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INFORME DE REVISION LIMITADA SOBRE ESTADOS FINANCIEROS
INTERMEDIOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS

A los Accionistas de General de Alquiler de Maquinaria, S.A. por encargo del Consejo de
Administracion

1. Hemos realizado una revisién limitada de los estados financieros intermedios resumidos
consolidados adjuntos (en adelante los estados financieros intermedios) de General de
Alquiler de Maquinaria, S.A. (en adelante la Sociedad dominante) y sociedades dependientes
(en adelante el Grupo), que comprenden el balance a 30 de junio de 2012, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado del resultado global, el estado de cambios en el patrimonio
neto y el estado de flujos de efectivo, asf como las notas explicativas, todos ellos resumidos y
consolidados, correspondientes al periodo de seis meses terminado en dicha fecha. Los
Administradores de la Sociedad dominante son responsables de la elaboracién de dichos
estados financieros intermedios de acuerdo con los requisitos establecidos en la Norma
Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacion Financiera Intermedia, adoptada por la
Unién Europea, para la elaboracion de informacién financiera intermedia resumida,
conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007. Nuestra responsahilidad
es expresar una conclusién sobre estos estados financieros intermedios basada en nuestra
revision limitada.

2. Nuestra revision se ha realizado de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de
Revisién 2410, “Revision de Informacién Financiera Intermedia realizada por el Auditor
Independiente de la Entidad”. Una revision limitada de estados financieros intermedios
consiste en la formulacién de preguntas, principalmente al personal responsable de los
asuntos financieros y contables, y en la aplicacién de cierfos procedimientos analiticos y
otros procedimientos de revision, El alcance de una revision limitada es sustancialmente
menor que el de una auditoria y, por consiguiente, no permite asegurar que todos los asuntos
significativos que podrian ser identificados en una auditoria lleguen a nuestro conocimiento.
Por tante, no expresamos una opinién de auditoria sobre los estados financieros intermedios
adjuntos.

3. Como resultado de nuestra revisién limitada, que en ninglin momento puede ser entendida
como una auditoria de cuentas, no ha llegado a nuestro conocimiento ningiin asunto que nos
haga concluir que los estados financieros intermedios adjuntos del periodo de seis meses
terminado el 30 de junio de 2012 no han sido preparados, en todos sus aspectos
significativos, de acuerdo con los requerimientos establecidos por la Norma Internacional de
Contabilidad (NIC) 34, Informacién Financiera Intermedia, adoptada por la Unién Europea,
conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007, para la preparacion de
estados financieros intermedios resumidos.

4. Sin que afecte a nuestra conclusién, llamamos la atencién respecto a los sefialado en la Nota
2.a adjunta, en la que se menciona que los citados estados financieros intermedios resumidos
consolidados no incluyen toda la informacién que requeririan unos estados financieros
consolidados completos preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, adoptadas por la Unidén Europea, por lo que los estados financieros
intermedios resumidos consolidados adjuntos deberdn ser leidos junto con las cuentas
anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2011,
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5. Sin que afecte a nuestra conclusién, lamamos la atencién respecto a los sefialado en la Nota
2.g de los estados financieros intermedios resumidos consolidados adjuntos, en la que se
menciona que el Grupo GAM presenta un fondo de maniobra negativo de 317.865 miles de
euros, como consecuencia de la elasificacion a corto plazo de los préstamos con las entidades
financieras y el bono convertible debido a la condicién suspensiva, de inscripcién de los
nuevos términos y condiciones del bono convertible en el registro mercantil con anterioridad
al 31 de julio de 2012, enmarcada en los acuerdos de restructuraciéon de su deuda financiera
firmados en el mes de marzo de 2012, y de aprobacién del bono convertible por la Junta
General de Accionistas de la Sociedad dominante de 14 de junio de 2012, hecho éste que a la
fecha de formulacién ya ha sido resuelto tras su inscripcién con fecha 30 de julio de 2012.
Teniendo en cuenta este hecho, el capital circulante det Grupo GAM seria de 48 millones de
euros positivo, Adicionalmente, tal y como se indica en la mencionada Nota 2.g de los
estados financieros intermedios resumidos consolidados adjuntos, la Sociedad dominante
presenta un patrimonio negativo por importe de 22,202 miles de euros como consecuencia
de las pérdidas acumuladas, no obstante a efectos mercantiles, la cuantificacion del
patrimonio contable incluye un importe de 58.947 miles de euros correspondientes a cuatro
préstamos participativos convertibles en acciones recibidos por la Sociedad dominante de
algunos de sus accionistas actuales, por lo que al ser considerados éstos como patrimonio, la
Sociedad dominante no se encontrarfa incursa en ninguno de los supuestos de
restablecimiento patrimonial incluidos dentro de la Ley de Sociedades de Capital. La
capacidad del Grupo para continuar con sus operaciones depender del cumplimiento del
plan de negocio preparado por la Direccién asi como de las medidas que se adopten
tendentes a mejorar la situacién patrimonial de la sociedad dominante.

6. El informe de gestion consolidado intermedio adjunto del perfodo de seis meses terminado el
30 de junio de 2012 contiene las explicaciones que los Administradores de General de
Alquiler de Maquinaria, S.A. consideran oportunas sobre los hechos importantes acaecidos
en este perfodo y su incidencia en los estados financieros intermedios presentados, de los que
no forma parte, asf como sobre la informacién requerida conforme a lo previsto en el articulo
15 del Real Decreto 1362/2007. Hemos verificado que la informacién contable que contiene
el citado informe de gestion concuerda con los estados financieros intermedios del perfodo
de seis meses terminado el 30 de junio de 2012, Nuestro trabajo se limita a la verificacion del
informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision
de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de General de
Alquiler de Maquinaria, S.A. y sociedades dependientes,

7. Este informe ha sido preparado a peticién del Consejo de Administracién de General de
Alquiler de Maquinaria, S.A. en relacién con la publicacién del informe financiero semestral
requerido por cf articulo 35 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores
desarrollado por el Real Decreto 1362/2007 de 19 de octubre.

Sacio

29 de agosto de 2012
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES INTERMEDIOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS AL 30 DE JUNIO DE 2012 Y 31 DE

DICIEMBRE DE 2011 (En miles de Euros)

ACTIVOS

Activos no corrientes
Inmovilizado material

Fondo de comercio

Otros activos intangibles
Activos financieros

Activos por impuestos diferidos

Total actives no corrientes

Activos corrientes

Existencias

Deudores comerciales y ofras cuentas a cobrar
Activo por impuesto sobre las ganancias corrientes
Otros activos corrientes

Efectivo y equivalentes al efectivo

Total activos corrientes

TOTAL ACTIVOS

30.06.12 311241
No auditado Auditado
Nota 5 287.305 340.822
Nota 6 16.192 40.300
Nota 5 1.879 2.551
2.923 2.966
1.873 4908
310.272 391.547
10.251 9.365
106.867 129.205
1.436 597
2.263 4608
8.322 9.803
129.139 153.578
439.411 545125

Las Notas adjuntas incluidas en las paginas 8 a 39 son parie integrante de estos estados

financieros intermedios resumidos consolidados




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

BALANCES INTERMEDIOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS AL 30 DE JUNIO DE 2012 Y 31 DE
DICIEMBRE DE 2011 (En miles de Euros)

30.06.12 311211
No auditado Auditado

PATRIMONIO NETO
Patrimonio neto atribuible a los accionistas de la Sociedad

Capital social Nota 7 4,572 45,724
Prima de emision Nota 7 - 114.986
Acciones propias Nota 7 (7.390) (7.390)
Ganancias acumuladas (23.611) (123.903)
Total patrimonio neto (26.429) 29.417
Provisiones 385 385
Deuda por leasing financiero Nota 9 9.5627 12.397
Ofras deudas financieras Nota 10 2.847 8.358
Instrumentos financieros derivados Nota 17 3.611 1.576
Subvenciones 1.634 1.712
Pasivos por impuestos diferidos 932 584
Total pasivos no corrientes 18.836 25.012
Emisiones de obligaciones y otros valores negociables Nota 8 59.344 57.612
Deuda por leasing financiero Nota 9 79.944 117.398
Otras deudas financieras corrientes Nota 10  268.946 263.020
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 38.058 50.681
Pasivo por impuesto sobre las ganancias corriente 691 641
Otros pasivos corrientes 21 1.344
Total pasivos corrientes 447.004 490.696
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO NETO 439.411 545.125

Las Notas adjuntas incluidas en las paginas 8 a 39 son parte integrante de estos estados
financieros intermedios resumidos consolidados



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

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS INTERMEDIAS RESUMIDAS CONSOLIDADAS

CORRESPONDIENTE A LOS PERIODOS DE SEIS MESES FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE

2012 Y 2011
(En miles de Euros)

Ingresos ordinarios Nota 12
Otros ingresos

Aprovisionamientos

Gastos de personal

Deterioros Nota 6
Dotacién a la amortizacion Nota 5
Otros gastos

Resultado de explotacion

Ingresos financieros

Gastos financieros

Resultados por variacicnes de valor de instrumentos
financieros a valor razonable (neto)

Resultado antes de impuestos

Impuesto sobre las ganancias Nota 11

Resultado del periodo

Ganancias/Pérdidas por acciéon en euros ; Nota 13
Basicas

Diluidas

30.06.12 30.06.11

No auditado No auditado
74.015 106.704
1.515 2.448
(11.738) (20.683)
(25.455) {37.003)
{24.108) {18.000)
(26.664) (32.624)
(30.603) {36.115)
{43.038) (36.273)
64 148
(11.242) {11.036)
{167) 451
{54.383) (46.710)
(3.232) 4,629
(57.615) (42.081)
(1,28) (0,94)
(1,04) (0,89)

Las Notas adjuntas incluidas en las paginas 8 a 39 son parte integrante de estos estados

financieros intermedios resumidos consolidados




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

ESTADOS DEL RESULTADO GLOBAL INTERMEDIOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS AL 30 DE
JUNIO DE 2012 Y 30 DE JUNIO DE 2011 (En miles de Euros})

30.06.12 30.06.11
No auditado No auditado

Resultado del periodo (57.615) (42.081)
Otro resultado global

Oftros ajustes con terceros no accionistas 282 49
Diferencias de conversion 317 19
Coberturas de flujo de efectivo traspasadas al resultado del

ejercicio 1170 357
Ofro resultado global del periodo, neto de impuestos 1.769 425
Total resultado global def periodo, neto de impuestos (55.846) (41.656)
Atribuible a:

- Accionistas de la Sociedad (55.846) {(41.656)

(65.846) _ (41.656)

Las Nofas adjuntas incluidas en fas paginas 8 a 39 son parte integrante de estos estados
financieros intermedios resumidos consolidados
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO INTERMEDIOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTES A LOS PERIODOS DE SEIS MESES FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE

2012 Y 2011
{En miles de Euros)

30.06.12 30.06.11
No auditado Ne auditado
1) Flujos de efectivo por actividades de explotacidn
Resuitado del ejercicio antes de impuestos (54.383) {46.710,
Ajustes:
+ Amortizaciones Nota 5 26.664 32.624
+ Otros ingresos 881 {461
+ Deterioro 24108 18.00C
+ Otros gastos 188 196
+ Gastos financieros 11.408 11.03¢
- Ingresos financieros (64) {599
Resultado ajustado 8.803 14.08¢
Variacion de existencias (8886) {1.148
Variacion de deudores comerciales y otros 22.338 (1.062)
Variacién de acreedores y otras cuentas a pagar (14.599) 18.491
Variacibn de otros actives y pasivos corrientes 233 (4.811
Efectivo generado por las operaciones 15.889 25.568
- Impuesto sobre beneficios pagado (151) -
Flujo neto de efectivo de las actividades de explotacion 15,738 25.568
2) Fluijos de efectivo por actividades de Inversidn
Inversiones:
Salidas de caja neta por inversion en maguinaria (608) (2.232
Otras inversiones en inmovilizado (40) (219,
Desinversion 25.979 10.530
Flujo de Efectivo por actividades de inversion 25.331 8.07%

Las Notas adjuntas incluidas en las paginas 8 a 39 son parte integrante de estos estados

financieros intermedios resumidos consolidados




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

ESTADOS DE FLUJCS DE EFECTIVO INTERMEDIOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTES A LOS PERIODOS DE SEIS MESES FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE

2012 Y 2011
{En miles de Euros)

3) Flujos de efectivo por actividades de financiacion

+ Variacioén financiacién circulante

+ Linea de refinanciacion

- Repagos préstamos

- Repagos leasing

- Repagos pagos aplazados adquisicion de compaiiias
- Repagos proveedores de inmovilizado

+ Ingresos financieros

- Gastos financieros

Variacion de efectivo por actividades de financiacion

Total variacion flujos de efectivo

Efectivo y equivalentes al inicio del periodo
Efectivo y equivalentes al final del periodo
Variacion

30.06.12 30.06.11

No auditado No auditado
(15.347) 2.171
16.885 26.423
(4.052) (6.301)
{28.142) (41.710)
- {2.000)
(1.241) (2.728)
64 148
(10.717) (10.046)
(42.550) {34.043)
{1.481) {396)
9.803 7.931
8.322 7.535
(1.481) {396)

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 pericdo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012 y 2011 en el
balance no corresponden a la adquisicion de inmovilizaciones materiales segun el estado de flujos de

efectivo.

Las Notas adjuntas incluidas en las paginas 8 a 39 son parte integrante de estos estados

financieros intermedios resumidos consolidados




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

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTES AL PERIODO DE SEIS MESES FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2012

1. Informacién general

General de Alquiler de Magquinaria, S.A., (en adelante, la Sociedad o GAM) tiene como actividad
principal el alquiler de maquinaria. Su domicilio social, se encuentra en Madrid calle Velazquez N° 61,
1% izda, Espana.

La Sociedad se constituyd por tiempo indefinido, con la denominacion de “MILON INVESTMENTS,
S.L.", mediante escritura autorizada por el Notario de Madrid, Don Ignacio Martinez-Gil Vich, el dia 28
de octubre del afio 2.002, ntmero 3.749 de protocolo. Se encuenfra inscrita en el Registro Mercantil
de Madrid, al tomo 18.161, folio 101, seccién 8%, hoja nimero M-314.333, inscripcion 12. La dltima
adaptacion y refundicion de sus estatutos, se encuentra inscrita en ef tomo 21.868, seccion 8, folio
166, hoja 314.333, inscripcion n°® 21, que fue inscrita el 18 de mayo de 2008. La Junta General de
Accionistas de la Sociedad con fecha 9 de febrero de 2006, tomd el acuerdo de transformar la forma
societaria de la misma de sociedad limitada a sociedad andnima. Dicho acuerdo fue elevado a piblico
con fecha 28 de marzo de 2006.

