


CAPITULOO

CIRCUNSTANCIASRELEVANTES A CONSIDERAR
SOBRE LA EMISION U OFERTA DE VALORES

0.1. RESUMEN DE LAS CARACTERISTICAS DE LOS VALORES OBJETO DE
EMISION U OFERTA AMPARADA POR ESTE FOLLETO Y DEL
PROCEDIMIENTO PREVISTO PARA SU COLOCACION Y ADJUDICACION
ENTRE LOSINVERSORES

0.1.1. Identificacion delos Oferentes de los valores objeto de este Folleto

La presente Oferta Publica de Venta de acciones (en adelante, la “ Oferta Publica” o la “ Oferta’)
de GRUPO AUXILIAR METALURGICO, SA. (en adelante “GAMESA” o “la Sociedad”) la
realiza GAMESA en nombre y por cuenta de las siguientes compafiias (en adelante “los
Oferentes’):

- CORPORACION IBV SERVICIOS Y TECNOLOGIAS, S.A., compafiia domiciliada en
Bilbao, calle Iparraguirre, n° 6, con CIF nimero A-48229629 (en adelante “IBV").

- TORNEADOS NUMERICOS, S.A., compafiia domiciliada en Vitoria, (Alava), Zona
Industrial de Ali-Gobeo, calle Alibarra, 60, con CIF nimero A-01020361 (en adelante
“TORNUSA™).

0.1.2. Identificacion del Emisor de los valores objeto de este Folleto

GAMESA se constituyd con la denominacion “Grupo Auxiliar Metallrgico, SAA.” mediante
escritura publica otorgada el 28 de enero de 1976 ante € Notario de Vitoria D. Juan Escobar
Acha con e nimero 274 de su protocolo, y se hallainscrita en el Registro Mercantil de Alava al
Tomo 154, Libro 94, Hoja 862, inscripcion 12,

El domicilio social de GAMESA esta situado en Vitoria-Gasteiz, calle Portal de Gamarra nimero
40.

A lafecha de registro del presente Folleto, e capital social de GAMESA, totalmente suscrito y
desembolsado, es de cuarenta millones quinientos cuarenta y nueve mil novecientos ochenta y
cuatro (40.549.984) euros, dividido en 81.099.968 acciones representadas mediante anotaciones
en cuenta, de 0,5 euro de valor nominal cada una. El capital socia se halla integramente suscrito
y desembol sado.

El siguiente cuadro indica e nimero de acciones de GAMESA y porcentagje de capital socia de
cada uno de sus accionistas actuales (a la fecha de registro del presente Folleto Informativo) antes
y después de la Oferta Publica.



% Capital
- N° acciones/ % Capital , o ~ap!
Accionista (después de la Oferta 'y del
(antes de la Oferta) L
gjercicio del green shoe)
IBV? 58.367.854 acciones (71.97%) 44,50%
NEEINSA2 17.436.508 acciones (21.50%) 21,50%
TORNUSA?® 5.295.606 acciones (6.53%) 4,00%

Participada en un 50% por BBVA y en un 50% por Iberdrola, SA.

2Participada por seis miembros de la familia Serratosa, con participaciones igualitarias

3Participada por D. Juan Luis Arregui Ciarsolo (con una participacion superior al 50%) y otros tres socios.
(1) En caso de que se gjercite € 100% del green shoe

0.1.3. Principalesactividades de la Sociedad

Como se explica con detenimiento en e Capitulo 1V “Actividades Principales del Emisor”,
GAMESA desarrolla sus actividades en el sector aeronautico y en e sector de las energias
renovables, como fabricante y suministradora principal de productosy servicios tecnol 6gicamente
avanzados en ambos sectores.

En el sector aeronautico, GAMESA centra su actividad en e disefio, desarrollo y fabricacion de
grandes conjuntos estructurales equipados o partes completas de aeronaves, desarrollando
asimismo actividades de fabricacion de piezas y componentes.

En e area de las energias renovables, sus negocios se concentran en la generacion de energia
eléctrica de origen renovable, en la actualidad centrada fundamentalmente en la promocion y
explotacién de parques edlicos, en la fabricacion de aerogeneradores y en la prestacion de
servicios avanzados.

0.1 Consideraciones especificas sobre la Oferta Pablica que han de tenerse en cuenta
para una megor comprension de las caracteristicas de los valores de la Oferta
Publica objeto del presente Folleto.

0.1.4.1  Accionesobjeto dela Oferta

Las acciones objeto de la presente Oferta Publica son acciones de GAMESA de 0,5 euro de valor
nomina cada una, representadas por medio de anotaciones en cuenta e inscritas en los
correspondientes registros contables a cargo del Servicio de Compensaciéon y Liquidacion de
Vaores, entidad domiciliada en Madrid, calle Orense, n° 34 (en adelante, & “SCLV") y de sus
entidades adheridas.

Las acciones de GAMESA se encuentran sujetas a régimen legal previsto en e Texto Refundido
de la Ley de Sociedades Andnimas. Los estatutos sociales de GAMESA no establecen ningin
tipo de restriccion a derecho de voto y fijan en cien (100) en nimero minimo de acciones para la
asistencia a la Junta General de Accionistas, requiriendo ademés que las acciones del accionista
asistente se encuentren debidamente registradas a su nombre en e registro contable
correspondiente con al menos cinco (5) dias de antelacion con respecto a la fecha sefidlada para la
celebracion de la Junta General.



El nimero inicia de acciones objeto de la Oferta Piblica es 21.896.991, |o que representa un 27%
del capital social de GAMESA a la fecha de verificacion del presente Folleto. Dicha cifra podra
ampliarse hasta un total de 24.329.990 acciones en caso de gercitarse la opcion de compra (green
shoe) sobre las 2.432.999 acciones objeto de la misma, de acuerdo con lo dispuesto en el apartado
siguiente y en € Capitulo Il del Folleto. El porcentgje total de la Oferta, incluyendo la opcion de
compra, seria de un 30% del capital social de GAMESA.

0.1.4.2 Precio de las acciones

Al solo objeto de que los inversores dispongan de una referencia para la formulacion de sus
peticiones de compra, GAMESA, de conformidad con las Entidades Coordinadoras Globales, ha
establecido una Banda de Precios NO VINCULANTE para las acciones de GAMESA objeto de
la Oferta Publica (la “Banda de Precios’) de entre 10,75 euros 'y 12,60 euros (1.789 pesetas y
2.096 pesetas pesetas, respectivamente) por accion.

Se hace constar expresamente gque la Banda de Precios ha sido fijada por GAMESA vy las
Entidades Coordinadoras Globales, sin que exista un experto independiente que asuma
responsabilidad alguna por la valoracion de las acciones de GAMESA resultante de dicha Banda
de Precios, que se ha establecido seglin criterios habitualmente utilizados y tomando en
consideracion la informacion que se deduce de los estados financieros y de la situacién de los
mercados bursdtiles internacionales, asi como de los multiplos comparables de otras compafias
similares.

Se hace constar asimismo que tomando en consideracion € precio maximo de la Banda de
Precios NO VINCULANTE fijado en 12,60 euros, € nimero de acciones que resultarian
adjudicadas a un Mandato/Solicitud de Compra por € importe minimo de 1.202,02 euros
(equivalentes a 200.000 pesetas) seria inferior al nimero minimo de acciones requerido para la
asistencia a las Juntas Generales de Accionistas de GAMESA, que de acuerdo con € articulo 13
vigente de |os Estatutos Sociales es de 100 acciones.

El precio maximo de las acciones de GAMESA correspondientes a Tramo Minorista de la Oferta
(el “Precio Maximo Minorista’) quedara fijado €l dia 23 de octubre de 2000, de comun acuerdo
entre GAMESA vy las Entidades Coordinadoras Globales. El Precio Méximo minorista sera e
importe que los peticionarios pagaran, como maximo, por cada accion de GAMESA que les sea
adjudicada, y sera el tenido en cuenta a efectos del prorrateo.

El Precio Institucional de la Oferta sera fijado por GAMESA, de acuerdo con las Entidades
Coordinadoras Globales, € 29 de octubre de 2000, una vez findizado €l Periodo de Oferta
Publica en e Tramo Minorista y € Periodo de Prospeccion de la Demanda de los Tramos
Institucionales, tras evaluar €l volumen y calidad de la demanday la situacion de los mercados.

El Precio Minorista de la Oferta serd el menor de los siguientes precios. (i) € Precio Maximo
Minoristay (ii) € Precio Institucional de la Oferta

El Precio Institucional de la Oferta podra ser superior a Precio Maximo Minorista, en cuyo caso
habréa dos precios para las acciones objeto de la Oferta Publica, € Precio Minorista de la Ofertay
el Precio Institucional de la Oferta.

