externos, con un
minimo de tres. Lo anterior se entiende sin perjuicio de la asistencia de consejeros ejecutivos o altos
directivos, cuando asi lo acuerden de forma expresa los miembros de la Comision.

¢) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.

d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo consideren necesario para el desempefio
de sus funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitird copia a todos los miembros del
Consejo.
Ver epigrafes: B.2.1y B.2.3
Cumple

45. Que la supervision del cumplimiento de los codigos internos de conductay de las reglas de
gobierno corporativo se atribuya a la Comision de Auditoria, a la Comision de Nombramientos, o,
si existieran de forma separada, a las de Cumplimiento o Gobierno Corporativo.

Cumple

46. Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente, se designen
teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o
gestion de riesgos.

Cumple

47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcién de auditoria interna que, bajo
la supervision del Comité de Auditoria, vele por el buen funcionamiento de los sistemas de
informacion y control interno.
Explique

Aun cuando formalmente no esta constituido el mencionado departamento, la Sociedad esta
gestionando la creacion del mismo. En la actualidad existe un equipo de tres personas que bajo
la supervision del Director de Administracion de la Sociedad tienen su principal responsabilidad
en el control de gestion y en la correcta aplicacion de sus procedimientos operativos.

48. Que el responsable de la funcion de auditoria interna presente al Comité de Auditoria su plan
anual de trabajo; le informe directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo;
y le someta al final de cada ejercicio un informe de actividades.

Explique
Ver apartado anterior.




49. Que la politica de control y gestion de riesgos identifique al menos:

a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales. ..) a los
que se enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o econémicos, 1os pasivos contingentes
y otros riesgos fuera de balance;

b) La fijacion del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;

¢) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que
llegaran a materializarse;

d) Los sistemas de informacion y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los
citados riesgos, incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.
Ver epigrafe: D
Cumple

50. Que corresponda al Comité de Auditoria:
1° En relacion con los sistemas de informacion y control interno:

a) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion financiera relativa a la
sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada
delimitacion del perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios contables.

b) Revisar periodicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los
principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.

¢) Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; proponer la seleccion,
nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el
presupuesto de ese servicio; recibir informacion periodica sobre sus actividades; y verificar que la
alta direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y, si se considera apropiado, anénima las irregularidades de potencial trascendencia,
especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.
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2° En relacion con el auditor externo:

a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion del auditor
externo, asi como las condiciones de su contratacion.

b) Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los resultados de
su ejecucion, y verificar que la alta direccidn tiene en cuenta sus recomendaciones.

¢) Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:

i) Que la sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo acomparie
de una declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor saliente y, si hubieran
existido, de su contenido.

i) Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre prestacion
de servicios distintos a los de auditoria, los limites a la concentracion del negocio del auditor y, en
general, las demas normas establecidas para asegurar la independencia de los auditores;

iii) Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran
motivado.

d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las
auditorias de las empresas que lo integren.
Ver epigrafes: B.1.35,B.2.2, B.2.3 y D.3
Cumple

51. Que el Comité de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad,
e incluso disponer que comparezcan sin presencia de ningun otro directivo.
Cumple

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con caracter previo a la adopcion por éste de las
correspondientes decisiones, sobre los siguientes asuntos sefalados en la Recomendacion 8:

a) La informacion financiera que, por su condicidn de cotizada, la sociedad deba hacer publica
periddicamente. EI Comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan con los
mismos criterios contables que las anuales vy, a tal fin, considerar la procedencia de una revision
limitada del auditor externo.

b) La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial 0 domiciliadas
en paises o territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras
transacciones u operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar
la transparencia del grupo.




c) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcion de informe previo haya sido atribuida a otra
Comision de las de supervision y control.
Ver epigrafes: B.2.2 y B.2.3
Cumple

53. Que el Consejo de Administracion procure presentar las cuentas a la Junta General sin
reservas ni salvedades en el informe de auditoria y que, en los supuestos excepcionales en que
existan, tanto el Presidente del Comité de Auditoria como los auditores expliquen con claridad a
los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.
Ver epigrafe: B.1.38

Cumple

54. Que la mayoria de los miembros de la Comision de Nombramientos -o de Nombramientos y
Retribuciones, si fueran una sola- sean consejeros independientes.
Ver epigrafe: B.2.1

Explique
La mayoria (2/3) de los miembros de esta comision esta compuesta por consejeros dominicales
y s6lo uno de sus miembros es consejero independiente.

55. Que correspondan a la Comision de Nombramientos, ademas de las funciones indicadas en
las Recomendaciones precedentes, las siguientes:

a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo, definir, en
consecuencia, las funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante,
y evaluar el tiempo y dedicacion precisos para que puedan desempefar bien su cometido.

b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del Presidente y del
primer ejecutivo y, en su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesion se produzca
de forma ordenada y bien planificada.

c) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo proponga al
Consejo.

d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefaladas en la Recomendacion
14 de este Cadigo.
Ver epigrafe: B.2.3
Cumple
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56. Que la Comision de Nombramientos consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la
sociedad, especialmente cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos.
Y que cualquier consejero pueda solicitar de la Comision de Nombramientos que tome en
consideracion, por si los considerara idoneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de
consejero.