Asimismo la Sociedad es cabecera de un Grupo compuestoc por 26 sociedades dependientes
relacionadas todas ellas con la actividad principal del alquiler de maquinaria a excepcion de la
sociedad Movilidad Sostenible MOV-E, S.L.. dedicada al desarrollo de actividades de sostenibilidad
energética,

En el Anexo | a estas notas se desglosan las socledades dependientes y asociadas que conforman el
perimetro de consolidacion del Grupo al 30 de junio de 2012.

En el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012 se ha incorporado al perimetro de
consoclidacién del Grupo la sociedad GAM Arabia Lid (al 30 de junio de 2011 no se habla incorporado
ninguna sociedad). Durante este mismo periode de tiempo la participacion que el Grupo posee en la
sociedad Movilidad sostenible MOV-E, S.1.. ha pasado del 33% al 25%. Este hecho no ha supuesto
ninglin impacto significativo sobre las cifras de activos, ventas o resultado del ejercicio al 30 de junio
de 2012.

Las cifras contenidas en estos estados financieros intermedios resumidos consolidados se expresan
en miles de euros, salvo indicacién en contra en las notas.

A efectos de la preparacion de estos estados financieros intermedios resumidos consolidados, se
entiende gque existe un Grupo cuando la dominante tiene una o0 mas entidades dependientes, siendo
éstas aquéllas sobre las que la dominante tiene el control, bien de forma directa ¢ indirecta. Los
principios aplicados en la elaboracion de estos estados financieros intermedios se detallan en la Nota
2,

Los presentes estados financieros interimedios resumidos consolidados han sido formulados por el
Consejo de Administracién el 29 de agosto de 2012.

La presente informacién financiera intermedia resumida consolidada se ha sometido a una revision
iimitada, y no ha side auditada.

2. Bases de presentacion de los estados financieros y otra informacion

a)  Bases de presentacion, politicas y estimaciones contables

Estos estados financieros intermedios resumidos consolidados correspondientes al pericdo de seis
meses finalizado el 30 de junio de 2012 han sido preparados de acuerdo con Norma de Contabilidad
Internacional (NIC) 34, "Informacion financiera intermedia”.

De acuerdo con lo establecido por la NIC 34 la informacion financiera intermedia se prepara
Unicamente con fa intencién de poner al dia el contenido de las Gitimas cuentas anuales consolidadas
formuladas por el Grupo, poniendo énfasis en las nuevas actividades, sucesos y circunstancias
ccurridos duranie el semestre y no duplicando la informacion publicada previamente en las cuentas
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTES AL PERIODO DE SEIS MESES FINALIZADO EL. 30 DE JUNIO DE 2012

anuales consolidadas del ejercicio 2011. Por lo anterior, para una adecuada comprensién de la
informacién que se incluye en estos estados financieros intermedios resumidos consolidados, los
mismos deben leerse conjuntamente con las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio
anual terminado al 31 de diciembre de 2011, las cuales fueron preparadas conforme a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adaptadas para su utilizacién en la Unién Europea y
aprobadas por los Reglamentos de la Comisién Europea (NHF-UE).

Las politicas contables utilizadas en estos estados financieros intermedios resumidos consolidados
del periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012 guardan uniformidad con las aplicadas en
las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio terminado ef 31 de diciembre de 2011.

No existe ningiin principic contable o criterio de valoracion que, teniendo un efecto significativo en
estos estados financieros intermedios resumidos consolidados, se haya dejado de aplicar en su
elaboracion.

Durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2012 el Grupo no ha llevado a cabo
modificaciones en las estimaciones respecto de las utilizadas en las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2011.

Cabe mencionar que el gasto por impuesto sobre sociedades, de acuerdo a la NIC 34, se reconoce
en perfodos intermedios sobre la base anual de la mejor estimacion del tipo impositivo medio que el
Grupo espera en los resultados del ejercicio anual.

Estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacién disponible a la fecha de
preparacion de los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados sobre los
hechos analizados. Es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en ef futuro, obliguen a
modificarias (al alza o a la baja) al cierre del ejercicio 2012, lo que se haria en su caso, conforme a lo
establecido en las NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en
la cuenta de pérdidas y ganancia consolidada.

b) Principios de consolidacion

£n el Anexo 1 se desglosan los datos de identificacion de las sociedades dependientes incluidas en el
perimetro de consolidacién a 30 de junio de 2012 periodo durante el cual se ha incorporado al
perimetro la sociedad GAM Arabia Ltd.

Los principios, criterios y métodos de consolidacién aplicados en la preparacion de estos estados
financieros intermedios resumidos consolidados coinciden en su totalidad con los utilizados en la
elaboracion de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 del Grupo.

Los metodos de consolidacion utilizados se describen en el Anexo 1. La informacion utilizada en el
proceso de consolidacion son, en todos los casos, los correspondientes al periodo de seis meses al
30 de junio de 2012 y 2011,

c) Comparacicn de la informacién

La informacion contenida en estos estados financieros intermedios resumidos consolidados
correspondientes al primer semestre del ejercicio 2011, se presenta exclusivamente a efectos
comparativos con la informacion relativa al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2012.

d) Estacionalidad

El negocio del Grupo no muestra estacionalidad significativa por lo que la distribucién de la cifra de
ventas es homogénea a lo largo del ejercicio.

e) Importancia relativa

El Grupo, de acuerdo a la NIC 34, ha tenido en cuenta la importancia relativa en relacién con los
estados financieros intermedios resumidos consolidados al determinar la informacién a desglosar
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sobre las diferentes partidas de los estados financieros intermedios resumidos consolidados u otros
aspectos.

1j)] Estimaciones

La preparacion de estados financieros intermedios exige a la direccion realizar juicios, estimaciones e
hipotesis que afectan a la aplicacion de las politicas contables y a los importes presentados de ios
activos y pasivos, ingresos y gastos. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.
En la preparacidn de estos estados financieros intermedios resumidos consolidados, los juicios
importantes hechos por la direccion al aplicar las politicas contables del Grupo y las fuentes clave de
incertidumbre en la estimacién han sido los mismos que los que se aplicaron en las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011, a excepcion de los cambios en las
estimaciones que para determinar la provision por el impuesto sobre las ganancias y el deterioro del
fondo de comercio (Nota 6).

q) Hipotesis de empresa en funcionamiento

En el balance intermedio resumido consolidado adjunto se observa que la cifra de capital circulante
de la sociedad al 30 de junio de 2012 es negativa por importe de 317.865 miles de euros como
consecuencia de la clasificacion a corio plazo de los préstamos con las entidades financieras y el
bono convertible debido a la condicion suspensiva de inscripcion de los nuevos términos y
condiciones del bono en el registro mercantil con anterioridad al 31 de julio de 2012, enmarcada en
los acuerdos de restructuracion de su deuda financiera firmados en el mes de marzo de 2012, y en
los acuerdos de aprobacién del bono convertible por fa Junta General de Accionistas de 24 de junio
de 2012 de la Sociedad dominante, y que a fecha 30 de junio seguia siendo de aplicacion, hecho éste
que a la fecha de formulacion ya ha sido resuelto (Nota 18) y por tanto cumpliéndose la condicidén
suspensiva indica anteriormente. Teniendo en cuenta este hecho, el capital circulante del Grupo GAM
seria de 48 millones de euros positivo.

Asimismo, el balance de la Sociedad dominante al 30 de junio de 2012 presenta un patrimonio
negativo por importe de 22.202 miles de euros como consecuencia de las pérdidas acumuladas, no
obstante a efectos mercantiles, la cuantificacion del patrimonio contable incluye un importe de 58.947
miles de euros correspondientes a cuatro préstamos participativos convertibles en acciones recibidos
por la Sociedad dominante por algunos de sus accionistas actuales, por lo que al ser considerados
éstos como patrimonio, la Sociedad dominante no se enconfrarfa incursa en ninguno de los
supuestos de restablecimiento patrimonial incluidos dentro de la Ley de Sociedades de Capital.

La capacidad del Grupo para continuar con sus operaciones dependeré del cumplimiento del plan de
negocio preparado por la Direccién asi como de las medidas que se adopten tendentes a mejorar la
situacion patrimonial de la sociedad dominante en el corto plazo. Los administradores de la sociedad
dominante presentan los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados bajo el
principio de empresa en funcionamiento en base a sus expectativas favorables.

h)  Nuevas normas NIIF e interpretaciones CINIIF

£l IASB ha aprobado y publicado recientemente determinadas normas contables, modificaciones a las
normas que ya estan vigentes asi como interpretaciones CINIIF que son de obligado cumplimiento
para todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2012, y ejercicios posteriores.

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
los estados financieros intermedios resumidos consolidados del Grupo.
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(a) Normas, modificaciones e interpretaciones obligatorias para todos los ejercicios
comenzados el 1 de enero de 2012

NIF 7 (modificaciéon) “Instrumentos financieros: Informacién a revelar — Transferencias de
activos financieros”

La modificacion a la NIIF 7 requiere que se revele desgloses adicionales sobre ias exposiciones de
riesgo surgidas de activos financieros traspasados a terceros. Se requiere la inclusion de informacion
sobre la evaluacion de riesgos y beneficios efeciuada ante transacciones que no han calificado para
la baja de activos financieros, y la identificacién de los pasivos financieros asociados a los mismos, y
se incrementa el detalle de informacién sobre operaciones que si han calificado para la baja de
activos financieros: el resultado generado en la transaccion, los riesgos y beneficios remanentes y el
reflejo contable de los mismos, inicial y futuro, y el valor razonable estimado de la “involucracion
continuada” registrada en balance. Entre otros, esta modificacion afectaria a las transacciones de
venta de activos financieros, los acuerdos de factorizacion, fas titulizaciones de activos financieros y
los contratos de préstamo de valores.

Las modificaciones de la NIIF 7 son de aplicacion obligatoria a todos los ejercicios anuales que
comiencen a partir del 1 de julio de 2011, La aplicacion de esta norma no ha tenido efectos
significativos sobre los estados financieros intermedios resumidos consolidados.

{b) Normas, modificaciones e interpretaciones que se pueden adoptar con anticipacién a los
efercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2012

El Grupo no ha adoptado estas normas, modificaciones e interpretaciones con anticipacién.

(c) Normas y madificaciones e interpretaciones a las normas existentes que no han sido
adoptadas por la Unién Europea a la fecha de esta nota

A la fecha de formulacion de estos estados financieros intermedios consolidados, el IASB y el IFRS
Interpretations Committee habfan publicado las normas, modificaciones e interpretaciones que se
detallan a continuacion, que estan pendientes de adopcién por parte de la Union Europea.

El Grupo esta analizando el impacto que estas normas pudieran tener sobre los estados financieros
consolidados del Grupo, en caso de ser adoptadas por la Union Europea.

NIIF 9, “Instrumentos financieros”

La emision de la NIIF 9 “Instrumentos financieros” en noviembre de 2009 representaba el primer paso
en el proyecto integral del IASB para sustituir la NIC 39, “Instrumentos financieros: Reconocimiento y
valoracion”. La NIF 9 simplifica la contabilizacion de los activos financieros e introduce nuevos
requisitos para su clasificacion y valoracion. Requiere que los activos financieros que se mantienen
principalmente para cobrar flujos de efectivo que representan el pago de principal e intereses se
valoran a coste amortizado, mientras que fos demas activos financieros, incluyendo fos mantenidos
para su negociacion, se valoran a valor razonable, Por tanto, s6lo se requiere un modelo de deterioro
del valor para los activos financieros registrados a coste amortizado. En octubre de 2010, el IASB
actualizé el contenido de la NIIF 9 para incorporar los criterios de reconocimiento y valoracién
posterior de pasivos financieros y los criterios de baja de instrumentos financieros. No se ha
modificado los anteriores requisitos de la NiC 39 en estos aspectos, excepto en lo relativo al registro
posterior de pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en resultados. Para los
mismos, se contempla que ias variaciones de valor razonable derivadas de la consideraciéon del
propio fiesgo de crédito se registren como ingresos y gastos reconocidos directamente en el
patrimonio. Los importes registrados en el patrimonio no se reciclan a resultados, atin cuando podran
reclasificarse a ofras partidas de patrimonio neto. No obstante, si se identificara, en el momento
inicial de reconocimiento de dichos pasivos, que dicho registro contable implicaria un desajuste con la
valoracién de activos financieros asociados, todos los cambios de valor se imputarian a resultados.

De momento, los requisitos actuales de la NIC 39 en cuanto al deterioro de activos financieros y la |
contabilidad de coberturas siguen siendo de aplicacion. :
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Esta norma sera aplicable para los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2015,
si bien esta permitida su aplicacién anticipada.

NIIF 9 (Modificacion) y NIIF 7 (Modificacion) "Fecha de entrada en vigor obligatoria y desgloses
de transicion”

E1 1ASB ha publicado una modificacion en virtud de la cual se retrasa la entrada en vigor de la NilF 9
“Instrumentos financieros”, que pasa a ser de aplicacién obligatoria para los ejercicios anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2015. Segun sus disposiciones transitorias originales, fa NilIF 9
entraba en vigor el 1 de enero de 2013. Se sigue permitiendo la aplicacion anticipada de la NiIF 9.

Asimismo, el IASB ha ampliado el calendario de finalizacion de las restantes fases del proyecto para
reemplazar a la NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento y valoracion” (la contabilizacién de
las pérdidas por deterioro y la contabilidad de cobertura). Esta modificacion destaca la importancia de
permitir la aplicacién simultanea de todas las fases de la nueva norma.

También cabe destacar que la modificacién de la NIIF 9 introduce cambios en cuanto a la informacion
comparativa y los desgloses adicionales que habria que desglosar tras la adopcion de la nueva
norma, en funcion de la fecha de primera aplicacién de la norma, como se indica a continuacion:

e Sila NIIF 9 se aplica para ejercicios que comiencen antes del 1 de enero de 2012, no es
obligatorio reexpresar las cifras comparativas ni tampoco es obligatorio incluir los desgloses
adicionales en fa fecha de aplicacién inicial de la norma,

e Sila NIIF 9 se aplica para ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2012 y antes del
1 de enero de 2013, hay que elegir entre reexpresar las cifras comparativas o incluir los
desgloses adicionales en la fecha de aplicacion inicial de la norma;

e Sila NIIF 9 se aplica para ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2013, no es
obligatorio reexpresar las cifras comparativas, pero hay que incluir los desgloses adicionales
en la fecha de aplicacion inicial de la norma.