0.14.3 Distribucion de las acciones



Segun se detalla en € apartado 11.10.1 del presente Folleto, la Oferta se dirigira a inversores
minoristas nacionales y ainversores institucionales nacionales o internacionales.

De las acciones objeto de la Oferta, 5.474.247 acciones han sido inicialmente asignadas a Tramo
Minorista, 8.211.372 acciones a Tramo Ingtitucional Espafiol y 8.211.372 acciones a Tramo
Internacional, todo €llo sin perjuicio de las reglas de redistribucién entre Tramos contenidas en €l
presente Folleto. EI Tramo Institucional Espafiol y e Tramo Internacional seran conjuntamente
denominados “ Tramos Institucionales”.

(i) Consideraciones sobre el Tramo Minorista

El Tramo Minorista se dirige a las siguientes personas o entidades:
a) Personasfisicas o juridicas residentes en Espafia, cualquiera que sea su nacionalidad.

b) Personas fisicas o juridicas no residentes en Espafia que tengan la condicion de
nacionales de uno de los Estados miembros de la Unién Europea, o de uno de los
Estados firmantes del Acuerdo y € Protocolo sobre el Espacio Econdmico Europeo
(Estados miembros de la Unién Europea més Islandia'y Noruega) o del Principado de
Andorra.

(i) Consideraciones sobre los Tramos Institucionales.

El volumen de acciones inicialmente asignado a los Tramos Institucionales es de 16.422.744,
S bien podra ser ampliado en un maximo de 2.432.999 acciones adicionales a través del
giercicio de la opcion de compra (green shoe) que los Oferentes tienen previsto conceder a
las entidades financieras que hayan participado en la Oferta, y que sera realizado por las
Entidades Coordinadoras Globales por cuenta de éstas.

El Tramo Internacional (dirigido a inversores institucionales no residentes en Espafia) no
sera objeto de registro en pais alguno, sin perjuicio de la utilizacion de los documentos
internacionales normalmente empleados para dar a conocer la Oferta. Las acciones objeto de
la presente Oferta no han sido ni serén registradas bajo la United States Securities Act of
1933 ni aprobadas 0 desaprobadas por la Securities and Exchange Commission (“SEC”), ni
por ninguna otra autoridad de los Estados Unidos de América. No obstante, la presente
Oferta podra dirigirse a inversores institucionales de los Estados Unidos de América segiin
se definen en la Rule 144A de la US Securities Act.

0.1.4.4 Desistimiento y revocacion de la Oferta

Ta como se recoge en € Capitulo || del Folleto, GAMESA, ante € cambio anorma de las
condiciones de mercado u otra causa relevante, podra desistir de la Oferta en cualquier momento
anterior al comienzo del Periodo de Oferta Publica en e Tramo Minorista, afectando €
desistimiento a todos los Tramos de la Oferta, en cuyo caso procedera a la publicacion de los



motivos. Por otro lado, la Oferta quedara autométicamente revocada en caso de producirse
cualquiera de las circunstancias a que hace referencia € apartado 11.11.2 del Folleto, lo que dara
lugar a la anulacién de todos los Mandatos y Solicitudes de Compra, asi como de todas las
propuestas de compra, no existiendo obligacion de entrega de acciones ni de pago del precio de
las mismas.

Asimismo y de acuerdo con € apartado 11.8 del Folleto, en € supuesto de que la admision a
negociacion oficia de las acciones de GAMESA en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia, prevista para e dia 31 de octubre de 2000, no tenga lugar antes del dia 10 de
noviembre de 2000, la Oferta Publica se entendera autométicamente revocada en todos sus
Tramos y se devolveran a los inversores los importes satisfechos por las acciones de GAMESA
junto con €l interés legal correspondiente.

0.1.4.5 Transmisibilidad de las acciones

No existen restricciones estatutarias ni de otra indole a la libre transmisibilidad de las acciones de
GAMESA, por lo que las mismas seran libremente transmisibles con arreglo a lo dispuesto en la
Ley de Sociedades Andnimas, laLey del Mercado de Vaoresy demés normativa vigente.

0.1.4.6 Politica de dividendos y modalidades o forma de determinar y abonar sus rendimientos

GAMESA no tiene previsto repartir dividendos en los préximos afios. L os recursos generados por
GAMESA se destinaran ala financiacion de las inversiones previstas.

En € futuro, en la medida en que los excedentes de flujo de cgja operativo y las inversiones en
nuevos proyectos asi o permitan, se acordara la distribucién de dividendos, que dependera en
todo caso de la aprobacién por parte de la Junta General de Accionistas conforme a lalegislacion
espanola.

0.1.4.7 Compromiso de no transmision de acciones

En los contratos de aseguramiento y colocacion del Tramo Minorista y de los Tramos
Institucionales se incluird un compromiso por parte de GAMESA y de los Oferentes de no gravar,
emitir, ofrecer o vender, directa o indirectamente, acciones, obligaciones o bonos convertibles o
canjeables, o cuaquiera otros instrumentos que puedan dar derecho a la adquisicion o suscripcion
de acciones de GAMESA, desde la fecha de admisién a negociacion oficial de las acciones de
GAMESA, prevista para € dia 31 de octubre de 2000, hasta los seis (6) meses siguientes a dicha
fecha, salvo que medie autorizacién expresa de las Entidades Coordinadora Globaes. Un
compromiso en términos equivalentes se ha firmado con NEFINSA, SA., accionista de
GAMESA con un 21,5% de su capital socia antes de larealizacion de la Oferta, en carta de fecha
10 de octubre de 2000.

0.1.4.8 Destino de los fondos

La presente Oferta Publica se [leva a cabo con €l fin de ampliar la base accionarial de GAMESA,
de modo que se consiga la difusion necesaria para la admision a negociaciéon oficia de las
acciones, con la idea de hacer posible que € vaor de la Sociedad sea més visible para los
mercados y ésta desarrolle su actividad en unas condiciones de mayor exigencia respecto de la
comunidad inversora.



0.2 CONSIDERACIONES EN TORNO A LAS ACTIVIDADES, SITUACION
FINANCIERA Y CIRCUNSTANCIAS MAS RELEVANTES DEL EMISOR
OBJETO DE DESCRIPCION EN EL FOLLETO

0.2.1 Factores, riesgos significativos y circunstancias condicionantes que afectan o que
pueden afectar a la generacion futura de beneficios

Al considerar la posibilidad de invertir en las acciones ordinarias de GAMESA objeto de la
presente Oferta Publica, e inversor debera ponderar, entre otros, los factores de riesgo que a
continuacion se exponen:

Riesgos asociados al funcionamiento de la Sociedad
1.- Dependencia del equipo directivo

El crecimiento y desarrollo de GAMESA ha contado con una fuerte implicacion por parte de sus
altos gecutivos, por 1o que una eventua pérdida de los mismos podria afectar negativamente a la
actividad de la Sociedad. La pérdida de dichos directivos podria tener un efecto materialmente
negativo en la actividad de la Sociedad, en su condicién financiera o en sus resultados. Véase €
Capitulo VI del Folleto Informativo, en € que se exponen con mayor detalle las caracteristicas
maés relevantes de la direccion y administracion de GAMESA.

2.- Necesidad de atraer y mantener personal cualificado

El éxito de GAMESA vy su crecimiento futuro dependeran asimismo de la capacidad de sus
gestores para atraer, contratar, formar, integrar y conservar personal cualificado en todas las areas
de negocio que conforman su actividad. La competitividad en materia de personal en todos los
sectores en los que actia GAMESA es intensa, particularmente en relacion con los operarios de
fébrica, tanto cudificados como no cualificados.

A pesar de que GAMESA ha experimentado en e pasado un crecimiento satisfactorio en materia
de persona en todos los sectores en los que opera, las limitaciones existentes en e mercado
laboral podrian afectar negativamente a la futura capacidad de la Sociedad para abastecerse
adecuadamente del personal necesario. Si la Sociedad no es capaz de atraer, contratar, formar,
integrar y retener personal cualificado, €l negocio de la Sociedad, su situacion financiera'y los
resultados de sus operaciones podrian verse material y adversamente afectados.