Cumple

57. Que corresponda a la Comision de Retribuciones, ademas de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes, las siguientes:

a) Proponer al Consejo de Administracion:

i) La politica de retribucion de los consejeros y altos directivos;

i) La retribucion individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos.
iii) Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.

b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.
Ver epigrafes: B.1.14, B.2.3
Cumple

58. Que la Comision de Retribuciones consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la
sociedad, especialmente cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y
altos directivos.

Cumple

G Otras informaciones de interés

Si considera que existe alguin principio 0 aspecto relevante relativo a las practicas de gobierno corporativo
aplicado por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a continuacion, mencione
y explique su contenido.

Dentro de este apartado podra incluirse cualquier otra informacion, aclaracion o matiz, relacionados con
los anteriores apartados del informe.

En concreto, indique si la sociedad esta sometida a legislacion diferente a la espafiola en materia de

gobierno corporativo y, en su caso, incluya aquella informacion que esté obligada a suministrar y sea
distinta de la exigida en el presente informe.




Apartado Datos Generales.-

No se ha podido localizar el nimero de NIF correcto de la Sociedad titular de la participacion significativa
QMD Development Capital Fund PLC. A efectos de poder cumplir con la obligacion de transparencia, se
ha puesto la participacion de la que la mencionada sociedad es titular y en los datos generales se ha
introducido un nimero de NIF genérico.

Apartado B.1.3.-

En cuanto a Metotec, S.L. aln cuando ostenta una participacion significativa en el capital de la
sociedad y como tal pudiera asimilarse su condicién a la de Consejero Dominical, habida cuenta que el
representante persona fisica de Metotec, D. Ramon Marsal Minguella, tiene en la actualidad un contrato
de alta direccion en una de las filiales del grupos, la Sociedad ha considerado, en base a un principio de
prudencia, incluir a Metotec a efectos del presente informe en la relacion de Consejeros Ejecutivos.

En relacion con la calificacion de D. Jorge Mataix Entero como Consejero Independiente, sefialar que
su nombramiento fue realizado en calidad de Consejero Externo. No obstante, del andlisis y revision
efectuada del Reglamento de la Sociedad, como del propio Cadigo Conthe se concluye que la calificacion
de este consejero ha de ser como Independiente y como tal se recoge en el presente informe.

En la relacion de Consejeros Dominicales figura el consejero QMC Directorships, S.L. La sociedad quiere
aclarar que el nombramiento de este consejero se produjo a instancia del Consejo de Administracion y
que este nombramiento fue posteriormente ratificado en la Junta General de 28 de junio de 2007.

Apartado B.1.12.-

En relacion con el importe de remuneracion de la alta direccion, sefialar que en dicho importe se incluye
la retribucion percibida por D. David Muntariola Prosper, Director Comercial, que dejo la compafia a
comienzos del mes de Diciembre.

F.39.-

Este apartado no aplica durante el ejercicio 2008 por cuanto los consejeros ejecutivos de la Sociedad
han renunciad a la parte de su retribucion variable que hubiera correspondido en 2008.
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e

Definicion vinculante de consejero independiente:

Indique si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacion con la sociedad, sus
accionistas significativos o sus directivos, que de haber sido suficientemente significativa o importante,
habria determinado que el consejero no pudiera ser considerado como independiente de conformidad
con la definicion recogida en el apartado 5 del Cddigo Unificado de buen gobierno:

Sl [] NO I

Nombre del consejero Tipo de relacion Explicacion

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo de Administracion de la
sociedad, en su sesion de fecha 25 de febrero de 2009.

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacion con la
aprobacion del presente Informe.

Sl [] NO I

Nombre o denominacion social

del consejero que no ha votado Motivos (en contra,
a favor de la aprobacion abstencion, no asistencia)
del presente informe

Explique los motivos




documentos anexos que preceden a este escrito,

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS E INFORME DE
GESTION CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 2008

El Consejo de Administracién de la sociedad General Alquiler de Maguinaria, S.A. en fecha
25 de febrero de 2009, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 171 de
la Ley de Sociedades Andnimas y del articulo 37 del Codigo de Comerclo, procede a
formular las Cuentas anuales consolidadas y el Informe de gestidn consclidado del ejercicio
anual terminade el 31 de diciembre de 2008, los cuales vienen constituidos por los
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD SOBRE EL CONTENIDO DEL INFORME FINANCIEROANUAL CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO CERRADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2008 DE GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A.:

La Direccion de la Sociedad presenta el informe financiero anual correspondiente al gjercicio cerrado el 31 de diciembre
de 2008 mediante la firma del siguiente documento:

De acuerdo al art. 11.1. b) contenido en el Real Decreto 1362/2007 todos y cada uno de los miembros del Consejo de
Administracion de la sociedad General de Alquiler de Maquinaria, S.A. declaran que, hasta donde alcanza su conocimiento,
las cuentas anuales correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2008 han sido elaboradas con arreglo a
los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los resultados
de General de Alquiler de Maquinaria, S.A. y de las empresas comprendidas en la consolidacion tomadas en su conjunto, y
que el informe de gestion aprobado junto con aquellas incluye un analisis fiel de la evolucion y los resultados empresariales
y de la posicion de General de Alquiler de Maquinaria, S.A. y de las empresas incluidas en la consolidacion, tomadas en su

conjunto, asi como la descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a los que se enfrenta.
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