NIIF 10 "Estados financieros consolidados”

La NIIF 10 introduce cambios en el concepto de control, que sigue definiendose como el factor
determinante de si una entidad debe o no incluirse en los estados financieros consolidados. La NIIF
10 sustituye las pautas sobre control y consolidacion recogidas en fa NIC 27 “Estados financieros
consolidados y separados” y elimina ta SIC 12 “Consolidacion - Entidades con cometido especial” que
queda derogada.

Para que exista control, es necesaric que confluyan dos elementos: poder sobre una entidad vy
rendimientos variables. El poder se define como la capacidad de dirigir las actividades de la entidad
que afectan de forma significativa el rendimiento de la misma. La norma proporciona una guia de
aplicacion extensa para aquellos casos en que resulte dificil determinar si existe control o no, por
ejemplo, cuando un inversor ostenta de menos de la mitad de los derechos de voto en una entidad. El
concepto de unidad de la sociedad dominante y sus dependientes a efectos de los estados
financieros consolidados, asi como los procedimientos de consolidacion no han sufrido cambios con
respecto a la NIC 27 anterior,

Esta norma es de aplicacion obligatoria a todos los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2013.

Se permite su aplicacién anticipada, siempre que se adopten al mismo tiempo la NIIF 11 “Acuerdos
conjuntos”, la NIIF 12 “Desgloses sobre participaciones en otras entidades’, la NIC 27 (modificada en
2011) “Estados financieros separados” y la NIC 28 (modificada en 2011) “inversiones en entidades
asociadas y negocios conjuntos”.

NIF 11 "Acuerdos conjuntos”

La NIIF 11 proporciena un tratamiento contable para acuerdos conjuntos, basado en los derechos y
obligaciones surgidas del acuerdo y no en su forma legal. Los tipos de acuerdos conjuntos se reducen
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a dos: explotaciones conjuntas y negocios conjunfos. Las explotaciones conjuntas implican que un
participe tiene derechos directos sobre los activos y obligaciones surgidos del acuerdo, por o que
registra su participacion proporcional en los activos, pasivos, ingresos y gastos de la entidad en la que
participa. Por su parte, los negocios conjuntos surgen cuando un participe tiene derecho al resultado
0 a los activos netos de la entidad en la que participa y por tanto, emplea el método de puesta en
equivalencia para contabilizar su participacién en fa entidad. Ya no se permite contabilizar las
participaciones en los negocios conjuntos de acuerdo con el método de consolidacion proporcional.

Esta norma es de aplicacién obligatoria a todos los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2013. Los cambios de tratamiento contable requeridos por la NIIF 11 se refiejan al
comienzo del periodo mas antigue presentado en los estados financieros. La propia norma contiene
una gula especifica sobre c6mo Hlevar a cabo la transicion del método de consolidacién proporcional
al método de puesta en equivalencia y viceversa.

Se permite fa aplicacion anticipada de la NIIF 11, siempre que se adopten al mismo tiempo la NilF 10
“Estados financieros consolidados”, fa NIIF 12 “Desgloses sobre participaciones en otras entidades”,
la NIC 27 (modificada en 2011) “Estados financieros separados” y la NIC 28 (modificada en 2011)
“Inversiones en entidades asociadas y negocios conjuntos”.

NIiF 12 "Desgloses sobre participaciones en ofras entidades”

La NIIF 12 contiene los requisitos de desglose para entidades que reportan bajo la nueva NIIF 10
"Estados financieros consolidados™ y la nueva NilF 11 “Acuerdos conjuntos”. Adicionalmente,
sustituye los requisitos de desglose anteriormente incluidos en las antiguas NIC 28 “Inversiones en
empresas asociadas” y NIC 31 "Participaciones en negocios conjuntos”. Bajo la NIIF 12, hay que
desglosar informacion que permita a los usuarios de los estados financieros evaluar la naturaleza, los
riesgos y los efectos financieros asociados con las participaciones de la entidad en dependientes,
empresas asociadas, acuerdos conjuntos y entidades estructuradas no consolidadas. Entre otros
requisitos, hay que desglosar informacién sobre:

o Las hipétesis y juicios significativos empleados en la determinacién de la existencia de control,

control conjunto o influencia significativa;

e La composicién del grupo, incluso la participacion de las participaciones no dominantes en las
actividades dei grupo y sus flujos de efectivo;

Los riesgos asociados con entidades estructuradas consolidadas, por ejfemplo acuerdos que
pueden requerir que el grupo preste ayuda financiera a la entidad;

e La contabilizacion de transacciones con las participaciones no dominantes en situaciones en

las que se mantiene y se pierde el control sobre la dependiente;

o l.as participaciones en empresas asociadas y acuerdos conjuntos (similares a los requisitos de
ta NIC 28 anterior);

En cuanto a las participaciones en entidades estructuradas no consolidadas, informacion sobre
su naturaleza, propésito, tamafio, actividades y financiacion, informacion financiera sobre Ia
entidad (ingresos, activos), informacion sobre los activos y pasivos reconocidos en balance
que pertenecen a estas entidades estructuradas, las pérdidas maximas que pudieran surgir
de esa participacion y las ayudas financieras prestadas a la entidad o si existe la intencion
actual de prestarias.

L]

Esta norma es de aplicacion obligatoria a todos los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2013.

Para fomentar la inclusion en los estados financieros de los nuevos desgloses de la NiiF 12 antes de
su fecha de enfrada de vigor, la propia norma aclara que el hecho de desglosar parte de la
informacion exigida por la NIIF 12 no obliga a la entidad a cumplir con todas las disposiciones de Ia
norma, ni tampoco adoptar al mismo tiempo fa NIIF 10 “Estados financieros consolidados”, la NIIF 11
“Acuerdos conjuntos”, la NIC 27 {modificada en 2011) “Estados financieros separados” y la NIC 28
{modificada en 2011) “Inversiones en entidades asociadas y negocios conjuntos”.
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NIC 27 (Modificaci6n) "Estados financieros separados”

Los requisitos anteriormente recogidos en la NIC 27 respecto de la elaboracion de estados financieros
consolidados se han recogido en la nueva NIIF 10, por lo que el ambito de aplicacion de aquelia
gueda reducido a la contabilizacion de inversiones en dependientes, negocios conjunfos y empresas
asociadas en los estados financieros individuales bajo NIIF de la entidad inversora, que no han sufrido
modificaciones con respecto a la normativa anterior (es decir, contabilizacion a coste © valor
razonable segun los requisitos de la NIIF 9).

La NIC 27 modificada es de aplicacion obligatoria a todos los ejercicios anuales que comiencen a
partir del 1 de enero de 2013.

Se permite su aplicacion anticipada, siempre que se adopten al mismo tiempo la NIIF 10 “Estados
financieros consolidados”, la NIIF 11 “Acuerdos conjuntos”, la NIIF 12 “Desgloses sobre
participaciones en otras entidades” y la NIC 28 (modificada en 2011) “Inversiones en entidades
asociadas y negocios conjuntos™.

NIC 28 (Modificacion) "Inversiones en entidades asociadas y negocios conjuntos™

La NIC 28 se ha actualizado para incluir referencias a los negocios conjuntos, que bajo fa nueva NIiF
11 “Acuerdos conjuntos” tienen que contabilizarse segun el método de puesta en equivalencia. Al
mismo tiempo se ha afiadido informacion sobre los siguientes aspectos:

» Tratamiento contable de los instrumentos que proporcionan derechos de voto potenciales;

e Valoracion de participaciones en empresas asociadas y negocios conjuntos en manos de
entidades de capital riesgo, entidades de caracter mutualista y otras entidades similares;

e Tratamiento contable cuando se disminuye la pariicipacion en una empresa asociada o un
negocio conjunto pero el método de puesta en equivalencia sigue siendo de aplicacion; y

« Tratamiento contable de la aportacién de un activo no monetario a una empresa asociada o un
negocio conjunto a cambio de recibir una participacién en el patrimonio de la entidad.

La NIC 28 modificada es de aplicacién obligatoria a todos los ejercicios anuales que comiencen a
partir del 1 de enero de 2013,

Se permite su aplicacion anticipada, siempre que se adopten al mismo tiempo que la NIIF 10
“Estados financieros consolidados”, la NIIF 11 “Acuerdos conjuntos”, la NiiF 12 "Desgloses sobre
participaciones en otras entidades” y la NIC 27 (modificada en 2011) “Estados financieros separados”,

NIIF 13 "Valoracién a valor razonable”

La NIF 13 es fruto del proyecto conjunto del IASB y el FASB (Financial Accounting Standards Board
de los EEUU) que explica cdmo valorar elementos a valor razonable y tiene como proposito mejorar y
ampliar los requisitos de desglose sobre valor razonable. Esta norma no establece que elementos
deben valorarse a valor razonable ni tampoco afiade nuevos requisitos de valorar a valor razonable
con respecto a los ya existentes.

El valor razonable se define como el precio que se recibiria en la venta de un activo o que se pagaria
para traspasar un pasivo en una transaccion ordenada entre participes del mercado en la fecha de
valoracion (precio de salida). Es una valoracion basada en las expectativas del mercado y no en las
de la entidad. Se establece una jerarqufa de 3 niveles, igual que la jerarquia establecida en la NIIF 7,
para las valoraciones a valor razonable, en base al tipo de insumos (inputs) y a las técnicas de
valoracion utilizadas. En cuanto a los requisitos de desglose de la nueva norma, entre otros, hay que
revelar los métodos de valoracion utilizados, los datos utilizados en las valoraciones y cualquier
cambio en las técnicas de valoracién empleadas.

Esta norma es de aplicacion obligatoria a todos los ejercicios anuales que comiencen a partir det 1 de
enero de 2013. Se permite su aplicacion anticipada.
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La nueva norma se aplica prospectivamente a partir del comienzo del ejercicio anual en el que se
aplica por primera vez. Los requisitos de desglose no aplican a la informacion comparativa que se
presente respecto de los ejercicios anteriores al de primera aplicacion de la NIIF 13.

NIC 32 (Modificacién) y NIIF 7 {Modificacién) “Compensacién de activos financieros con
pasivos financieros”

En diciembre de 2011, el IASB emitié una modificacion de la NIC 32 “Compensacion de activos
financieros con pasivos financieros”, y una modificacion de la NIIF 7 “Informacion a revelar -
Compensacion de activos financieros con pasivos financieros”.

En la enmienda de la NIC 32 "Instrumentos financieros: Presentacion”, se modifica la Guia de
Aplicacion de la norma para aclarar algunos de los requisitos para la compensacion de activos
financieros con pasivos financieros en el balance de situacién. La modificacion no conlleva cambios
al modelo de compensacion ya existente en la NIC 32, que sigue siendo aplicable cuando, y solo
cuando, una entidad tiene actualmente el derecho, exigible legalmente, de compensar los importes
reconocidos, y la intencién de liquidar la cantidad neta, o de realizar el activo y cancelar el pasivo
simultaneamente. La enmienda aclara que el derecho de compensar tiene que estar disponible en el
momento actual - es decir, no depende de un evento futuro. Adicionalmente, el derecho tiene que ser
exigible legalmente en el curso ordinario de las operaciones de las contrapartes implicadas en la
transaccion, incluso en los casos de incumplimiento ("default"), insolvencia y quiebra. La modificacion
de la NIC 32 es de aplicacion obligatoria para todos los ejercicios comenzados a partir det 1 de enero
de 2014 y aplica de forma retroactiva. Se permite su aplicacién anticipada.

Dado que los requisitos para la compensacion de activos financieros con pasivos financieros siguen
siendo diferentes a los requisitos bajo US GAAP, el IASB publico a la vez una modificacion de la NIIF
7 “Instrumentos financieros: Informacién a revelar”. La enmienda de la NIiIF 7 requiere el desglose de
informacion cuantitativa tanto sobre los instrumentos financieros reconocidos que hayan sido
compensados en el balance de situacién, como sobre los instrumentos financieros sujetos a acuerdos
béasicos de compensacién ("master netfing arrangements™), independientemente de si se han
compensado o no en el balance de situacion. La modificacion de la NIIF 7 es de aplicacion obligatoria
para todos los ejercicios comenzados a pariir del 1 de enero de 2013 y aplica de forma retroactiva.

Proyecto de mejoras de 2011

NIF 1 “Adopcion por primera vez de las NIIF”

La modificacion aclara que la NilIF 1 puede ser aplicada més que una vez por la misma entidad bajo
ciertas circunstancias. En los casos donde una entidad, que anteriormente presentaba sus estados
financieros conforme con NIIF pero dej6 de hacerlo, posteriormente haya vuelto a aplicar las NIIF, se
permite, pero no se obliga, la nueva aplicacién de la NIIF 1. Si esta circunstancia fuera relevante, se
requiere un desglose de por queé se dej6 de presentar los estados financieros de {a entidad bajo NIIF y
las razones por las que se haya retomado la presentacion de sus estados financieros conforme con
NIIF.

Esta modificacion es de aplicacion retroactiva, obligatoria para todos los ejercicios que comiencen a
partir de 1 de enero de 2013. Se permite su aplicacion anticipada. No se prevé que su aplicacion
tenga efectos sobre los estados financieros consolidados del Grupo.

NIIF 1 “Adopcién por primera vez de las NIIF”

Aclara que los adoptantes por primera vez de las NIIF mantienen sin ajuste en su balance de apertura
los costes por intereses activados bajo su plan de contabilidad anterior. En cambio, la NIC 23 “Costes
por intereses” aplica al tratamiento contable de los costes por intereses incurridos posteriormente a la
fecha de transicién a NIIF, incluso en el caso de activos aptos bajo construccién en la fecha de
transicion a NIIF. Se puede elegir aplicar los requisitos de fa NIC 23 desde una fecha anterior a la
fecha de fransicion a NIiF, en relacién con los activos aptos para los que la fecha de inicio de Ia
capitalizacion fuera dicha fecha u otra posterior.
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Esta modificacién es de aplicacion retroactiva, obligatoria para tedos los ejercicios que comiencen a
partir de 1 de enero de 2013. Se permite su aplicacion anticipada. No se prevé que su aplicacion
tenga efectos sobre los estados financieros consolidados del Grupo.