3.- Crecimiento y expansion pueden provocar tensiones en la infraestructura de la
Sociedad

Durante los dos ultimos afios, GAMESA ha experimentado un rapido crecimiento y expansion de
su actividad. Las ventas netas proforma de los gjercicios finalizados a 31 diciembre de 1998 y
1999 se han incrementado, respectivamente, en un 39,94% y un 93,51%. Un crecimiento futuro y
un aumento de la diversificacion geogréafica incrementaran a su vez la necesidad de mejoray de
desarrollo de GAMESA, y de actualizar su infraestructura de forma continuada. Una expansion
rgpida provoca tensiones significativas en e equipo directivo senior de la Sociedad y en otros
recursos de la misma. Asimismo, la Sociedad puede necesitar contratar un mayor nimero de atos
gjecutivos. La capacidad de la Sociedad para gestionar su crecimiento dependera en parte de su
capacidad para continuar intensificando sus sistemas informativos desde un punto de vista
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operativo, financiero y de direccién o gestion. El personal, sistemas y controles de la Sociedad
pueden no resultar capaces de asimilar € crecimiento de la misma.

4.- Dependencia de proveedores cualificados y subcontratistas

GAMESA se apoya en la actudidad en un nimero relativamente pequefio de proveedores
externos y subcontratistas para una parte importante de su produccion, tanto en su Divisién de
Aeronautica como de Energias Renovables.

En la Division de Aeronautica e volumen de compras de materias primas y subcontratacion
alcanza € 70% sobre la cifra de facturacion. Aproximadamente un 75% de los suministros de
materias primas y estandares (remaches, tornilleria, etc.) en la Division de Gamesa Aerondutica
proviene de cinco principales proveedores. Las relaciones con los subcontratistas se rigen, bien a
través de contratos que trasladan las obligaciones de la Division Aeronautica de GAMESA con
sus clientes de la forma mas parecida posible, bien através de un contrato que contempla/asegura
la estabilidad de las relaciones en periodos que suelen oscilar entre 3y 5 afios.

En la Division de Energias Renovables el suministro de determinados componentes esta centrado
en un numero reducido de proveedores. Concretamente en Gamesa Edlica, S.A., se abastece en un
75% de sus suministros por un nimero aproximado de quince proveedores.

Si bien la Sociedad mantiene relaciones estables con dichos proveedores, no existe garantia
alguna de que dichas relaciones profesionales cuenten con la estabilidad actual en e futuro.
Aungue la Sociedad podria recurrir a otros proveedores externos cualificados, y la Sociedad
estima que, s ello fuera necesario, se podrian negociar y obtener condiciones econdmicas
similares a las actuamente vigentes, no es posible afirmar con seguridad que una futura
interrupcion de las relaciones con proveedores no pueda afectar la capacidad de GAMESA para
Ilevar a cabo en plazo |as entregas exigidas bajo los contratos suscritos con sus clientes, 1o que, de
darse, podria afectar negativamente a la actividad de la Sociedad.

5.- Operaciones internacionales

La capacidad de GAMESA para dirigir y expandir su actividad fuera de la Unién Europeay €
volumen de ingresos de aquélla derivados de los mercados internacionales pueden resultar
afectados por 10s riesgos inherentes a operaciones de caracter internacional.

Las operaciones internacionales llevadas a cabo por la Sociedad podrian verse afectadas
negativamente por factores tales como barreras comerciales, fluctuaciones de divisas y control de
cambios, huelgas, incrementos en las tarifas arancelarias, impuestos y tasas, asi como cambios
legidativos y politicos en las jurisdicciones que rigen las operaciones de compafiias situadas en €
extranjero. Algunas jurisdicciones extranjeras disponen de leyes restrictivas que limitan €
derecho y capacidad de las compafiias que operan en aquéllas para pagar dividendos o transferir
ingresos a compafias del Grupo situadas fuera de dichas jurisdicciones. Los gobiernos de los
paises en los que GAMESA opera o puede operar en €l futuro, podrian actuar de forma adversa a
la actividad de la Sociedad, a su situacion financiera 0 a sus resultados, repercutiendo
negativamente en [os mismos.

6.- Reclamaciones por responsabilidad civil



GAMESA se encuentra expuesta, por su actividad, a posibles reclamaciones de terceros por
lesiones, muerte o dafios en la propiedad, derivados de eventuales fallos o del incorrecto
funcionamiento de los productos o componentes fabricados por la Sociedad. Por tanto, en caso de
gue hubiera un accidente como consecuencia de una mala calidad de sus trabgjos, la Sociedad
debe responder de las consecuencias.

En la actualidad, GAMESA dispone de un seguro de responsabilidad civil aeronautica asi como
de un seguro sobre los locales en que se desarrolla su actividad, con € objeto de cubrir, en lo
posibley en términos y condiciones habituales en la préactica del sector, los riesgos mencionados
en el parrafo anterior.

Hasta lafecha, no se hainterpuesto contra GAMESA reclamacion material alguna en relacién con
sus productos. No obstante, en caso de existir reclamaciones en € futuro que, tota o
parcidmente, quedaran fuera de la cobertura proporcionada por el seguro de responsabilidad civil
aerondutica, la Sociedad podria llegar a experimentar pérdidas que podrian tener un efecto
negativo en su actividad, situacion financiera o resultados. Por Ultimo, no es posible afirmar con
certeza que la cobertura resultante del seguro podra ser mantenida en € futuro a un coste
aceptable parala Sociedad.

7. Regulacién de la responsabilidad en materia medioambiental

Al igual que otras compafiias operantes en los mismos sectores, la actividad de GAMESA se
encuentra sujeta a una extensa normativa en medio ambiente, tanto nacional como internacional y
de la Union Europes, y en particular en materia de emision de sustancias en la atmosferay en e
agua asi como en relacion con ladisposicion y e tratamiento del material de deshecho.

A la vista de la normativa aplicable en esta materia, la Sociedad entiende que su actividad se
desarrolla en sustancia cumplimiento con la misma, encontrandose ademas capacitada para
asumir y cumplir, sin incurrir en inversiones significativas, las medidas resultantes de un
eventual endurecimiento de los estandares medioambientales impuestos por leyes y reglamentos
vigentes 'y, en particular, los rigurosos estandares medioambientales de calidad de producto que se
espera puedan regir en los proximos afios.

Sin embargo, no es posible afirmar con certeza que un futuro incremento de las inversiones de la
Sociedad 0 de sus gastos de explotacion que sean necesarios para dar cumplimiento a
regulaciones futuras en materia de medio ambiente, no puedan producir un efecto negativo en los
resultados o en la situacion financiera de la Sociedad.

8.- Ayudasy Subvenciones

GAMESA ha recibido distintas ayudas y subvenciones a los proyectos desarrollados por la
misma. En 1999, GAMESA ha aplicado a su cuenta de resultados un total de 1.773 millones de
pesetas en concepto de subvenciones de capital. EI marco regulatorio establecido para dichas
ayudas y subvenciones concedidas por las diferentes Administraciones Piblicas y su aplicacion,
en ocasiones ha originado diversas disputas tanto entre las Administraciones Publicas
concedentes como entre éstas y los organismos correspondientes de la Union Europea. Una
eventual disputa sobre estas regulaciones y su aplicacion pudiera tener efectos adversos para la
Compaiiia.



Tal y como es habitual en € sector aeronautico, la compafiia ha recibido financiacion a bajo coste
por parte de distintos organismos en funcion de los proyectos presentados y la viabilidad de los
mismos. Aun cuando la Sociedad espera poder seguir recibiendo este tipo de ayudas y
subvenciones no hay garantia de que esto se mantenga en futuros proyectos.

9.- Resultados financieros y cash flows pueden verse afectados por costes imprevistos

Una parte significativa de la actividad de GAMESA se desarrolla en e marco de contratos a largo
plazo con precio fijo, otorgados en base a ofertas competitivas. Los méargenes de beneficios en
dichos contratos pueden variar con respecto a primeras estimaciones, como consecuencia de
cambios en costes y productividad por encima de su término, tales como problemas técnicos
imprevistos en e equipo suministrado, cambios en e coste de componentes, materiales 0 mano de
obra, dificultades en la obtencion de financiacion adecuada o de las licencias 0 permisos
administrativos pertinentes, modificaciones de proyectos que implican costes imprevistos,
retrasos causados por condiciones climéticas desfavorables e incumplimientos por parte de
proveedores o subcontratistas. Adicionalmente, la Sociedad ha de contar con retrasos causados
por condiciones o circunstancias imprevistas y que se encuentran bajo proteccién en concepto de
fuerza mayor.

GAMESA considera que sus recursos y experiencia, asi como su gestion de proyectos, le
permiten llevar a cabo una estimacion precisa y un control efectivo de costes, s bien en
determinados proyectos han existido retrasos y sanciones ocasionados por distintos factores. No
es posible asegurar de que los contratos de la Sociedad mencionados en este apartado sean en €
futuro rentables al cien por cien.

10.- Establecimiento de un Plan de I ncentivos

Con fecha 6 de octubre de 2000, la Junta General de Accionistas de GAMESA aprob6 €
establecimiento de un plan de incentivos (el “Plan”) para los miembros del Consgjo de
Administracion y el personal de la Sociedad y sus sociedades filiales, con una duracion de
dieciocho (18) meses, condicionado a la admision a negociacion en Bolsa de las acciones de
GAMESA. Las acciones de GAMESA vinculadas al Plan de Incentivos serén adquiridas por la
Sociedad de acuerdo con e procedimiento de autocartera fijado por la Junta General
anteriormente mencionada y descrito en € apartado I11.4 del Folleto Informativo.

Segun los términos del Plan descritos en € Capitulo VI del Folleto Informativo, en € caso de que
la Sociedad otorgara a los beneficiarios del Plan opciones sobre acciones, se tomara como precio
de gercicio € Precio de la Oferta (como se describe en € presente Folleto), siempre y cuando las
acciones hubieran sido compradas a ese precio y, en caso contrario, € precio serd la media
aritmética smple de los precios de cierre en el Mercado Continuo durante los treinta (30) dias
inmediatamente anteriores a la fecha de formalizacion del contrato de opcién. En este ultimo
caso, en € supuesto de que € precio de gercicio fuera inferior a precio de adquisiciéon de las
acciones a entregar, GAMESA experimentaria una pérdida.

Riesgos asociados a la Division de Aerondutica

1.- Industria Aeronautica
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Todas las ventas e ingresos operativos de la Division de Aeronautica de GAMESA provienen de
las estructuras aeronauticas, componentes y servicios distribuidos por ésta a sus clientes en €
sector de laindustria aeronautica.

A consecuencia de €llo, la actividad desarrollada por la Division de Aerondautica se ve afectada
directamente por ciertas caracteristicas condicionantes, entre las que cabe citar:

0] Fluctuaciones en el ciclo de negocio de la industria aeronautica;

(i) Variabilidad en los costes de produccion y de carburantes; e

(iii) Intensa competencia desde € punto de vista de precios y restricciones de tipo
regulatorio;

(iv) Ta y como es habitual en e sector, la Sociedad ha obtenido financiacion para el
desarrollo de sus proyectos, cuya devolucion esta asociada a nimero de ventas de
unidades fabricadas. A 31 de diciembre de 1999 e saldo vivo de esta financiacion
ascendia a 6.229 millones de pesetas a largo plazo y a 4.325 millones de pesetas a corto
plazo.

Adicionalmente, una posible disminucion de la actividad en aviacién, una disminucién del
outsourcing por los fabricantes de aviones, € estancamiento del crecimiento del mercado o lano
materializacion de las previsiones con respecto a dicho crecimiento que, s afectan
desfavorablemente a los clientes de laindustria aerondutica, podrian provocar una disminucion de
la demanda general de productos y servicios que Sociedad ofrece, o que provocaria a su vez una
disminucién en las ventas e ingresos de la Division de Aeronautica de GAMESA. No es posible,
por tanto, afirmar con seguridad que las caracteristicas y tendencias imperantes en la industria
aeronautica no puedan tener en un futuro un impacto negativo en los resultados de la Sociedad.
Véase el Capitulo IV del Folleto informativo para un mayor detalle de las actividades de la
Divisién Aeronautica de GAMESA.

2.- Precios de los productos en Délares USA

Las tarifas de los productos de la Sociedad y las ventas de los mismos en la Divisién de
Aeronautica se efectlian en Dolares USA. Por este motivo, la Sociedad se encuentra expuesta a
posibles fluctuaciones de dicha divisa. La politica de la Sociedad en este aspecto se dirige a
minimizar su exposicion neta a dichas fluctuaciones mediante métodos de cobertura (seguros) de
riesgo de tipo de cambio. De todas formas, no existe seguridad de que fluctuaciones materiales
del Ddlar USA no pueda afectar negativamente a los resultados de la Sociedad 0 a su situacion
financiera.

3.- Eventual escasez de materias primas

La mayoria de las estructuras de la Division de Aeronautica de GAMESA y muchos de los
componentes que aquélla produce se fabrican a partir de l&minas de auminio y materiaes
compuestos. Ocasionamente, la industria de componentes aeronduticos en general y la Division
de Aerondutica en particular, han experimentado ciertas dificultades de abastecimiento de dichos
elementos debido a la escasez de materias primas. Esta situacion podria, en su caso, llegar a
mermar la capacidad de la Divisién de Aeronautica de GAMESA a la hora de entregar sus
productos a los clientes en plazo.

-11 -



De acuerdo con lo anterior, no podria afirmarse con certeza que la Division de Aeronautica podra
abastecerse de dichos materiales en cantidad suficiente para cubrir sus necesidades futuras de
produccion, o que € acceso a dichos materides lo serd4 en términos aceptables o a precios
razonables. De esta forma, la escasez de materiales o |la subida de precios podria tener un impacto
negativo en la actividad, situacion financiera o resultados de la Sociedad.

4.- Riesgos derivados de contratos a largo plazo

Se estima que una parte sustancial de los ingresos de la Division de Aeronautica de GAMESA
provengan de contratos a medio y largo plazo (habitualmente con una duracion media estimada
de 10 afos). Estos contratos estipulan € precio de los productos a suministrar, sujetos a la
asuncion de determinados parametros.

En consecuencia, cambios sobrevenidos en la estimacion de costes 0 ingresos, una estimacion
incorrecta de contingencias, costes imprevistos o retrasos en |os pagos contractual es pueden Ilegar
atener un impacto negativo en los resultados de la Sociedad.

Asimismo, € retraso en los pagos podria afectar negativamente a |os resultados de la Sociedad,
debido a que muchos de los contratos a largo plazo de la Division de Aeronautica son
susceptibles de terminacion, modificacion o suspension unilateral por parte del cliente mediante
notificacién a la Sociedad con una antelacion relativamente pequefia. Si bien ciertos contratos
prevén pagos por terminacion contractual, la existencia de pérdidas o retrasos en contratos a
largo plazo podrian tener un impacto negativo en la futura rentabilidad de la Division de
Aeronautica. A €ello hay que afiadir € hecho de que algunos contratos, entre los que cabe citar el
suscrito con Sikorsky, no establecen precio alguno por los productos entregados, sino que la
cantidad a percibir por la Division de Aeronautica por las unidades estructurales entregadas al
cliente consiste en un porcentaje del precio fina de venta acordado por éste con € consumidor
final. Los principales proyectos de la Divisién de Aerondutica desde el punto de vista de pedidos
a 30 de septiembre de 2000, representaban aproximadamente un 62,6% del total de pedidos de la
Sociedad.

5.- Contratos de “ Riesgo Compartido”

GAMESA cuenta con cinco grandes contratos en la Division de Aeronautica, tanto en aviones
regionales, como en los de negocios y helicopteros. En tres de ellos, concretamente los Contratos
relativos, respectivamente, a avion Embraer ERJ145/135, a helicdptero Sikorsky S92 y a
avion Embraer ERJ170/190, la Sociedad es proveedora principamente de estructuras
aeronauticas y de componentes en base a un sistema de riesgo compartido. Como consecuencia de
ello, GAMESA ha asumido la responsabilidad del disefio e ingenieria de produccion, a cambio de
participar en una parte del resultado econdmico de los respectivos proyectos con € fin de
financiar asi los mismos. En consecuencia, GAMESA asume parte del riesgo y parte del beneficio
originado por € proyecto subyacente a contrato de que se trate. Aunque GAMESA utiliza
criterios conservadores a la hora de fijar € nimero de unidades que se han de vender para
recuperar |os costes no recurrentes, una incorrecta estimacion de dicho célculo podria obligar ala
Sociedad a asumir costes no previstos. Los contratos tienen una duracién igual a la vida del
Programa, cuya duracion media estimada oscila entre 10 y 15 afios.

Por otra parte, y como es comun en otros sectores distintos a aerondutico, este tipo de contratos
suele prever € derecho del fabricante a imponer determinadas penalizaciones en determinados
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supuestos de incumplimiento. Hasta el momento GAMESA no ha sufrido penalizacion alguna de
este tipo, s bien un incumplimiento futuro y la consecuente imposicion de una penalizacion en
caso de que aquél se diese, perjudicaria alos resultados de la Sociedad y a su situacion financiera.
Por otro lado, en € contrato de Embraer ERJ-170/190 se prevé & derecho de Embraer a decidir la
terminacion anticipada del mismo y, aunque se prevé asimismo € pago a GAMESA de costes
incurridos, dafios y perjuicios, el acaecimiento de este hecho seria desfavorable para la Sociedad.