NIC 1 “Presentacion de estados financieros”

Esta modificacion aclara que la informacion comparativa requerida por la NIC 1 forma parte de un
conjunto completo de estados financieros. Asimismo, aclara los requisitos minimos para el desglose
de informacion financiera comparativa cuando una entidad cambie una politica contable, o efectie
una reexpresion retroactiva o una reclasificacion de partidas en sus estados financieros. En tal caso,
serfa obligatoric presentar un estado de situacién financiera al inicio del periodo comparativo
requerido (un "tercer balance”), pero no serfa necesario desglosar las notas al mencionado estado de
situacién financiera. En cambio, si la direccién desglosase informacion comparativa adicional de forma
yoluntaria en sus estados financieros (por ejemplo, una cuenta de resultados para un tercer ejercicio,
un tercer balance), deben acompafiarse las notas correspondientes en la memoria. Esta mejora ha
modificado también la NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las NIIF" para dejar claro que un
adoptante por primera vez de las NIIF debe desglosar las notas correspondientes a todos los estados
principales presentados.

La modificacion es de aplicacion retroactiva, obligatoria para todos los ejercicios que comiencen a
partir de 1 de enero de 2013. Se permite su aplicacién anticipada. No se prevé que su aplicacién
tenga efectos sobre los estados financieros consolidados del Grupo.

NIC 16 “Inmovilizado material”

Aclara que las piezas de repuesto y los equipos auxiliares deben clasificarse como inmovilizado
material, y no como existencias, cuando cumplen las condiciones para ser calificados como
elementos de inmovilizado material. A raiz de esta modificacién, en vez de clasificarse como
existencias, los equipos auxiliares que se esperen utilizar durante mas de un ejercicio seran
clasificados como elementos de inmovilizado material.

Esta modificacién es de aplicacion retroactiva, obligatoria para todos los ejercicios que comiencen a
partir de 1 de enero de 2013. Se permite su aplicacién anticipada. No se prevé que su aplicacion
tenga efectos significativos sobre los estados financieros consolidados del Grupo.

NIC 32 “instrumentos financieros: Presentacion”

La modificacion resuelve un conflicto entre la NIC 32 y la NIC 12 “Impuesto sobre las ganancias’.
Aclara que los incentivos fiscales relacionados con las distribuciones a los tenedores de un
instrumento de patrimonio y los incentivos fiscales relacionados con los costes de transaccion que
corresponden a cualquier partida de patrimonio deben contabilizarse segtn los requisitos de la NIC
12. De esta forma, los incentivos fiscales relacionados con distribuciones se registran en la cuenta de
resultados, y los incentivos fiscales relacionados con los costes de transaccion correspondientes a
instrumentos de patrimonio se registran en patrimonio.

Esta modificacion es de aplicacién retroactiva, obligatoria para todos los ejercicios que comiencen a
partir de 1 de enero de 2013. Se permite su aplicacién anticipada. No se prevé que su aplicacion
tenga efectos sobre los estados financieros consolidados del Grupo.

NIC 34 “Informacion financiera infermedia”

Con esta modificacién se homogeneizan los requisitos de desglose de la NIC 34 y la NIIF 8
"Segmentos de explotacion”. Se deja claro que un entidad que prepara informacion financiera
intermedia bajo la NIC 34 (nicamente desglosaria informacién sobre los activos y los pasivos por
segmento si esa informacion se facilita con regularidad a la méxima autoridad en la toma de
decisiones de explotacién, en caso de haber registrado una variacion significativa con respecto a los
importas indicados en los Gitimos estados financieros anuales,
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Esta modificacion es de aplicacion retroactiva, obligatoria para todos los ejercicios que comiencen a
pattir de 1 de enero de 2013. Se permite su aplicacion anticipada. No se prevé que su aplicacion
tenga efectos sobre los estados financieros consolidados del Grupo.

NIIF 10 (Modificacién), NIIF 11 (Modificacion} y NIIF 12 (Modificacién) "Estados financieros
consolidados, acuerdos conjuntos y desgloses sobre participaciones en otras entidades:
Disposiciones transitorias (modificaciones de la NIIF 10, NlIF 11 y NIIF 12)”

El IASB ha modificado las disposiciones transitorias de la NIIF 10 "Estados financieros consolidados,
la NIIF 11 "Acuerdos conjuntos”, y la NliF 12 "Desgloses sobre participaciones en otras entidades”
para aclarar gque la fecha de primera aplicacion es el primer dia del primer efercicio anual en el gue se
aplica la NHIF 10 por primera vez.

Las diferencias entre el concepto de "control” bajo la NIIF 10 y la NIC 27/ SIC 12 pueden obligar a
consolidar una entidad previamente no consolidada y vice versa. Si la conclusién sobre la necesidad
de consolidar cambia en la primera aplicacion de la NIIF 10, habria que reexpresar la informacion
comparativa del ejercicio inmediatamente precedente a aquel en el que se aplica fa NiIF 10 por
primera vez, en linea con el analisis realizado, a menos que fuera impracticable. Cualquier diferencia
que surge a ralz de la aplicacion de la NIIF 10 existente al inicio del ejercicio comparativo se registra
contra patrimonio neto.

Por olro lado, cuando la decision sobre la necesidad de consolidar no cambie en la fecha de primera
aplicacion de la NIIF 10 (es decir, la participacion se consolidaria tanto bajo la NIC 27/ SIC 12 como
bajo la NiIF 10, o bien no se consolidaria bajo ninguna de las dos), no se requiere ningun ajuste
contable. Esta ayuda en la transicion a la nueva normativa tambien aplica respecto a las participadas
enajenadas antes de la fecha de primera aplicacion de la NIIF 10,

Hacen falta desgloses comparativos bajo la NHF 12 en relacidon con dependientes, empresas
asociadas y negocios conjunfes. No obstante, se limitan al ejercicio comparative inmediatamente
precedente al primer periodo anual en el que se aplica la NIIF 12 por primera vez. Ademas, no hace
falta desglosar informacién comparativa sobre entidades estructuradas no consolidadas.

La modificacion de las mencionadas normas es de aplicacion cbligatoria para todos los ejercicios
comenzados a partir del 1 de enero de 2013, en linea con las fechas de entrada en vigor de las
normas modificadas. Se requiere su adopcién anticipada si las normas afectadas (NIIF 10, NIIF 11 y
NilF 12) se adoptan de forma anticipada. No se prevé que su aplicacidn tenga efectos sobre los
estados financieros consolidados del Grupo.

3. Gestion dei riesgo financiero

3.1 Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo exponen al mismo a distintos riesgos financieros. riesgo de mercado
(incluyendo riesgo de tipo de cambio y riesgo de tipo de interés ), riesgo de crédito y riesgo de
fiquidez.

Los estados financieros intermedios resumidos consolidados no incluyen toda la informacién y
desgloses sobre la gestion del riesgo financiero obligatorios para los estados financieros anuales, por
lo que deberian leerse conjuntamente con los estados financieros anuales del Grupo para el gjercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2011.

No se han producido cambios en el departamento de gestion del riesgo ni en ninguna politica de
gestion del riesgo desde la fecha de cierre del ejercicio anterior.

3.2 Riesgo de liquidez

\

No ha habido cambios significativos en los flujos contractuales de salida de efectivo sin descontar con \
respecto a la fecha de cierre del ejercicio anterior.
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3.3 Estimacion del valor razonable

De acuerdo con la NIIF 7 para instrumentos financieros que se valoran en balance a valor razonable,
el Grupe informa sobre el desglose de las valoracicnes del valor razonable por niveles siguiendo la
siguiente jerarquia:

- Precios de cotizacion (no ajustados) en mercados actives para activos y  pasivos
idénticos (nivel 1).

- Datos distintos al precic de cotizacion incluidos dentro del nivel 1 que sean observables
para el active o el pasivo, tanto directamente (esto es, los precios), como indirectamente
(esto es, derivadoes de los precios) (nivel 2)

- Datos para el active o el pasivo que no estan basados en datos observables de mercado
(esto es, datos no observables) {nivel 3)

A estos efectos, el Grupe tnicamente cuenta, dentro del pasivo del balance consoclidade, con
derivados financieros, cuyo valor razonable a 30 de junio de 2012 asciende a 3.611 miles de euros
(1.576 miles de euros a 31 de diciembre de 2011) y que se clasificarlan dentro del nivel 2.

En 2012 no se han producido cambios importantes en las circunstancias econdmicas o del negocio
que afectasen al valor razonable de los activos financiercs y pasivos financieros del Grupo.

En 2012 no ha habido reclasificaciones de activos financieros.
4, informacion financiera por segmentos

La definicion de segmento y la forma en que el Grupo segmenta la informacién financiera se ha
modificado en el segundo semestre del ejercicio 2011 al objeto de cumplir con la NIiF 8 y presentar la
informacion de acuerdo a la informacién que revisa el Consejo de Administracion regularmente.

La forma en que el Consejo de Administracion gestiona y toma las decisiones sobre su negocio se
modificé en el segundo semestre del ejercicio 2011 como consecuencia de la reorganizacion interna
que llevé a cabo el Grupe al integrar su segmento de “Divisiones” (que operaba Integramente en
Espafia) en el segmento de “Generalismo” (que tambien operaba en Espafia), pasando este a
denominarse “Espafia”, todo ello al objeto de aprovechar {as mayores sinergias posibles de negocio,
reducir sus costes y optimizar su fuerza de ventas, Io que han determinado la modificacion de la
informacion por segmentos presentada en conformidad con la NIIF 8. Basado en el cambio
mencionade anteriormente sobre la informacion financiera, y de acuerdo con la NIC 36, la direccion
del Grupo ha decidido agrupar el fondo de comercio existente en los segmentos denominados
"Generalismo” y “Divisiones” en el segmento “Espafia”. E! importe de fondo de comercio transferido al
nuevo segmento de “Espaiia” se desglosa en la nota 7.

Teniendo en cuenta gue los segmentos sobre los que se informa en los presentes estados financieros
intermedios consolidados al 30 de junio de 2012 difieren de los informados en los estados financieros
intermedios consclidados al 30 de junio de 2011, la Sociedad ha procedido a re-expresar ia
informacion correspondiente al periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2011 tomando en
consideracion los segmentos sobre los cuales se esta informando en los presentes estados
financieros intermedios consolidados al 30 de junio de 2012. Esta re-expresion de la informacidn no
ha tenido impacto sobre las principales magnitudes que afectan al Grupo.

El Consejo de Administracidén analiza el rendimiento de los segmentos operativos en base a una
valoracion del EBITDA recurrente. Esla base de valoracion excluye los efectos de los gastos no
recurrentes de los segmentos operativos tales como los costes de reestructuracién, gastos legales y
deterioro del valor del fondo de comercio cuando el detericro es resultado de un hecho aistado no
recuirente. Los ingresos y gastos por intereses no se imputan a segmentos, ya que este tipo de
actividad se lleva por fa tesoreria central, que gestiona la posicién de efectivo del Grupo.

La informacién se presenta teniendo en cuenta los siguientes segmentos:

a. Segmento Espafia (incluye holding)
18



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

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS

CORRESPONDIENTES AL PERIODO DE SEIS MESES FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2012
b. Segmento internacional

Seamento Espaifia

Incluye el negocio de alquiler de maquinaria en el territorio de Espafia en todas sus vertientes de
negocio, construccion, industrial, energia, negocio edlico, vias, puertos, eventos, efc.

Seamento Infernacional

Incluye el negocio de caracter generalista de todos los paises que no son Espafia, entre elios
incluimos el negocio generado de los siguientes palses: Porfugal, Polonia, Rumania, Bulgaria, Méjico,
Brasil, Pert, Panama, Chile, Colombia, Marruecos y Arabia Saudi.

Los resultados por segmento para el pericdo finalizado a 30 de junio de 2011 son los siguientes:

Miles de Euros

Espaiia’ internaclonal’ Total
Ingresos ordinarios 80.083 25.621 106.704
% sobre total 76% 24% 100%
EBITDA Contable ex-provisiones ' 7.463 9.198 16.661
% sobre total 45% 55% 100%
% sobre ingresos ordinarios 9% 36% 16%
TOTAL gastos no recurrentes * (2.991) (1.262) (4.253)
EBITDA recurrente ex-provisiones * 10.454 10.460 20.914
% sobre total 50% 50% 100%
% sobre ingresos ordinarios 13% 41% 20%
Reconciliacion:
Provisiones (2.065) (245) (2.310)
EBITDA Contable 5.398 8.953 14.351
Deterioro del fondo de comercio {18.000) - (18.000)
Dotacion a la amortizacion - - (32.624)
Resultado de explotacion - - (36.273)
Ingresos financieros - - 148
Gastos financieros - - (11.036)
Resultado por variaciones de valor de
instrumentos financieros a valor razonable
(neto) - - 451
Resultado antes de impuestos - - (46.710)
Impuesto sobre sociedades - - 4.629
Resultado del periodo - - (42.081)

1 EBITDA Contable exprovisiones definide como Fa agregacion de las partidas del Resultade de explotacidn mas Dotacién & ka amortizacidn excluido las
provisiones y deterioro del fondo de comercio.

2 EBTTDA recarrente exprovisiones definido como [a apregacién del EBITDA contable ex-provisiones mis Total gastos no recurrentes.