La falta de éxito comercia de cualquiera de los proyectos citados podria afectar negativamente a
negocio de la Sociedad, a su situacion financiera y a los resultados de sus operaciones, ya que
podria dar lugar ala no recuperacion de lainversion.

6.- Dependencia a corto plazo de las ventas del avion Embraer ERJ.145/135

A fecha 31 de diciembre de 1999 y a junio de 2000, el contrato de GAMESA con Embraer para
proveer de estructuras y componentes aeronauticos al ERJ-145 y al ERJ-135 significo la totalidad
de las ventas netas de la Sociedad. GAMESA estima que en el futuro sus resultados derivados de
operaciones no dependerdn exclusivamente de las ventas del Embraer ERJ-145y ERJ135y, sin
perjuicio de lo anterior, una reduccién significativa de las ventas de dichos aviones en un corto
plazo podriatener efectos negativos sobre |os resultados de las operaciones de GAMESA.

Riesgos asociados a la Division de Ener gias Renovables
1.- Politica gubernamental

L os gobiernos de muchos paises fomentan y apoyan la utilizacién de energia edlica con vistas ala
utilizacion de fuentes de energias renovables. La industria de energia edlica depende en gran
medida de los programas de ayuda gubernamentales, que generamente adoptan la forma de
subvenciones en las tarifas de electricidad generada por turbinas edlicas (por g emplo en Espafia)
o0 incentivos y deducciones fiscales para las inversiones realizadas en €l sector de produccion de
energia edlica. Dichos programas se basan frecuentemente en planes a nivel naciona de
capacidad instalada acumulada para la generacién de energia edlica. La mayoria de dichos planes
se concibe por un periodo de tiempo de entre cinco (5) y quince (15) afios.

Dado que la energia edlica en relacion con € suministro global de energia no acanza alin los
objetivos marcados por |os gobiernos de muchos paises, GAMESA prevé la concesion de ayudas
gubernamental es en este sector en €l futuro, si bien la materializacion de las mismas dependera de
la adopcion efectiva de medidas concretas por parte de los paises que han asumido objetivos en
este sentido. Histéricamente, la falta o disminucién de apoyo gubernamental en un determinado
mercado ha tenido generalmente un impacto negativo en e tamafio del mercado de turbinas
edlicas del pais afectado. Se estima que los programas gubernamentales para la concesion de
subvenciones permaneceran en vigor, a menos, hasta e momento en que la proporcion de
energia edlica con respecto a suministro total de energia alcance €l nivel correspondiente segin
los objetivos poaliticos fijados.

2.- Acuerdo de colaboracién con Vestas Wind Systems (“ Vestas')
Gamesa Edlica, SA. y Vestas, una de las empresas lideres mundiales en |a produccion de turbinas

edlicas, han suscrito un contrato de transferencia de tecnologia y licencia sobre los modelos de
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turbinas edlicas fabricados por Vestas (V-47/660kW, V-52/750kW y V-66/1650kW 690V B)
(véase el apartado 1V.3.2 del presente Folleto Informativo). Bajo este contrato, GAMESA tiene e
derecho exclusivo de distribuir y vender estos productos en Espafiay en otros paises del Norte de
Africay América Latina por e pago de un canon por producto vendido.

Aunque € contrato tiene una duracién indefinida, éste puede vencer anticipadamente si, en caso
de incumplimiento, media comunicacién de incumplimiento con treinta dias de antelacion por
cualquiera de las partes 0 en caso de modificacién contractual. La terminacion de este contrato
podria tener un efecto material en la situacion financiera o resultados de la Sociedad.

3.- Evolucion de las tecnologias

La Division de Energias Renovables estima que su politica en relacion con la evolucion de las
tecnologias ha sido y continuara siendo determinante en la construccién y mantenimiento de su
liderazgo en el mercado espafiol. La Division de Energias Renovables ha dedicado importantes
recursos a perfeccionamiento y evaluacion de tecnologias tanto actuales como novedosas. La
Division de Energias Renovables ha concentrado sus esfuerzos de Investigacion y desarrollo
(1+D) en tecnologia conociday, por lo general, no patenta sus disefios o procesos de produccion,
ni se sirve de patentes, licencias u otros derechos de propiedad industrial que sean propiedad de
terceros en relacion con dichos disefios o procesos de produccion. A pesar de que algunos de los
competidores de GAMESA han patentado ciertas tecnologias, la Divison de Energias
Renovables no espera hallar restricciones ala hora de hacer uso de cualquier tecnologia necesaria
en sus disefios futuros para continuar siendo competitiva. En opinién del equipo directivo, la
introduccién de nuevas tecnologias en laindustria no afectard de forma adversa ala posiciéon de la
Division de Energias Renovables en € mercado.

En laactualidad, la Divisién de Energias Renovables de GAMESA invierte aproximadamente un
2% de sus ventas netas consolidadas en Investigacion y Desarrollo (I1+D). El entorno negocial
existente en muchos de los segmentos en los que opera la Division de Energias Renovables de
GAMESA se caracteriza por altos costes de investigacion y desarrollo y por una répida evolucién
tecnologica, que la Sociedad prevé se seguira produciendo en el futuro. Sin embargo, no es
posible asegurar que una eventual evolucidon tecnoldgica por parte de competidores de la
Sociedad no determinaré la obsolescencia de determinados productos o tecnologias de la Division
de Energias Renovables.

4.- Garantia de los productos

GAMESA concede una garantia de dos (2) afios de duracién por cada una de las turbinas edlicas
vendidas, cuya cobertura incluye los disefios defectuosos, materiales y mano de obra. Ademés, la
Sociedad generalmente concede garantias de sus productos en relacién con € volumen de energia
y el funcionamiento de sus turbinas edlicas.

A lavista de dichas consideraciones, es politica de la Sociedad Ilevar a cabo, por cada uno de los
productos vendidos, una provision destinada a cubrir eventuales reclamaciones basadas en la
garantia mencionada, consistente en una cantidad igua a 2% del precio de venta de sus
productos. Si bien dichas provisiones han sido suficientes hasta la fecha para cubrir
reclamaciones anteriores, en su caso, No existe certeza en cuanto a la suficiencia de dichas
provisiones para cubrir un eventual defecto generalizado en los productos de GAMESA, en caso
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de que se diera esta situacion. En relacion con este factor de riesgo, véase € apartado 4
(“Productos defectuosos’) siguiente. Un defecto en cualquiera de los productos de la Division de
Energias Renovables podria tener un efecto negativo en la actividad de la Sociedad, sus
resultados o su situacion financiera.

5.- Productos defectuosos

Debido a la competitividad del sector en el que opera, la Division de Energias Renovables se ve
obligada, cada vez més, a introducir nuevos productos tecnol 6gicamente avanzados en espacios
de tiempo cada vez mas cortos, 0 que necesariamente limita la cantidad de tiempo disponible
para redlizar ensayos y, en consecuencia, puede incrementar e riesgo de productos defectuosos
(véase e apartado 4 anterior).

Dado que la Sociedad asume importantes compromisos financieros en varios proyectos de
infraestructura, podria exponerse a riesgo de producto defectuoso sobrepasando €l limite de dos
afos correspondiente a plazo contractua de la garantia a que se refiere el apartado 4 anterior. Un
defecto en cuaquiera de los productos de la Divisién de Energias Renovables podria tener un
efecto negativo en la actividad de la Sociedad, sus resultados o su situacion financiera.

6.- Competitividad de costes en el sector de Energia Edlica

La industria de las turbinas edlicas se encuentra condicionada a la competitividad del coste de
generacion de electricidad derivada de turbinas edlicas en comparacion con e coste de
electricidad generada a través de otras fuentes. Por ello, una descenso en los precios de mercado
del carbén o del petroleo tenderian a ocasionar un descenso en € nivel de competitividad de
costes de la energia edlica

Adiciondmente, una reduccion relevante en las tarifas de electricidad aplicables a los
consumidores podria afectar negativamente a la competitividad del sector. Una reduccién en este
sentido podria producirse como consecuencia del desarrollo de nuevas fuentes de energia que
resultaran econdmicas 0 como consecuencia de un incremento de la competitividad en laindustria
productora de electricidad, 1o que podria derivar de la liberalizacion que se espera se lleve a cabo
en e mercado europeo de energia. En cuaquier caso, dado que los principales factores
conductores de la demanda de energia edlica son las consideraciones medioambientales y la
creciente demanda de energia, €l precio pagado por los consumidores de €electricidad no es €
unico factor que podria tener influencia en la demanda de energia edlica.