3 Los gastos atribuibles a la sociedad matriz estdn incluidos dentro del segmento de Espaiia

4 El segmento Internacional excluye los realquileres reafizados para evitar inversiones operativas

5 Los gastos no recurrentes incluyen principalmente gastos derivados de indemnizactones al personal por 948 miles de curos, gastos derivados del traslados de

maquinaria al segmento internacionat por importe de 1.981 miles de euros asi como otros gastos no recurrentes por importe de 1.015 miles de euros.
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Las inversiones operativas para el ejercicie 2011 fueron las siguientes:

Internacional

Total

Inversiones operativas’

Hnversiones operativas incluye las inversiones en maquinaria

Los resultados por segmento para el periodo finalizado a 30 de junio de 2012 son los siguientes:

Ingresos ordinarios
% sobre total

EBITDA Contable ex-provisiones '
% sobre total
% sobre ingresos ordinarios

TOTAL gastos no recurrentes °
EBITDA recurrente ex-provisiones 2
% sobre total

% sobre ingresos ordinarios

Reconciliacion:

Provisiones

EBITDA Contable

Deterioro del fondo de comercio
Dotacion a la amortizacion
Resultado de explotacion

Ingresos financieros

Gastos financieros

Resultado por variaciones de valor de

instrumentos financieros a valor razonable

{neto)

Resuitado antes de impuestos
Impuesto sobre sociedades
Resuitado del periodo

1 EBITDA Contable exprovisiones definido como la agregacion de las partidas del Resultado de explotacion mds Dotacidn a Ja amortizacién excluido las

provisiones y deterioro de fondo de comercio

2 EBITDA recurrente exprovisiones definido comio Ia agregacidn de] EBITDA contable ex-provisiones mas Total gastos no recurrentes,

8.294

3 Los gastos alribuibles a la sociedad matriz estdn incluidos dentro del segmento de Espaida

4 El segmento Internacional excluye los realquileres realizados para evitar inversiones operativas

Espafa’ Internacional’ Total

47.027 26.988 74.015
64% 36%

3.175 9.305 12.480

25% 75% 100%

7% 35% 17%

(4.507) (®17) (5.324)

7.682 10.122 17.804

43% 57% 100%

16% 38% 24%

(3.510) (1.236) (4.746)

(335) 8.069 7.734

(24.108) . (24.108)

(26.664)

(43.038)

64

(11.242)

(167)

(54.383)

(3.232)

(57.615)

5 Los gastos no recurrentes jncluyen principalmente gastos derivados de indemnizaciones al personal por 3,778 miles de euros asi conto otros gastos no recurrentes

por importe de 1.546 miles de euros
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Las inversiones operativas para el periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2012 son las
siguientes:
Miles de Euros

Espaiia Internacional Total

Inversiones operativas' 25 825 850

1Inversiones operativas incluye las inversiones en maguinaria

Los importes qgue se facilitan al Consejo de administracion respecio a las inversiones operativas total
de activos se valoran de acuerdo con los mismos criterics que los aplicados en la elaboracion de los
estados financieros intermedios resumidos consolidados. Estos activos se imputan en funcion de las
actividades de los segmentos y la ubicacion fisica de los activos,

No existen diferencias respecto de los vitimos estados financieros anuales respecio de la base de
segmentacion o la base de valoracion del beneficio o pérdida del segmento.

5, Inmovilizado material e inmovilizado intangible
El detalle y los movimientos de las distintas categorias del inmovilizado material e intangible se

muestran en la tabla siguiente:
Miles de Euros

Otros activos Inmovilizado
intangibles material

Coste
Saldos al 1 de enero de 2012 6.955 783.186
Adiciones 40 1.868
Bajas por enajenaciones o por otros medios - {86.803)
Otros movimientos - 3.236
Saldos al 30 de junio de 2012 6.995 701.687
Amortizacion acumulada
Saldos al 1 de enero de 2012 (4.404) (442.364)
Bajas por enajenaciones o por ofros medios - 54.034
Dotaciones con cargo a la cuenta de resultados (612) (26.052)
Saldos al 30 de junio de 2012 (5.016) (414.382)
Valor neto

Saldos al 1 de enero de 2012 2.551 340.822

Saldos al 30 de junio de 2012 1.979 287.305
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El movimiento habido en estos epigrafes del balance de situacién consolidado para el periodo de seis
meses finalizado el 30 de junio de 2011 ha sido el siguiente;

Miles de Euros

Otros activos Inmovilizado
intangibles material

Coste
Saldos al 1 de enero de 2011 6.582 896.643
Adiciones 219 6.609
Bajas por enajenaciones ¢ por otros medios - (42.479)
Otros movimientos - -
Saldos al 30 de junio de 2011 6.801 860.773
Amortizacién acumulada
Saldos al 1 de enero de 2011 {2.992) (456.803)
Bajas por enajenaciones o por otros medios - 27.856
Dotaciones con cargo a la cuenta de resultados (673) (31.951)
Saldos al 30 de junio de 2011 {3.665) (460.898)
Valor neto

Saldos al 1 de enero de 2011 3.590 439.840

Saldos al 3¢ de junio de 2011 3.136 399.875

A tenor de las circunstancias actuales de mercado el Grupo ha analizado la recuperabilidad de sus
aclivos no habiéndose registrado pérdidas por deterioro durante los seis primeros meses de 2012. En
el ejercicio 2011 no se han producido pérdidas por deterioro de elementos de activo material e
intangible de importes significativos.

Es politica de fa Sociedad contratar fas podlizas 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 nete a 30 de junio de 2012 es de 159.992 miles de euros
(220.449 miles de eurcs a 31 de diciembre de 2011) documentados mediante contratos de
arrendamiento financiero. Estos contratos tienen una clausula de restriccion a la venta de los bienes
gue componen dichos contratos hasta la finalizacion del propio contrato de arrendamiento financiero.

El Grupo dispone de contratos de arrendamiento operativo los cuales son cancelables por ambas
partes incluyendo en algunos contratos clausulas de indemnizacién en caso de resolucion anticipada
antes del plazo establecido confractualmente, dichas indemnizaciones en caso de materializarse no
son significativas.

Existen prestamos con entidades de crédito que se encuentran garantizados por terrenos y
construcciones cuyc vator neto contable al 30 de junio de 2012 asciende a 3.315 miles de euros
(3.362 miles de euros a 31 de dictembre 2011).

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

Miles de Euros

30.06.12 31.12.11
Coste arrendamientos financieros capitalizados 333.518 459.551
Depreciacién acumutada {173.526) (238.102)
Valor neto contable 159.992 220.449
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6. Fondo de comercio

Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012 la compafila ha registrado un
deteriorc de su fondo de comercio de 24.108 miles de euros (18.000 miles de euros en el periodo
finalizado al 30 de junio de 2011) en los presentes estades financieros intermedios resumidos
consolidados, correspondiendo los 24.108 miles de euros al segmento de Espafia (correspondiendo
los 18.000 miles de euros al segmento de Espafia) (nota 4).

Coste Fondo de
—— comercio
Saldos al 1 de enero de 2011 122,285
Aumentos -
Saldos al 30 de junio de 2011 122,285
Saldos al 1 de enero de 2012 122.300
Aumentos -
Saldos al 30 de junio de 2012 122,300
Amortizacién y pérdidas por deterioro de valor acumuiadas
Saldos al 1 de enero de 2011 {24.000)
Aumentos {18.000)
Saldos al 30 de junio de 2011 {42.000)
Saldos al 1 de enero de 2012 (82.000)
Aumentos (24.108)
Saldos al 30 de junio de 2012 (106.108)
Total al 30 de junio de 2011 80.285
Total al 30 de junio de 2012 16.192
7. Patrimonio neto
(8) Capital sccial, prima de emision y acciones propias
Ejercicio 2012
Miles de Eurcs
NO
Acciones Prima de Acciones
{miles) emisién propias Total
Al 1 de enero de 2012 45,724 114,986 {7.3580} 153.320
Variacién neta adquisicion/venta de acciones propias - - - -
Operacidn de reduccién de capital (41.152) (114.986) - {156.138)
Saldo al 30 de junic de 2012 4.572 - {7.380) {2.818)
Ejercicio 2011
Miles de Euros
NO
Acciones Prima de Acciones
{miles) emisién propias Tofal
Al 1 de enero de 2011 45724 114.986 {7.421) 163.289
Variacién neta adquisicién/venta de acciones propias - - - -
Saldo al 30 de junio de 2011 45.724 114.986 {7.421) 153.289
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Con fecha 14 de junio de 2012 se celebrd la Junta General de Accionistas de la sociedad dominante
General de Alguiler de Maquinaria, S.L. en la que se aprobaron entre otros los siguientes puntos:

Aprobacidon _de la reduccion del capifal de la Sociedad dominante con_la finalidad de
reestablecer el equilibrio entre el capital social v el patrimonio neto de la sociedad disminuido

como consecuencia de las pérdidas

Se acuerda reducir totalmente las siguientes reservas de libre disposicién para compensar los
Resultados negativos de ejercicios anteriores.

-las reservas voluntarias por importe de 22.384.748,66 euros,
-la prima de emisién por importe de 114.985.919,55 euros,

-reserva legal, se hace necesario reducir la reserva legal en 373.224,15 euros hasta la cifra de
3.520.758,24 euros, esto es, reducirla hasta el 10% de la cifra de capital social resuitante una
vez efectuada la reduccién de capital que se indica a continuacién

Como consecuencia de las operaciones anteriores los "Resultados de ejercicios anteriores” quedan
reducidos a la cantidad de 10.588.703,03 euros.

A continuacién, con la finalidad de reestrablecer el equilibrio entre capital social y el patrimonic neto
de la sociedad disminuido por consecuencia de pérdidas y con base al balance cerrado al 31 de
diciembre de 2011, se acuerda reducir el capital social, fijado en 45.724,133 euros, hasta la cifra de
35.207.582,41 euros, es decir, el capital se reduce en la cifra de 10.516.550,59 euros, contra
“Resultados negativos de ejercicios anteriores”

Dicha reduccién se efectiia mediante la disminucién del valor nominal de cada una de las 45.724.133
acciones desde su valor actual de 1 euro por accién hasta 0,77 euros por accion, es decir, se reduce
el valor nominal de cada accion en 0,23 euros por accion.

Tras la reduccidon de las reservas de libre disposicion, de parte de la reserva legal y de capital social
para la compensacion de pérdidas, los resultados negativos de ejercicios anteriores quedan reducidos
a la cantidad de 82.152,71 euros.

Aprobacion de la reduccién de capital social de Ja Sociedad dominante mediante la
disminucion del valor nominal de las acciones para la constitucion de una reserva indisponible

Se acuerda reducir el capital social fijado en 35.207.582 41 euros hasta la cifra de 4.572.413,30
euros, es decir, se reduce la cifra de capital social en la cuantia de 30.635.169,11 euros.

Como contrapartida de la reduccion de capital se ha creado una reserva indisponible por importe de
30.635.169,11 euros, de la que solo se podra hacer uso con los mismos requisitos que los exigidos
por la ley para la reduccion de capital.

El procedimiento de la reduccion de capital ha consistido en la reduccion del valor nominal de cada
una de las 45.724,133 acciones desde su valor nominatl actual de 0,77 euros por accion hasta la cifra
de 0,10 euros por accién, es decir, reducirio en la cuantia de 0,67 euros por accion.

La escritura de reduccidon de capital ha sido inscrita en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 11
de julio de 2012,

El capital social al 30 de junio de 2011 era de 45.724 miles de eurcs, integrado por 45.724.133
acciones, ordinarias de clase y serie unica, todas con idénticos derechos econdmicos y politicos, de 1
euro de valor nominal unitario, iotalmente suscritas y desembolsadas. La totalidad de las accicnes
estan representadas medianie anotaciones en cuenta, y estan admitidas a cotizacion oficial en fas
Bolsas de Madrid, Barcelona, Valfencia y Bilbao siendo la primera fecha de cotizacion e 13 de junio de
2006.
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De acuerdo con las comunicaciones recibidas por la sociedad en cumplimiento de lo dispuesto en fa
normativa vigente sobre obligaciones de comunicar porcentajes de paricipacion, los accionistas
significativos al 30 de junio de 2012 y 31 de diciembre de 2011 son:

Porcentaje de participacién

30.06.12 311211
No auditado auditado
Héctor Fabian Gémez- Sainz Garcia 9,47% 9.47%
Kartera 1 S.1.. 5,24% 5,24%
Cantabrica inversiones de Cartera, S.1.. 5,05% 5,05%
NGC Banco 4,95% 5,05%
Gondaral Tres, S.L. 5,40% 5,40%
Gloval Procesos Corporacion 2000, S.A. 10,13% 10,13%
Grupo Corporativo empresarial de la Caja de Ahorros y Monie de
Piedad de Navarra 9,33% 9,33%
Catavi, S.1.. 5,25% 5,25%
QMC Development Capital Fund PLC - 3,02%
Metotec, S.L. 8,73% B,73%

(b)  Prima de emision
Esta reserva es de libre distribucién.
(¢}  Acciones Fropias

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante acordd en fecha 14 de junio
de 2012 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 10% del capital
social de la Sociedad dominante; a un precio minimo que no sera inferior a su valor nominal y a un
precio méximo no superior al 120% de su valor de cotizacion a fecha de adquisicion; la autorizacion
se concedid para un periodo de 18 meses a contar desde el momento de la foma del acuerdo.

(d)  Plan opciones sobre acciones

La Junta Genera!l Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante aprcbd en fecha 19 de
mayo de 2006 un sistema de retribucién 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.
A 30 de junio de 2012 las opciones que han sido concedidas tfienen unos precios de concesion que
se encuentran dentro del rango 5,64 y 23,57 euros por accion y cuyos plazos de inicio del ejercicio de
los derechos se encuentran entre el 2008 y el 2012, El Grupo cumpliendo con NiIF 2 tiene dotada una
reserva al 30 de junio de 2012 por imporie de 1.698 miles de euros (1.693 miles de euros a 30 de
junio de 2011) que recoge el pasivo devengado en dichas fechas derivado del mantenimiento de
dicho plan social.
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A continuacion se presentan los volimenes de opciones sobre acciones concedidas asl como los
precios medios de concesion para el periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2012 y 2011:

N° Precio medio

de opciones concesion
Saldo al 1 de enero de 2011 291.724 -
Salidas durante el periodo de 6 meses (1.576) -
Saldo al 30 de junio de 2011 290.148 -
Saldo al 1 de enero de 2012 232.502 -
Salidas durante el periodo de 6 meses {3.152)
Vencidas (220.485)
Saldo al 30 de junio de 2012 8.865

Al 30 de junio de 2012 todas las opciones sobre acciones asociadas al plan han vencido, a excepcion
de un volumen de 8.865 opciones que vencen en el afio 2014. A 30 de junio de 2012 ninguna opcion
haya sido ejercida.

8. Emision de obligaciones y otros valores negociables

El 20 de agosto de 2007, la Sociedad dominante emiti6 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 razén de 1 accion por cada 37,05 euros. En el caso de
que los acreedores de los bonos decidan no ejercitar el derecho de conversién ia 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.

Como consecuencia de la ampliacion de capital realizada en el primer semestre del ejercicio 2010, y
conforme a los descrito en los términos y condiciones del folleto de emision de bonos la conversion
de los bonos en acciones se ha modificade para fijarse en 1 accion por cada 33,45 euros.

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 caracterfsticas
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 emisién de dichos bonos convertibles reconocidos en
balance al 30 de junio de 2012 y al 30 de junio de 2011 se han calculado como sigue:

Miles de
Euros
Componente de pasivo a 31 de diciembre de 2010 56.668
Gastos devengados durante el periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2011 " 1.178
Componente de pasivo a 30 de junio de 2011 §57.846
Componente de pasivo a 31 de diciembre de 2011 57.612
Gastos devengados durante el periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2012 (" 1.732
Componente de pasivo a 30 de junio de 2012 59.344

(1) Los gastos devengados inciuyen los gastos financieros correspondientes a los intereses de los bonos convertibles por importe de 990 miles
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de euros y 1.544 miles de euros para los periodos de seis meses finalizados el 30 de junio de 2011 y 2012, respectivamente.

El valor razonable de los bonos convertibles al 30 de junio de 2012 y 2011 se ha obtenido de
“Bloomberg”, donde se muestran el valor de cotizacion de los bonos convertibles. Las valoraciones no
incluyen el cupédn corrido hasta la fecha de valoracién, por lo gue dicha valoracion se toma como “ex-
cupon”.

La valoracién de dichos bonos, las fechas para las cuales se han obtenido las valoraciones, el numero
de bonos pendientes de amortizacién a cada fecha, asi como el valor total de mercado se muestran
en la siguiente tabla:

Miles de €
valoracion N® bonos
pendientes Nominal Total rango
de de los valoracién {ex
Fecha de valoracion amortizar bonos cupén)
Al 30 de junio de 2012 36% 1.027 50 18.486
Al 30 de junio de 2011 76% 1.027 50 39.026

Durante el periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2011 y 2012 el Grupo no ha realizado
ninguna operacién de amortizacién anticipada de bonos convertibles.

Los bonos convertibles emitidos por el Grupo GAM no incorporan ningln derivado implicito de
acuerdo con la definicion segan NIC 38.

Dentro del proceso de reestructuracion de la deuda que ha llevado a cabo la sociedad durante el
primer semestre del ejercicio 2012 a fecha de formulacién de los presentes estados financieros
resumidos intermedios consolidados se ha llegado al acuerdo para refinanciar la deuda referente al
bono convertible. Los detalles de dicha refinanciacion se exponen a continuacion:

Con fecha 14 de marzo de 2012, se celebro en segunda convocatoria la asamblea de bonistas, que
se constituy6 validamente estando presentes el 66,11% del nominal de la emision. La totalidad de los
bonistas que participaron en la asamblea votaron a favor de la propuesta de modificacion de los
términos y condiciones de la emision de los bonos, quedando por tanto aprobada. La efectividad de
los nuevos términos y condiciones del bono estd condicionada a la adopcién de los acuerdos
necesarios por parte de la Junta General de Accionistas de GAM y a la finalizacion del proceso de
refinanciacion de su deuda bancaria. Los términos principales de este acuerdo son:

» Aplazar el vencimiento de principal de 51.350 miles de euros hasta 31 de enero de 2016
» Se aplica un tipo de interés de Euribor + 325 puntos basicos pagadero trimestralmente
» Se amortiza un 0,5% de principal anualmente en el periodo 2012-2015
» Se modifica el precio de conversién, pasando a ser el precio de cotizacién en el momento de la
conversién con un 20% de descuento. Las ventanas de convertibilidad comienzan a los 24
meses desde la firma del acuerdo.
Adicionalmente, con fecha 14 de junio de 2012, la Junta General de Accionistas ha aprobado los
términos y condiciones del bono convertible citadas anteriormente. No obstante la efectividad de los
mismos esta condicionada a la inscripcion en el Registro Mercantil con anterioridad al 31 de julio de
2012. A 30 de junio de 2012 no se encontraban inscritos en el registro por lo que la deuda se
encuentra registrada dentro del pasivo corriente.

Finalmente, con fecha 30 de julio de 2012 ha sido inscrito en e! Registro Mercantil de Madrid (Nota
18)
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9. Deuda por leasing financiero

Ei detalle del epigrafe es el siguiente:
Miles de Euros

No corriente 30.06.12 311211

Pasivos por arrendamientos financieros {No corriente) 9.527 12.397
Pasivos por arrendamientos financieros {(Corriente) 79.944 117.398
Total Deuda por arrendamiento financiero 89.471 129.795

A 31 de diciembre de 2011 la cancelacion de los pasivos por arrendamientos financieros esta previsto se
realice segin el siguiente calendario:
Miles de Euros

2016y
201 2012 2013 2014 2015 adelante Total
Valor neto presente 117.308 8.282 2.054 1.333 728 129.795
Carga Financiera 3.546 1.697 1.094 690 1.281 8.308

A 30 de junio de 2012 la cancelacion de los pasivos por arrendamientos financieros esta previsto se
realice segin el siguiente calendario:

Miles de Euros

2016 y
30.06.12 2012 2013 2014 2015 adelante Total
Valor neto presente 76.872 6.145 3.588 1.572 1.294 89.471
Carga Financiera 1.450 2.053 1.613 1.316 430 6.862

Eltipo 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.
Al 31 de diciembre de 2011 1a totalidad de los arrendamientes financieros cubiertos con una linea de

financiacidén asociada se encuentran registrados dentro del pasivo corriente de acuerdo con lo
mencionado en la Nota 10.
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10. Oftras deudas financieras

El detalle de “Otras deudas financieras” es el siguiente:

Miles de Euros

No corriente 30.06.12 31.12.11
Préstamos con entidades de Crédito 272 4772
Otras deudas con entidades de crédito 82 470
Otras deudas no corrientes 2.493 3.116
2.847 8.358
Corriente
Préstamos con entidades de Grédito 240,159 226.864
Ofiras deudas con entidades de crédito 26.545 32432
Ofras deudas corrientes 2.242 3.724
268.946 263.020
271.793 271.378

Proceso de refinanciacion finalizado en el primer semestre del ejercicio 2012

Al 31 de diciembre de 2011 el Grupo se encontraba en negociaciones con sus principales acreedores
financieros, con el objeto de acordar una reestructuracion de la deuda gue permitiera establecer un
calendario de pagos acorde con la situacion de mercado. En el primer trimestre del gjercicio 2012 se
lograron cerrar acuerdos para la refinanciacion de la deuda y del bono convertible (Nota 8).

Con fecha 29 de marzo de 2012, se han firmado acuerdos de reestructuracion de deuda con
entidades bancarias que suponen un 93,6% de la deuda bancaria (excluido el efecto del bono
convertible} (367 millones de euros). Los principates términos de este acuerdo son:

¥ Aplazar los vencimientos de principal a 31 de diciembre de 2015 para 198 millones de euros
deuda

> Amortizacion anual de un 0,5% en el periodo 2012-2015
» Se mantienen los tipos de interés actuales

¥ Acuerdos de dacion en page de maquinaria para determinadas entidades por los que se
cancelan 27 millones de euros

» Mantenimiento de lineas de circulante que permitan el normal funcicnamiento de la Sociedad

» Se establecen nuevos covenants para los siguientes ejercicios:

2012 2013 2014 2015 2016
Ratio Deuda Financiera Neta / Ebitda 99 9 8,1 7.1 7.1
Ratio EBITDA f Gastos financieros 2,6 2,5 2.5 2,6 26

Dentro del proceso de restructuracion de deuda descrito anteriormente, se incluye la conversion por
importe de 58.947 miles de euros de deuda en préstamos participativos suscritos por algunos de los
accionistas actuales que pueden ser convertibles en acciones.
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De esta forma queda completada la reestructuracion de la deuda, y el nuevo calendaric de repagos
de la compafiia seria el siguiente al 31 de diciembre de 2011 en millones de euros (incluido efecto del
bono convertible):

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Calendario de deuda 41 9 8 200 141 61

Los repagos correspondientes al ejercicio 2012 por 41 millones de euros, incluyen deuda que ya ha
sido cancelada a fecha de formulacion de los presentes estados financieros intermedios consolidados
por importe de 22,6 millones de euros.

La efectividad de los citados acuerdos de reestructuacion se encuentra condicionada a la inscripcion
en el Registro Mercantil de los nuevos términos y condiciones del bono convertible (Nota 8) con
anterioridad al 31 de julio de 2012. A 30 de junio de 2012 no se encontraban inscritos en el registro
por lo que la deuda se encuentra registrada dentro del pasivo corriente.

Finalmente, con fecha 30 de julio de 2012 ha sido inscrito en el Registro Mercantil de Madrid (Nota
18).

El epigrafe de “Otras deudas con entidades de crédito” del pasivo del balance recoge, principalmente,
el importe dispuesto a 30 de junio de 2012 de las pdlizas de crédito por importe de 20.342 miles de
euros (24.938 miles de euros a 31 de diciembre 2011) suscritos con varias entidades financieras,
adicionalmente se encuentra recogido el saldo correspondiente al descuento comercial vigente a 30
de junio de 2012 por impoite de 6.203 miles de euros (7.584 miles de euros al 31 de diciembre de
2011).

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 30 de junio de 2012 se dieron de baja de balance
10.233 miles de euros de dichas cuentas a cobrar {13.339 miles de eurcs al 31 de diciembre de
2011).

El Grupo tiene contratadas polizas de crédite cuyo importe no dispuesto al 30 de junio de 2012
asciende a 1.101 miles de euros aproximadamente (4.289 miles de euros al 31 de diciembre de
2011).

Existen préstamos con entidades de crédito que se encuentran garantizados por terrenos y
construcciones cuyo capital pendiente al 30 de junio de 2012 asciende a 988 miles de euros (1.011
miles de euros a 31 de diciembre de 2011).

El tipo de interés efectivo de referencia de las deudas con entidades de crédito toma como referencia
el euribor mas un margen variable de aproximadamente el 3,25% para lineas de descuento comercial
y pélizas de crédito (entre el 3,25% y el 4,5% en el gjercicio 2011) y hasta un margen del 3,25% para
los préstamos con entidades de crédito (3,25% en el ejercicio 2011).

Al 31 de diciembre de 2011, la cancelacién del epigrafe de "Ofras deudas financieras” esta previsto se
realice segin el siguiente calendario:
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Miles de Euros

2016 y

2011 2012 2013 2014 2015 adelante Total
Prestamos con entidades de crédito  226.854 1.269 952 953 1.698 231.636
Deudas con pélizas de crédito 24.563 375 - - - 24,938
Proveedores de inmovilizado 3.724 1.516 863 219 6.322
Otras deudas 518 - - - 518
Deudas por efectos descontados 7.584 95 7.679
Deudas con enlidades de crédito con

factoring 285 - - - - 285
Total 263.020 3.773 1.815 1172 1.598 271.378

Al 30 de junio de 2012, la cancelacién del epigrafe de "Otras deudas financicras” esta previsto se

realice segln el siguiente calendario;

Miles de Euros

2016y

30.06.2012 2012 2013 2014 2015 adelante Total
Prestamos con entidades de crédito  239.816 486 29 - - 240.431
Deudas con polizas de crédito 20.342 - - - - 20.342
Proveedores del inmovilizado 1.546 1.393 1.007 352 222 4520
Otras deudas 215 215
Deudas por efectos descontados 6.203 - - - 6.203
Deudas con entidades de crédito con

factoring - - - 82 - 82
Total 268.007 1.879 1.036 649 222 271.793

A continuacién y conforme a lo dispuesto en la NiIF 7 desglosamos la carga financiera estimada por
vencimientos correspondiente a los 271.378 miles de euros y a los 271.793miles de euros
correspondientes al 31 de diciembre de 2011 y a 30 de junio de 2012, respectivamente.

Miles de Euros

2016 y
2011 2012 2013 2014 2015 adelante Total
Total carga financiera 14.091 10.951 7.274 4.161 1.192 37.669
2016 y
30.06.12 2012 2013 2014 2015 adelante Total
Total carga financiera 12.323 12.447 12,282 6.104 4.749 47.995
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11. Impuesto sobre las ganancias

E! gasto por impuesto se reconoce, en €l periodo contable intermedio, sobre la base de la mejor
estimacién del tipo impositivo medio ponderado que se espera para el periodo contable anual. Los
importes calculados para el gasto por el impuesto, en este periodo contable intermedio, pueden
necesitar ajustes en periodos posteriores siempre que las estimaciones del tipo anual hayan
cambiado para entonces.

El tipo impositivo efectivo del periodo terminado el 30 de junio de 2012 es el 6% (10% durante el
periodo terminado al 30 de junio de 2011).

Este gasto se desglosa en:
Miles de Euros

30.06.12 30.06.11
impuesto corriente (768) (7.034)
Impuesto diferido 4.000 2.405
3.232 (4.629)

El importe de 4.000 miles de euros correspondiente al impuesto Diferido se refiere a la desactivacion
de créditos fiscales que ha realizado el Grupo en los primeros seis meses det ejercicio 2012 al no
estimar el Grupo su recuperabilidad dentro de los plazos legalmente establecidos por la normativa
contable.

Desde el ejercicio 2005 la Sociedad dominante esta autorizada a presentar declaracion fiscal
consolidada por el impuesto sobre sociedades, estando formado a 30 de junio de 2012 el perimetro
de consolidacion fiscal por las siguientes sociedades del Grupo:

GAM Centro y Sur, S.L.U., GAM Este Alquiler de Maquinaria, S.L.U., GAM Canarias, 8.L.U., GAM
Noroeste, S.L.U., GAM Divisiones Especializadas, S.1.U., GAM Renove, S.AU, Grupo Internacional
de Inversiones en Maquinaria GAM, S.A., y Servicios Generales de Alquiler de Maquinaria, S.1..U.

Una de las sociedades subsidiarias, Aldaiturriaga, S.A. tributa en el territorio foral de Vizcaya. La
legislacién aplicable para la liquidacion del impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2012 es la
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, aun cuando existen diversos
recursos planteados al respecto.

1 os administradores de la Sociedad dominante han realizado los célculos de los importes asociados
con este impuesto para el periodo de seis meses terminado ef 30 de junio de 2012 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 los presentes estados financieros intermedios resumidos
consolidados tomados en su conjunto.