7.- Restricciones a la localizacion de turbinas edlicas

Las turbinas edlicas producen ruido y pueden llegar a ser consideradas elementos no estéticos.
Las turbinas edlicas presentan asi, desde una perspectiva medioambiental, ventgjas y desventgjas
que, en cierto modo, se contrarrestan mutuamente. En muchos paises existe ya legidacion que
regula la distancia entre parques edlicos y areas urbanas, y podria ocurrir que en un futuro dicha
legislacion se endurezca introduciendo nuevas restricciones en materia de distancia entre parques
edlicos y areas urbanas, limitaciones a tamafio y atura de las turbinas en ciertas areas o incluso
prohibiendo la instalacion de turbinas en determinados lugares o imponiendo otras restricciones
de instalacion.

8.- Permisos gubernamentales y aprobaciones administrativas
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Las actividades llevadas a cabo en los parques edlicos de GAMESA se encuentran sujetas a una
extensa regulacion adoptada por las autoridades administrativas. Los permisos gubernamentales
pueden resultar complicados de obtener, 10 que puede a su vez resultar en retrasos y costes
adicionales para la Sociedad. Cualquiera de dichos retrasos podria afectar negativamente a la
Sociedad desde € punto de vista de plazos y costes de construccién, expansion y funcionamiento
de parques edlicos tanto nuevos como ya existentes y nuevos. El incumplimiento de los requisitos
administrativos vigentes podria asimismo ocasionar, entre otras cosas, restricciones operativas
adicionales que podrian ralentizar € crecimiento de los parques edlicos.

9.- Regulacién administrativa en materia de electricidad

El precio a que la Sociedad es capaz de vender potencia generada por e viento en Espaia se
establece por € gobierno espariol. Bajo dichas regulaciones, la Sociedad puede repercutir a los
consumidores no més de las tarifas establecidas por cada kWh de energia generada por € viento.
Aunque estos precios regulados son revisados periddicamente y, en caso necesario, modificados,
las consecuencias de dichas revisiones son inciertas.

La tendencia de los tres Ultimos afios en Espafia ha sido € descenso uniforme de la tarifa
eléctrica, en linea con € resto de las tarifas de energia de diferente origen. El marco regulatorio
establecido en la Ley de Ordenacion  Sector Eléctrico Nacional, Ley 54/1997 de 27 de
Noviembre, establece que € precio de las energias renovables estara entre un 80% a 90% de un
precio medio de la electricidad del pais. Las formulas aplicables para la actudizacion de las
tarifas estén contenidas en el Real Decreto 2820/1998 de 23 de diciembre. GAMESA Energia
estima que los eventual es descensos pueden ser compensados con |os avances tecnoldgicos en la
fabricacion de aerogeneradores, que permiten disminuir el coste de inversion por KW instalado.
No obstante, existe un riesgo de que € precio regulado de energia se establezca eventualmente a
niveles no rentables para la Sociedad. Si esto ocurriera, los mérgenes de rentabilidad de
GAMESA se verian reducidos.
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1.2.1

CAPITULO |

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DE SU
CONTENIDO Y ORGANISMOS SUPERVISORESDEL FOLLETO

PERSONAS QUE ASUMEN LA RESPONSABILIDAD DEL CONTENIDO DEL
FOLLETO

D. Juan Ignacio Lopez Gandasegui, con D.N.I. nimero 15.232.990, en su calidad de
Consgero Delegado de GAMESA, con domicilio social en Portal de Gamarra, n® 40
Vitoria (Alava) y C.I.F. A-01011253, asume en nombre y representacion de la misma,
de CORPORACION IBV, SERVICIOS Y TECNOLOGIAS, SA, y de TORNEADOS
NUMERICOS, SA. la responsabilidad del contenido de los Capitulos 0, | y 11 del
presente Folleto y de los documentos acreditativos contenidos en sus Anexos |, 11, 111y
IV en cuanto a las condiciones de la Oferta Publica de Venta a la que € mismo se
refiere y confirma que los datos e informaciones contenidos en los mismos no inducen a
error y son conformes a la readlidad y no existen omisiones susceptibles de alterar la
apreciacion publica de la presente Oferta Piblica de Venta (en adelante “la Oferta” 0 “la
presente Oferta”).

Asimismo D. Juan Ignacio Lopez Gandésegui, con D.N.l. nimero 15.232.990, en su
cdidad de Consgjero Delegado de GAMESA, asume la responsabilidad sobre la
totalidad del contenido del presente Folleto y confirma que los datos e informaciones
contenidos en los mismos, en cuanto a las condiciones de la Oferta Piblica de Venta a
gue los mismos se refieren, y declara que los datos e informaciones contenidos en los
mismos son conformes a la realidad y no existen omisiones susceptibles de alterar su
alcance ni la apreciacion publica de la Sociedad emisora o de los valores ofrecidos y de
Su negociacion.

ORGANISMOS SUPERVISORES

El presente Folleto ha sido inscrito en los registros oficiales de la Comision Nacional
del Mercado de Vaores (en adelante “CNMV"), con fecha 11 de octubre de 2000, y
ampara |la oferta publica de venta de acciones ordinarias de GAMESA.

En cumplimiento de lo dispuesto en & Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre
Emisiones y Ofertas Publicas de Venta de Valores y en la Circular 2/1999, de 22 de
abril, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, se hace constar que € registro
del Folleto por la Comision Nacional del Mercado de Vaores no implica
recomendacion de la suscripcion o compra de los valores a que se refiere e mismo, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la entidad emisora o la
rentabilidad de |os val ores emitidos u ofertados.

La emisién objeto de este Folleto no precisa de autorizacién ni pronunciamiento
administrativo previo distinto de la verificacion y registro del mismo por laCNMV.



1.3.

NOMBRE, DOMICILIO Y CUALIFICACION DE LOS AUDITORES QUE HAN
VERIFICADO LAS CUENTAS ANUALES DE LOS TRES ULTIMOS
EJERCICIOS

Existen estados financieros proforma consolidados combinados de los gercicios 1997,
1998 y 1999, asi como a 30 de junio de 2000, y estados finacieros reales consolidados e
individuales de los gercicios 1997, 1998 y 1999, que han sido auditados por Arthur
Andersen & Co., con domicilio en Bilbao, calle Rodriguez Arias, 15, que figura inscrita
en € Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con & nimero S0692. Se
acompaia copia de dichos estados financieros como Anexo .

El informe de auditoria de los estados financieros consolidados proforma contiene la
siguiente salvedad en relacién con la amortizacién del fondo de comercio:

“3. La Direccién de la Sociedad dominante ha considerado como hipétesis para la
elaboracion de los estados financieros consolidados proforma adjuntos, la
amortizacion contra reservas (en el momento inicial proforma, es decir, al 31
de diciembre de 1996) de todo el fondo de comercio proforma (20.130 millones
de pesetas, aproximadamente) que surge en la adquisiciéon del 30% del capital
social de la sociedad dependiente Gamesa Energia, SA. Consecuentemente, las
cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas proforma adjuntas no recogen
amortizacion alguna de dicho fondo de comercio (Notas 1y 4.€). Los principios
de contabilidad generalmente aceptados en Esparia establecen que € fondo de
comercio debera amortizarse de modo sistematico, no pudiendo exceder del
periodo durante € cual dicho fondo contribuye a la obtencion de ingresos, con
el limite maximo de veinte afios.

En consecuencia, los resultados de los gjercicios 1999, 1998 y 1997 deberian
disminuir e importe correspondiente a la amortizacion anual del fondo de
comercio y las reservas deberian aumentar e valor neto de dicho fondo de
comercio al cierre de cada gercicio.

4. En nuestra opinién, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros
auditores, excepto por los efectos derivados de la salvedad indicada en €
parrafo 3 anterior, los estados financieros consolidados proforma al 31 de
diciembre de 1999, 1998 y 1997 adjuntos (que incor poran los efectos derivados
de las hip6tesis adoptadas descritas en las Notas 1 y 4€), expresan en todos los
aspectos significativos la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera
proforma de GRUPO AUXILIAR METALURGICO, SA. Y SOCIEDADES
DEPENDIENTES que componen e GRUPO GAME®A al 31 de diciembre de
1999, 1998 y 1997 y de los resultados proforma de sus operaciones y de los
recursos obtenidos y aplicados proforma durante loe ejercicios anuales
terminados en dichas fechas y contienen la informacion necesaria y suficiente
para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios
y normas contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.”



CAPITULO I

LA OFERTA PUBLICA Y LOSVALORESNEGOCIABLESOBJETO DE LA MISMA

1.1 ACUERDOS SOCIALES
I1.1.1 Acuerdosdela Oferta Publica de Venta

La presente Oferta PUblica de Venta (en adelante, la “Oferta Publica’ o la “Oferta’) la rediza
GRUPO AUXILIAR METALURGICO, SA. (en adelante, “GAMESA” o “la Sociedad”) en
nombre y por cuenta de los siguientes accionistas (conjuntamente “los Oferentes’), que han
otorgado poder suficiente a la Sociedad para que proceda a la venta de las acciones de su
titularidad, indicadas en e cuadro reproducido a final de este apartado 11.1.1, y para la
realizacion de cuantas actuaciones fuesen necesarias para € desarrollo de la Oferta, incluidas, a
titulo meramente enunciativo, las actividades de redistribucion entre tramos, la fijacion del precio
de las acciones objeto de la Oferta, la firma de los contratos de aseguramiento y colocacion de los
distintos tramos de la Oferta, la seleccion de propuestas de compra, la adjudicacion definitiva de
acciones, € otorgamiento de una opcion de compra a favor de las Entidades Coordinadores
Globaesy d desistimiento de la Oferta:

- CORPORACION IBV SERVICIOS Y TECNOLOGIAS, SA., compafiia domiciliada en
Bilbao, calle Iparraguirre, n° 6, con CIF nimero A-48229629 (en adelante “IBV”).

- TORNEADOS NUMERICOS, SA., compafiia domiciliada en Vitoria, (Alava), Zona
Industrial de Ali-Gobeo, cale Alibarra, 60, con CIF nimero A-01020361 (en adelante
“TORNUSA").

Se adjuntan como Anexo Il del presente Folleto copia de:

0] La certificacion emitida por € Secretario del Consglo de Administracion de GAMESA
con €l Visto Bueno del Presidente, de los acuerdos de la Junta General de Accionistas de
GAMESA de 4 de septiembre de 2000 relativos a la solicitud de admisién a negociacion
de latotalidad de las acciones de la Sociedad y ala realizacion de una Oferta Publica de
Venta de acciones por cuenta de los Oferentes, en los que se otorgan determinadas
facultades a Consglo de Administracion de GAMESA en relacion con lamisma; y

(i) La certificacion emitida por € Secretario del Consgjo de Administracion de GAMESA
con € Visto Bueno ddl Presidente, de los acuerdos del Consgjo de Administracion de
GAMESA de 4 de septiembre de 2000, relativos a la solicitud de admisién a negociacion
de latotalidad de las acciones de la Sociedad y d otorgamiento de poder especial parala
formulacién de dicha solicitud y de cuantos actos sean necesarios para la gjecucion de la
Oferta Publica

(ili)  Las escrituras de poder de fechas 22 y 27 de septiembre de 2000, otorgadas,
respectivamente, por IBV y TORNUSA afavor de GAMESA, autorizadas por €l Notario
de Bilbao Don José Antonio Gonzalez Ortiz con los nimeros 2.034 y 2.085 de protocolo
respectivamente, para la gjecucion por GAMESA de la Oferta Publica en nombre de los
Oferentes.

Se hace congtar que |os poderes otorgados a GAMESA por los Oferentes han sido depositados en
la Comision Naciona del Mercado de Vaores (“CNMV”).
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Las 24.329.990 acciones objeto de la Oferta Piblica son de la titularidad plenay legitima de los
Oferentes en sus respectivas participaciones, 1os cuaes gozan de la plena disponibilidad sobre las
mismas, sin que se hallen sujetas a carga o0 gravamen alguno. A efectos de garantizar la entrega
de las acciones objeto de la Oferta a los posibles adjudicatarios de las mismas, los Oferentes han
cursado a la Entidad en cuyos registros contables se hallan inscritas dichas acciones, Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, SA. (en adelante “BBVA”), la orden de inmovilizar las 21.896.991
acciones que constituyen € objeto inicial de la Oferta Publica, y las 2.432.999 acciones de
GAMESA objeto de la opcion de compra (green shoe) ala que se refiere el apartado 11.10.1.4 del
presente Capitulo. Se acompafian como Anexo Il de este Folleto copias de los certificados de
legitimacion emitidos por la entidad mencionada que acreditan la titularidad de las acciones
objeto de la Ofertay su inmovilizacion y afectacion a resultado de la misma.

Se indica a continuacion, para cada uno de los Oferentes, el nimero y porcentagje de acciones de
GAMESA poseidas antes de la realizacion de la presente Oferta PUblica, e nimero de acciones
ofrecidas en esta Ofertay e niUmero y porcentagje de acciones que cada uno de ellos mantendra
tras lareadlizacion de lamisma.

Antesdela Oferta | ACCIONES | Acciones Despuetsc_je_l?Oferta Despus del green
ofrecidas | ofrecidas inicial shoe (1)
o % shoe Cor;hgreen N° A % N° A %
N° Acc. Capital oe CC. Capital CC. Capital
IBV 58.367.854 | 71,97 | 20.050.345 | 22.278.161 | 38.317.509 | 47,25 | 36.089.693 | 44,5
TORNUSA | 5.295.606 6,53 1.846.646 | 2.051.829 | 3.448.960 4,25 3.243.777 4,00

(1) Asumiendo que se gjercita el green shoe en su totalidad.

Con la redlizacién de esta Oferta no se transgreden las normas sobre operaciones con acciones
propias 0 con acciones de la sociedad dominante.

[1.1.2 Informacion sobrelosrequisitosy acuerdos para la admisién a negociacion oficial

El Consgjo de Administracion de GAMESA, en su reunién de 4 de septiembre de 2000, en virtud
de la autorizacién expresa de la Junta General de Accionistas de GAMESA celebrada € 4 de
septiembre de 2000, acordd solicitar la admisidon a cotizacion oficial de la totalidad de las
acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, asi
como su inclusion en € Sistema de I nterconexion Bursdtil (Mercado Continuo).

Los requisitos previos para la admision a cotizacion oficial en las Bolsas mencionadas y la
negociacion en @ Sistema de Interconexion Bursdtil (Mercado Continuo) son basicamente los
siguientes:

- Verificacion por la CNMV de cumplimiento de los requisitos legales y puesta a
disposicion del puablico, en € domicilio socia de las Bolsas de Valores, del presente
Folleto junto con € Triptico-resumen del mismo, ad amparo de lo establecido en
nimero 3 de la Disposicion Adicional Primera del Red Decreto 291/1992, de 27 de
marzo, en su redaccion dada por € Real Decreto 2590/1998, de 7 de diciembre, como
paso previo para solicitar a las Sociedades Rectoras de las Bolsas la admision a
negociacion oficial de las acciones.



- Deposito de testimonio notarial 0 copia autorizada de la escritura publica de constitucion
de GAMESA vy posteriores escrituras de ampliacién de capital, junto con diversos
certificados y documentacion complementaria, en la Sociedad Rectora de la Bolsa de
Valores de Madrid como Bolsa de cabecera para la CNMV vy las demas Bolsas de
Valores y ventanilla Unica del proceso de admision a negociacion, segin lo previsto en la
Carta-Circular 4/1998, de 30 de marzo de 1998.

- Acuerdo de admisién a negociacion oficia de las acciones en las Bolsas de Vaores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Vaencia, adoptado por sus respectivas Sociedades
Rectoras.

- Acuerdo de integracion de las acciones en @ Sistema de Interconexion Bursétil (Mercado
Continuo), adoptado por laCNMV con e informe favorable de la Sociedad de Bolsas.

A la fecha de presente Folleto, se cumplen por GAMESA los requisitos de admision a

negociacion de acciones exigidos por la normativa del Mercado de Vaoresy, en particular, por €

Articulo 32 ddl Reglamento de Bolsas, excepto la difusion necesaria, que se espera acanzar con

esta Oferta Publica

1.2  AUTORIZACION ADMINISTRATIVA

La presente Oferta Publica no requiere autorizacion administrativa previa, al estar Unicamente

sujetaa régimen genera de verificacion por laCNMV.

1.3 EVALUACION DEL RIESGO INHERENTE A LOS VALORES O A SU EMISOR

No se ha redizado ninguna evaluacion del riesgo inherente a las acciones ofertadas ni a su

sociedad emisora por parte de entidad calificadora alguna.