Los ejercicios abiertos a inspeccion en relacién con los impuestos que les son de aplicacion varfan
para las distintas sociedades del Grupo consolidado, si bien generalmente abarcan los tres o cuatro
altimos ejercicios.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTES AL PERIODO DE SEIS MESES FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2012

12,  Ingresos ordinarios
El detalle de los Ingresos ordinarios al 30 de junio de 2012 y 2011 es el siguiente:

Miles de Euros

30.06.12 30.06.11

Alguiler de maquinaria 60.902 82.658
Ingresos por transportes y otros servicios

complementarios 12,111 22.082
Resultado neto de ventas de maquinaria usada e ingresos por 879 461
siniestros

Venta de maguinaria nueva 123 503
Ingresos ordinarios 74.015 105.704

13. Ganancias/(Pérdidas) por accién
a) Basicas

Las ganancias/(pérdidas) basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio/(Pérdida) atribuible a
los accionistas de la Sociedad dominante entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacién durante el ejercicio, excluidas las acciones propias adquiridas por la Sociedad y
mantenidas como autocartera,
Miles de Euros
30.06.12 30.06.11

Beneficio/(Pérdida) atribuible a los accionistas de la sociedad dominante (57.615) (42.081)
N® medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (miles) 44.880 44.880
Ganancias/(Pérdidas) basicas por accion (euros por accion) {1,28) (0,94)
b) Dituidas

Para el célcule de las ganancias/(pérdidas) diluidas por accién 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 a 30 de junio de 2012 y 2011 fueran canjeados por las
acciones a las qgue dan derecho, de la misma forma el Beneficio/(Pérdida) atribuible a los accionistas
de la sociedad dominante se ha ajustado eliminando los gastos por intereses y los beneficios
derivados de las recompras, neto de efecto impositivo, referente a la deuda asociada a los bonos
convertibles (Nota 8). De la misma forma se han tenido en cuenta el posible efecto de dilucion
asociado a la conversion en acciones de los préstamos participativos, en funcién de las condiciones
expuestas en la nota 15.
Miles de Eures
30.06.12 30.06.11

Beneficio/(Pérdida) afribuible a los accicnistas de la sociedad dominante (67.615) (42.081)

Gaslos/ingreso neto de deuda convertible {neto de impuestos) 1.212 825
Beneficio/(Pérdida) utilizado para determinar la ganancia diluida por accion (56.403) (41.256)
N°® medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (miles) 54.159 46.415
Ganancias/(Pérdidas) diluidas por accién {euros por accitn) (1,04) (0,89)

14. Contingencias

El Grupc es titular de garantias relacionadas con el curso normal del negocio de las que se prevé que
no surgira ningdn pasivo significativo,

En el curso normal de estas actividades, ef Grupo ha prestado avales a terceros por un valor total de
3.728 miles euros (3.942 miles eurcs a 31 de diciembre de 2011), que se corresponden con avales
formalizados ante terceros, entre los que se encuentran organismos publicos y acreedores diversos, |
para garantizar la prestacién de servicios de las sociedades, asi como la adquisicion de magquinaria.
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15. Refaciones con empresas vinculadas

Las cuentas que Grupo General Alguiler de Maquinaria, S.A. mantiene con accionistas significativos al
30 de junio de 2012 y 31 de diciembre de 2011 presentan el siguiente desglose:

Préstamo linea de refinanciacion
Préstamos participativos

Pélizas de Credito

Deudas por Leasing

Otras deudas financieras
Deudas por efectos descontados

Total endeudamiento

Carga financiera devengada

Préstamo linea de refinanciacion
Préstamos de adquisicion
Polizas de Crédito

Deudas por lL.easing

Otras deudas financieras
Deudas por efectos descontados

Total endeudamiento

Carga financiera devengada

Miles de Euros

30.06.12
Grupo
Bitbao NCG
Bizkaia Liberbank, Banco, Banca Civica,
Kutxa S.A. S.A. S.A
(11.439) (10.248) (14.158) (4.951)
(13.524) {16.779) {14.622) {14.022)
- - (705) -
(3.036) {7.194) (7.916) (1.087)
(412) (614) (593) {309)
- (4.577) (508) -
{28.411) (39.412) (38.502) (20.369)
745 1.184 819 527
Miles de Euros
2011
Grupo
Bilbao NCG
Bizkaia Liberbank, Banco, Banca Civica,
Kutxa S.A. S.A. S.A
(8.572) (10.976) (14.581) (3.718)
{12.420) (12.420) {12.420) (12.420)
(920) (2.246) {1.985) {1.000)
(5.933) (7.600) (8.162) (2.514)
(412) (2.071) {1.694) (809)
- (5.162) (651) -
(28.257) (40.475) {39.393) {20.461)
1.168 2185 1.728 998

Al 30 de junio de 2012 ademas de las operaciones anteriormente citadas existen contratos de
arrendamiento operativo con entidades vinculadas a accionistas significativos, el montante de los
cuales ha ascendido durante el periodo de 6 meses del ejercicio 2012 a 955 miles de euros (1.489
miles de euros al 30 de junio de 2011) estando en su iotalidad refacionadas con parte de las
instalaciones donde el Grupo realiza sus actividades.

En marzo del 2012, tal y como se indica en la nota 10, alguno de los accionistas de la compaiiia entre
los que se encuentra las cuatro entidades financieras desglosadas en los cuadros anteriores firmaron

la conversién de parte de su deuda corriente en un préstamo participativo.

Las principales condiciones que aplican al préstamo participative son las siguientes:
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-Importe suscrito: 58.947 miles de euros {13.524 miles de euros Grupo Bilbao, Bizkaia Kutxa,
16.779 miles de euros Liberbank, S.A., 14.622 miles de euros NCG, S.A. y 14.022 miles de
euros Banca Clvica, S.A)

-Vencimiento: 28 de febrero de 2017

-Tipo de interés (devengo}): Fijo: Euribor + 5% Variable: 10% del Beneficio consolidado neto
{después de |mpuestos)

-Liguidacién de intereses: Intereses capitalizables anualmente.

-Amortizacion: Opcion i) Amortizacion ordinaria al vencimiento, es decir, 28 de febrero de 2017
de nominal mas intereses devengados y no pagados, ii) amorlizacién voluntaria anticipada por
parte de la compaiiia del importe nominal mas todos los intereses devengados y no pagados
hasta la fecha, siempre y cuando no se haya ejercido el derecho a conversion por parte de los
accionistas

-Conversién: Las entidades pueden solicitar la conversidn del préstamo mas los intereses en

acciones ordinarias de la sociedad en los siguientes periodos:

o Durante el primer afio desde la firma, en ningln caso, salvo que al menos el 10% de
las entidades objeto de la reestructuracion declaren el vencimiento anticipado.

o Durante el segundo afio si se cumple la clausula det parrafo anterior o si en los
estados financieros consolidados a junio y/o dicilembre muestran una desviacion en
EBITDA respecto al presupuesto en un porcentaje determinado.

o Al partir del segundo afio desde la firma a eleccion de los accionistas dentro de los
periodos comprendidos entre el 1 al 15 de enero, abril, septiembre y diciembre.

La conversion se realizara al 90% de la cotizacion media de ia accion ordinaria de la sociedad en el
sistema SIBE en las 15 sesiones anteriores a la conversion.

El Grupo ha determinado el valor razonable de la opcién de conversion, registrando un derivado en el
pasivo del balance por imporie de 3.604 miles de euros (Nota 17).

Cada prestamista puede ejercer el derecho de la conversién independientemente de lo que hagan el
resto, pero siempre por la totalidad del principal y de los intereses devengados hasta la fecha.

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:

Duracién 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

Los contratos de arrendamiento financiero firmados con las entidades vinculadas han formado parte
de la masa de deuda sujeta al proceso de refinanciacion realizado en el ejercicio 2012 y descrito en la
nota 10.

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, S.L
(actualmente GAM Este Alquiler de Maquinaria, S.A.), un derecho real de prenda de participaciones
de la propia sociedad Vilatel, S.L.

No existen operaciones realizadas durante el ejercicio 2011 y los seis meses correspondientes al
gjercicio 2012 con accionistas significativos adicicnales 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, dade que ningtn accionista
ostenta una participacion superior al 50% en la compafiia (Nota 7).
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16. Remuneracién a los miembros del Consejo de Administraciéon y Alta Direccién

El carge 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 periodo de seis meses terminado el 30 de junic de 2012 han ascendido a 495 miles de
euros (470 miles de euros a 30 de junio de 2011).

Durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2012 la remuneracién devengada por la
Alta Direccion de la Sociedad dominante, considerando como tales a los directores generales de
Area, ha ascendido por todos los conceptos tanto fijos como variables a 289 miles de euros. La
sociedad ha modificado el perscnal que cumple las caracteristicas de Alta Direccion durante el
segundo semestre del ejercicio 2011, siendo el importe devengado en el periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de 2011, teniendo en cuenta la definicién que de Alta direccion hacla la
Sociedad en esa fecha, de 306 miles de euros, por lo que ambas cifras no son directamente
comparables.

La Sociedad dominante establecio un plan de retribuciones basado en opciones sobre acciones para
la alta direccion, director general y el consejero delegado en su condicion de directivo (Nota 7 d). La
cantidad satisfecha a 30 de junio de 2012 por este conceplo asciende a cero miles de euros (8 miles
de euros a 30 de junio de 2011}

No existen anticipos ni créditos concedidos al conjunto de miembros del Consejo de Administracion,
asl como tampoco obligaciones asumidas con ellos a titulo de garantias.

Durante el primer semestre del ejercicio 2011 la sociedad otorgd préstamos a 3 miembros de la alta
direccién por un importe acumulado de 525 miles de euros y vencimiento 1 de marzo de 2016, El tipo
de interés que devengan estos préstamos es igual al coste medio de la deuda para ja sociedad para
cada ejercicio. Dichos importes y condiciones se mantienen a fecha de formulacion de los presentes
estados financieros consolidados intermedios.

Los miembros del Consejo de Administracién y de ia Alta Direccién no devengan cantidad alguna
CoMo compromiso por pensiones presente ni futuro,

17. Instrumentos financieros

Para cubrir fundamentalimente los préstamos bancarios y en menor medida los leasings financieros,
los 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.

Al 30 de junio de 2012 el nocicnal de los derivados contratados ascendia a 5 millones de euros,
estando sus vencimientos principalmente establecidos entre el ejercicio 2014 y el 2015.

A 31 de diciembre de 2011 el nocional de los derivados contratados ascendia a 52 millones de euros
con vencimientos entre 2012 y 2016.

El importe de los nocionales no cubiertos asciende aproximadamente a 412 millones de euros a 30 de
junio de 2012 (390 millones de euros a 31 de diciembre de 2011).

Aungue los derivados se han contratado para cubrir deuda financiera, algunos derivados no cumplen
tas caracteristicas requeridas por NIC 39 para ser considerados como de coberiura contable. En
consecuencia, el Grupo considera contablemente dichos derivados como de negociacién. Su valor
razonable a cada fecha se registra como active o pasivo no corriente si el vencimiento restante de la
partida cubierta es superior a 12 meses y como un activo o pasivo corriente si el vencimiento restante
de la partida cubierta es inferior a los 12 meses con abono o cargo a resuitados, respectivamente.
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El valor razonable a cada fecha es proporcionado por expertos ajenos al Grupo y aquellos derivados
no considerados como de cobertura contable tienen un impacto negativo en los resultados financieros
del Grupo de 167 miles de euros al 30 de junio de 2012 (451 miles de euros positivos al 30 de junio
de 2011). Este impacto ha supuesto el reconocimiento de un pasivo en el epigrafe del balance de
situacion consolidado “strumentos financieros derivados” por importe de 7 miles de euros al 30 de
junio de 2012 (1.576 miles de euros al 31 de diciembre de 2011).

Adicionalmente el Grupo ha registrado un pasive por importe de 3.604 miles de euros en el epigrafe
de Instrumentos Financieros Derivados correspondiente al derivado implicito asociado a la opcién de
conversion de los préstamos participativos descritos en la Nota 15.

Por otra parte, de los 5 millones de euros de nocionales contratados por el Grupoe a 30 de junio de
2012, ninguno de estos se refieren a derivados que cumplen las caracteristicas requeridas por la NIC
39 para ser considerados de cobertura contable. La valoracion de dichos derivados al 30 de junio de
2012 asciende por tanto a cero miles de euros (556 miles de euros al 30 de junio de 2011) y se ha
registrado en el patrimonio dei Grupo conforme a lo dispuesto en la NIC 39.

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,
rloor} para las cuales se toma como fuenie la curva ICAP {Curva de lmplicitos) y la curva Veap (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 presentacién de la informacion es el valor
razonable de los derivados reconocidos en el activo.

18. Hechos posteriores

Con fecha 30 de julio de 2012 se ha inscrito en el Registro mercantil de Madrid la escritura de
modificacion de los términos y condiciones asociados a los bonos convertibles y con fecha 31 de julio
se ha dado cumplimiento a la condicién suspensiva dando por concluido el proceso de refinanciacion.

Por ello, con la adopcion de los acuerdos necesarios por parte de la Junta de Accionistas y la
posterior inscripcion de la escritura de modificacion de los Términos y Condiciones Modificados en el
Registro Mercantil, se ha dado cumplimiento a la Ultima de las condiciones necesarias para su
efectividad. Asimismo, dichos acuerdos de Junta y su inscripcion registral resultaban también
necesarios para dar por completada y cerrada la reestructuracion de la deuda financiera de ia
Sociedad, por lo que la inscripcidn de la escritura ha dado por completada y cerrada la restructuracion
de la deuda financiera de la Sociedad.

Teniendo en cuenta que el proceso de refinanciacion se ha culminado con éxito, y eliminando el
efecto de la reclasificacion realizada a 30 de junio de 2012 a corto plazo de la deuda sujeta al proceso
de refinanciacién el capital circulante positivo de la sociedad ascenderia a 48 millones de euros.

El calendario de vencimientos del Grupo teniendo en consideracion lo expresado en el parrafo
anterior, tanto para el epigrafe de Deudas por leasing financiero y Otras deudas financieras, seria el
siguiente:

Miles de Euros

2016 y
30.06.12 2012 2013 2014 2015 adelante Total
Deudas por leasing 21.392 17.928 6.723 28.647 14.881 89.471
Oftras deudas financieras 10.840 3.6386 2.647 141.844 112.826 271.793
Total deuda 32,232 21.564 9.370 170.391 127.707 361.264
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

INFORME DE GESTION INTERMEDIO CONSOLIDADO
PARA EL PERIODO DE SEIS MESES FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2012

Evolucién de la actividad del grupo en el primer semestre el ejercicio 2012

En el primer semestre del ejercicio 2012 el Grupo General de Alquiler de Maquinaria (en adelante
GAM o el Grupo) ha alcanzado una cifra de ventas de 74 millones de euros lo que supone un
descenso respecto al mismo periodo del ejercicio anterior de 30%, siendo atribuible este descenso a
la desfavorable situacién econdmica general vivida en Espafia y en particular del sector de las
construccion.

Las actuales condiciones de mercado y la situacién econdmica general por la cual atraviesa el Grupo
siguen confirmando la validez de las tres lineas estratégicas en las que viene trabajando el Grupo
GAM en los aitimos ejercicios y gue intensificara durante el ejercicio 2012 y siguientes, éstas son:

»

Incrementar la presencia de GAM y de su amplia oferta de alquiler en nuevos mercados
internacionales de gran potencial, tanto a nivel econémico 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 en paises como Méjico, Brasil, Panama,
Chile, Colombia y Perd en América, los palses del Este de Europa Rumania, Polonia,
Rulgaria, ademas de Marruecos y Arabia.

Mantener la diversificacion hacia nuevos seclores en los que o bien no habia una oferia
profesional de alquiler o bien tradicionalmente no existia una cultura del alquiler, como son
los casos de la maquinaria para la industria, el mantenimiento de vias, transportes, montaje
y mantenimiento de aerogeneradores para el sector de las energias renovables, etc.

Continuar con la estrategia de reduccion de costes llevada a cabo en ultimos ejercicios en
la peninsula ibérica.

La evolucién en términos cuantitativos de las principales magnitudes de la cuenta de resultados en el
primer semestre del ejercicio 2012 son las siguientes:

>

La cifra de negocio alcanzé al 30 de junio de 2012 los 74 millones de euros, lo que significa
un descenso del 30% respecto del mismo periodo del afio anterior.

El EBITDA (definido éste como la agregacién de las partidas de "Beneficio de explotacion”,
“Dotacién a la amortizacion” y “Deterioros™) del Grupo ha ascendido al 30 de junio de 2012
a 7,7 millones de euros lo que supone un descenso del 46% respecto al mismo periodo del
ejercicio anterior, si bien si eliminamos el efecto de los gastos no recurrentes asociados a la
reduccion de costes y traslados de maquinaria al segmento internacional, asl como otros
gastos extraordinarios y las provisiones, se alcanzaria una cifra de Ebitda recurrente de
17,8 millones de euros al de junio de 2012.

El resultado para el periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2012 ha ascendido a
unas pérdidas de 57,6 millones de euros frente a unas pérdidas de 42,1 millones de euros
en el mismo periodo del ejercicio anterior, que incluye el cargo por deterioro del fondo de
comercio realizado en el periodo de seis finalizado al 30 de junio de 2012 por importe de 24
millones de euros {18 millones de euros en el mismo periodo del gjercicio anterior).




GENERAL DE ALQUHLER DE MAQUINARIA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

INFORME DE GESTION INTERMEDIO CONSOLIDADO
PARA EL PERIODO DE SEIS MESES FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2012

Respecto a las principales magnitudes que afectan al balance del Grupo al 30 de junio de 2012:
b La deuda financiera neta al 30 de junio de 2012, asciende a 417 millones de euros.

¥ Aproximadamente el 21% de esta deuda esta asociada con contratos de leasings financiero
¢on vencimientos originales a 5 afios,

» Un 14% es deuda por la emision de bonos convertibles en acciones, deuda con vencimiento
en el ejercicio 2012,

¥ Un 14% es deuda asociada el préstamo participativo

> El resto es fundamentalmente deuda por adquisicién de compaiilas, asi como polizas de
credito y préstamos.

» La inversién en inmovilizado material operativo durante el primer semestre del ejercicio
2012 ha ascendido a 1 millén de euros.

Estas inversiones estén en linea con la apuesta del Grupo por contar con una flota diversificada,
moderna y joven que permita prestar un servicio Gnico 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 50.000 maquinas de la més diversa tipologla.

Perspectivas de futuro del Grupo vy analisis de los principales riesgos de neqocio

Situacién econdmica nacional desfavorable v dependencia dei sectfor de la construccion

L.a situacibn econtémica general y nacional ha sufrido una importante desaceleracion durante los
ultimos 3 afios que se ha puesto de manifiesto en la evolucion negativa de los principales indices
econémicos aportados por organismos y gobierno, asi como una reduccién del consumo privado y
limitaciones de acceso a las fuentes de financiacién de empresas y particulares. Esta evolucién
desfavorable ha ocasionado una ralentizacion de los ritmos de construccion vy licitacién de obras en
terminos generales en Espafia que ha afectado al negocio de alquiler de magquinaria. Asimismo se ha
producido un mayor aumento de la competitividad en el sector de alquiler de maquinaria debido a la
presion a la baja de los precios medios de alquiler en Espafia llevada a cabo por los operadores del
sector, y favorecida por fa atomizacion de proveedores, con el fin de mantener las cifras de ventas y
obtener la necesaria liquidez para hacer frente a sus obligaciones de pago.

La mafa coyuntura econémica y el descenso de la actividad en el mercado espafiol, ha afectado a los
ingresos ordinarios de la Sociedad que ha supuesto un descenso del 30% con respecto al mismo
periodo del ejercicio 2011. La citada reduccion de ingresos obedece principalmente a una menor
actividad y demanda de maquinaria en el mercado.

La continuacion o el empeoramiento de la tendencia adversa del ciclo econdmico de Espafa podrian
afectar negativamente al negocio, los resultados o fa situacién financiera, econoémica o patrimonial de
GAM.

A pesar de la desaceleraciéon que esta viviendo actualmente la economia general y la espafiola en
particular, et Grupo GAM consigue por noveno afio consecutivo acabar como la empresa lider en el
mercado de alquiler de maquinaria en la peninsula ibérica con una fuerte ventaja respecto de sus
principales competidores.
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En cuanto a las perspectivas del mercado de la construccion se refiere:

. En el sector de la obra civil se espera una ralentizacion de la actividad constructora para los
préximos ejercicios justificada por las Gltimas informaciones publicadas por organismos
sectoriales y gobierno.

En paralelo con el esfuerzo de mantenimiento de ventas, la compaiiia mantiene el agresivo plan de
control y reduccién de costes iniciado en el ejercicio anterior destinados a maximizar el
apalancamiento operativo. Dicho plan incluye actividades de reduccién y control en numerosas areas
operativas del Grupo entre las que se destacan: consumos, personal y transporte.

Elevado ntimero de competidores

El sector de alquiler de magquinaria en Espafia estd muy fragmentado, con un nimero estimado de
mas de 1.000 operadores y donde aproximadamente tres de ellos ademés de GAM tienen una cuota
de mercado media nacional superior al 1%' y dénde una gran mayorfa son empresas pequefias, con
un accionariado famifiar y una capacidad de servicio limitada, dentro de un dmbito reducido a sus
areas de cobertura, generalmente especializados en una categoria determinada de maguinas.

Estas pequefias empresas, con parques de magquinaria reducidos y amortizados o a punto de
amortizar, pueden ser muy agresivas en precios, si bien esta estrategia obstaculizaria la renovacion
en el futuro de su pargque de magquinaria. También compiten con GAM empresas regionales que
operan a nivel local y vendedores de maquinaria que venden y alquilan directamente a los clientes.
Esta elevada fragmentacién del mercado influye de manera adversa en la capacidad de negociacion
con los clientes.

Las presiones competitivas podrian afectar negativamente al negocio, los resultados o a la situacion
financiera, econémica o patrimonial de GAM, al reducir su cuota de mercado o presionar a |a baja los
precios.

Empeocramiento de la situacion crediticia de los clientes

La evolucion negativa de la economia en general y de la situacion de liquidez de los agentes
econdmicos esta afectando de forma negativa a los Indices de morosidad, que se han visto
incrementados principalmente en los tres ultimos ejercicios.

Dada la tipologia de los clientes con los que GAM mantiene relaciones comerciales y su vinculacion
con el sector de la construccion existe el riesgo de que parte de los clientes en cartera de GAM
puedan sufrir problemas de liquidez retrasando su periodo medio de pago o solicitando ia declaracion
de concurso, lo que implicaria retrasos mayores e incluso una incertidumbre significativa del
cumplimiento de sus obligaciones de pago.

No obstante la aprobacién de la Ley 15/2010 contra la morosidad que tiene como principal objetivo
reducir los periodos medios de pago a proveedores, se prevé que facilite la reduccion de los periodos
medios de cobro del grupo.

Ef importe que el Grupo GAM tiene a 30 de junio de 2012 en situacion de mora (por haberse superado
su plazo de vencimiento sin haber recibido contraprestacion por parte del deudor) y sobre los cuales
no habla practicado ninguna clase de deterioro del activo (en tanto que GAM no considera
estrictamente como mora el importe de aquelias facturas desde cuyo vencimiento no hayan
transcurrido al menos 60 dias desde la fecha de vencimiento, teniendo en cuenta la experiencia de fa
Sociedad y la casulstica propia de los clientes muy vinculados al sector de la construccion) asciende a
aproximadamente 38,4 millones de euros (39,8 millones de euros a 31 de diciembre de 2011).

1 Fuente: Tnfernational Rental News, Amnadeus (base de datos de coberiur internacional gestionada por Burean van Dijk Electronic
Publishing), Cuentas Anuales consolidndas de GAM en NIIF del 2010, piginas web de las empresas competidoras y datos de elaboracion
propia.
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No obstante, aproximadamente un 23% de dichos saldos se encuentran cubiertos por los contratos de
cobertura de seguro con entidades de primer nivel (27% al 31 de diciembre de 201 1), lo que garantiza
su falta de pago en un 90%.

Aungue, conforme a lo anterior, GAM est& adoptando una posicién conservadora en cuanto al criterio
contable de la provisién de insolvencias con el objetivo de mantener su cartera de clientes saneada
en todo momento, esta situacion de los clientes podria afectar negativamente al negocio, los
resultados o a la situacion financiera, econémica o patrimonial de GAM.

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, y riesgos de tipo de cambio. La Direccién
Financiera del Grupo controla los riesgos anteriores con arreglo a las directrices emanadas del
Consejo de Administracion. Para mitigar ios riesgos, la Direccidn Financiera contrata seguros de
crédito, polizas de crédito, operaciones de factoring y derivados. Sus decisiones son supervisadas y
aprobadas por ¢l Consejo de Administracion.

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

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

El Grupo ha financiado su fuerte crecimiento en ejercicio pasados fundamentalmente a través de
pagos aplazados con los vendedores de los negocios adquiridos y préstamos con entidades de
credito para la adquisicion de compafifas y contratos de leasing para adquisicion de maquinaria.
Excepto los pagos aplazados, que tienen un tipo de interés implicito, fos 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 econémicamente estos riesgos, en la medida gue considera adecuada, mediante Ia
contratacion de derivados por los que se paga una tasa fija y recibe fiujos 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 construccién (principalmente obra civil), edlico e industrial. Las
ventas a clientes de menor tamaiio o rating crediticio bajo estan aseguradas, evaluando cada caso
concreto, respondiendo el asegurador del 90% del posible riesgo de impago de aquellas que estan
aseguradas.
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(¢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. El Grupo acude de forma habitual y
debido al desfase que en su tesoreria le provoca el tener un periodo medio de cobro en forno a los
185 dias al 30 de junio de 2012 (190 al 31 de diciembre del 2011), al descuento comercial, a la cesién
a los bancos de cuentas a cobrar mediante contratos de factoring y a la disposicién puntual de las
polizas de crédito que la compafiia tiene suscritas con diversas entidades financieras.

En relacion con las dificultades del entorno econémico actual y la ralentizacion de la economia, el
Grupo GAM ha tomado las medidas oportunas para garantizar unos niveles de liquidez suficientes
para atender las necesidades propias del negocio, 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 estéa en disposicion de aprovechar, y que
redundaran en una reduccion de costes, tales como sinergias por duplicidad de bases ¥
economias de escala por centralizacion de recursos.

- Dada la poca antigiedad media del parque, inferior a 6 afos, GAM no necesita realizar
inversiones de reposicion para mantener su actual nivel de actividad en los proximos afios.
Ademas la capilaridad de la compaiiia permite rotar los equipos y optimizar su utilizacion.

Tal y como se expone en {a Nota 10 el Grupo ha flegado a un acuerdo con determinadas entidades
bancarias para refinanciar parte de su pasivo financiero acomodandolo a las previsiones de
generacion de caja previstas en su plan de negocio y fortalecer su situacion actual.

(d) Riesgo de tipo de cambio

E1 Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesto de forma limitada al riesgo de
tipo de cambio por operaciones con divisas, especialmente con el délar estadounidense, el peso
mejicano, €l real brasilefio, 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 de! Grupo.

Et Grupo estd definiendo una politica de coberturas acorde a los riesgos para el ejercicio 2012 y
siguientes.

Medigambiente
El Grupo ha adoptado las medidas que ha considerado necesarias para la proteccion del medio
ambiente y la minimizacién 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 vy desarrollo

Durante e! primer semestre del ejercicio 2012 no se han realizado inversiones significativas en este
apartado.
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Operaciongs con acciones propias

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante acordé en fecha 14 de junio
de 2012 autorizar la adquisicion de un maximo niimero de acciones propias siempre que sumadas a
las que ya posean la Sociedad dominante o sus filiales no excedan la cuantia del 10% del capital
social de la Sociedad dominante; a un precio minimo de 1 euro por accién ¥ & un precic maximo no
superior al 120% de su valor de cotizacion a fecha de adquisicion; la autorizacién se concedié para un
periodo de 18 meses a contar desde el momento de fa toma del acuerdo. Al 30 de junio de 2012 y 31
de diciembre de 2011, el Grupo GAM presenta por este concepto en su balance minorando el
patrimonio neto un importe de 7.390 miles de euros.

Recursos humanos

El grupo GAM cuenta con una plantilia al 30 de junio de 2012 de 1.161 empleados (1.546 al 31 de
diciembre de 2011), lo que ha supuesto una reduccién con respecto a las cifras de diciembre de 2011
del 25%.

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.
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PRESENTACION DE LA INFORMACION FINANCIERA INTERMEDI A RESUMIDA CONSOLIDADA
DEL PERIODO DE SEIS MESES FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2012

La Direccién de la Sociedad presenta la informacién financiera intermedia resumida consolidada
correspondientes al periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2012 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, los estados financieros intermedios resumidos consolidados
para el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012 y, elaborados con arreglo a los
principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion 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 gestién aprobado junto con aquellas
incluye un andlisis 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 descripcién de los principales riesgos e incertidumbres a los que se enfrenta.

D. Pedro Luis Fernandez
Consejero Delegado (Presidente)

D. Lorenzo Martinez
Consejero

D. Carlos Puente
Consejero

D. Jorge Morral
Consejero
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Consejero
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Consejero

D. Gonzalo Hinojosa
Consejero

Grupo Corporativo Empresarial de la Caja de Ahorros y
Monte de Piedad de Navarra, S.A.

Representado por:
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