1.4 VARIACIONES SOBRE EL REGIMEN LEGAL TiPICO DE LOS VALORES
OFERTADOS

No existen variaciones sobre e régimen lega tipico previsto en las disposiciones legales

aplicables en materia de acciones de sociedades anonimeas.

1.5 CARACTERISTICASDE LOS VALORES

[1.5.1 Naturalezay denominacién delosvalores

Los vaores a los que se refiere la presente Oferta son acciones ordinarias de GAMESA de

cincuenta céntimos de Euro (0,5 euro) de valor nominal cada una (equival entes aproximadamente

aochentay tres (83) pesetas).

Los vaores alos que se refiere la presente Oferta son acciones de GAMESA que gozan de plenos

derechos politicos y econdmicos, perteneciendo a la misma clase, sin que existan acciones

privilegiadas, y se hallan libres de cargas y gravédmenes.

[1.5.2 Representacion delos valores



Las acciones de GAMESA estén representadas por medio de anotaciones en cuenta 'y se hallan
inscritas en los correspondientes registros contables a cargo del Servicio de Compensacién y
Liquidacién de Vdores, SA., entidad domiciliada en Madrid, cale Orense n°34 (el “SCLV”), y
de sus entidades adheridas.

[1.5.3 Importe nominal global dela Oferta

El importe nominal inicial de la Oferta Plblica es de 10.948.495,5 euros (equivaente a
1.821.676.372 pesetas).

El referido importe podra ampliarse en € supuesto de que las Entidades Coordinadoras Globales
gierciten la opcidn de compra de acciones que los Oferentes tienen previsto otorgar en relacion
con € Tramo Institucional Espafiol y e Tramo Internaciona (green shoe) en los términos del
apartado 11.10.1.4 siguiente, que representan en su conjunto un nomina de 1.216.499,5 euros
(aproximadamente 202.408.486 pesetas), en cuyo caso € importe nomina maximo podra
ascender hasta un total de 12.164.995 euros (aproximadamente 2.024.085 pesetas).

I1.5.4 Numero de acciones ofrecidas, proporcién sobre € capital social y precio de las
mismas

a) NUmero de acciones ofrecidas y proporcién sobre €l capital social

El nimero inicia de acciones ofrecidas es de 21.896.991, 1o que representa un 27% del capital
socid de GAMESA, ampliable hasta 24.329.990 acciones en caso de gercitarse la opcion de
compra (green shoe) sobre las 2.432.999 acciones objeto de la misma, ala que se hace referencia
en e apartado precedente. El porcentgje total de la oferta, incluyendo la opcién de compra, seria
un 30% del capital sociad de GAMESA.

b) Precio de las acciones

1. Banda de Precios NO VINCULANTE

Al solo objeto de que los inversores dispongan de una referencia para la formulacion de sus
peticiones de compra, GAMESA, de conformidad con las Entidades Coordinadoras Globales, ha
establecido una Banda de Precios NO VINCULANTE para las acciones de GAMESA objeto de
la Oferta Publica (la “Banda de Precios’) de entre 10,75 euros y 12,60 euros (1.789 pesetas y
2.096 pesetas, respectivamente) por accion.

Se hace constar expresamente que la Banda de Precios ha sido fijada por GAMESA vy las
Entidades Coordinadoras Globales, sn que exista un experto independiente que asuma
responsabilidad alguna por la valoracion de las acciones de GAMESA resultante de dicha Banda
de Precios, que se ha establecido segun criterios habituamente utilizados y tomando en
consideracion la informacion que se deduce de los estados financieros y de la situacion de los
mercados bursdtiles internacionales, asi como de los multiplos comparables de otras compafiias
similares.

Se hace constar asimismo que tomando en consideracion €l precio maximo de la Banda de Precios
NO VINCULANTE fijado en 12,60 euros, € nimero de acciones que resultarian adjudicadas a
un Mandato/Solicitud de Compra por € importe minimo de 1.202,02 euros (equivalentes a
200.000 pesetas) seria inferior al nimero minimo de acciones requerido para la asistencia a las
Juntas Generales de Accionistas de GAMESA, que de acuerdo con € articulo 13 vigente de los
Estatutos Sociales es de 100 acciones.



2. Precio M&ximo Minorista.

El precio méximo de las acciones de GAMESA correspondientes a Tramo Minorista de la Oferta
(el “Precio Maximo Minorista’) quedara fijado € dia 23 de octubre de 2000, de comin acuerdo
entre GAMESA 'y las Entidades Coordinadoras Global es.

3. Precios de la Oferta

El Precio Ingtitucional de la Oferta sera fijado por GAMESA, de acuerdo con las Entidades
Coordinadoras Globales, e 29 de octubre de 2000, una vez finalizado € Periodo de Oferta
Publica en e Tramo Minorista y € Periodo de Prospeccion de la Demanda de los Tramos
Institucionales, tras evaluar €l volumen y calidad de la demanday la situacion de los mercados.

El Precio Minorista de la Oferta sera e menor de los siguientes precios. (i) € Precio Méximo
Minoristay (ii) € Precio Ingtitucional de la Oferta.

El Precio Institucional de la Oferta podra ser superior a Precio Maximo Minorista, en cuyo caso
habra dos precios paralas acciones objeto de la Oferta Pdblica, € Precio Minorista de la Ofertay
el Precio Ingtitucional de la Oferta.

El Precio Minorista de la Ofertay € Precio Instituciona de la Oferta seran comunicados a la
CNMV € 29 de octubre de 2000 o € dia habil siguiente y publicados no més tarde del segundo
dia habil siguiente a de dicha comunicacién en, al menos, un diario de difusion nacional.

11.5.5 Comisionesy gastos de la oferta.

El importe a pagar por |os adjudicatarios de |as acciones sera Unicamente €l precio de las mismas,
esto es, € Precio de la Oferta correspondiente a cada Tramo. Las peticiones de compra deberan
formularse exclusivamente ante alguna de las Entidades Aseguradoras o Colocadoras que se
relacionan en e apartado 11.12.1 siguiente, las cuales no repercutirdn a los inversores gastos ni
comisiones de ningun tipo derivados de la colocacién de |as acciones.

1.6 COMISIONES POR INSCRIPCION Y MANTENIMIENTO DE SALDOS POR EL
REGISTRO CONTABLE DE LASACCIONES

No se devengaran gastos a cargo de los adjudicatarios de las acciones por la inscripcion de las
mismas a su nombre en |os registros contables de las entidades adheridas al SCLV. No obstante,
dichas entidades podran establecer, de acuerdo con la legislacion vigente, las comisiones y gastos
repercutibles que libremente determinen en concepto de administracion de vaores o
mantenimiento de los mismos en |os registros contabl es.

1.7 INEXISTENCIA DE RESTRICCIONES A LA LIBRE TRANSMISIBILIDAD DE
LOS VALORES

No existen restricciones estatutarias ni de otra indole alalibre transmisibilidad de |as acciones de

GAMESA, por lo que las mismas serdn libremente transmisibles con arreglo alo dispuesto en la
Ley de Sociedades Andnimas, laLey del Mercado de Vaoresy demés normativa vigente.

1.8 NEGOCIACION OFICIAL EN LAS BOLSAS DE VALORES



Las acciones objeto de la presente Oferta, a igual que € resto de las acciones de GAMESA, no
estén actua mente admitidas a negociacion oficia en ninguna Bolsa de Vaores. No obstante, y de
conformidad con los acuerdos adoptados por € Consgjo de Administracién de la Sociedad € 4 de
septiembre de 2000, en virtud de autorizacion expresa de la Junta General de Accionistas de
GAMESA celebrada el 4 de septiembre de 2000, se solicitard la admision a negociacion oficia de
latotalidad de las acciones de la Sociedad en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao
y Vaencia, asi como su incorporacion a Sistema de I nterconexion Bursétil (Mercado Continuo).

Se prevé que las acciones comiencen a cotizar en Bolsa el dia 31 de octubre de 2000, paralo cua
GAMESA tomara todas las medidas que considere necesarias y convenientes. En € supuesto de
gue la admisién a cotizacion no haya tenido lugar llegado € 10 de noviembre de 2000, la Oferta
Publica se entendera automaticamente revocada en todos sus Tramos y seran devueltos a los
inversores por los Oferentes |os importes satisfechos por |as acciones de GAMESA mas € interés
legal correspondiente a dicho importe.

Los fondos recibidos por los Oferentes como contraprestacion por las acciones vendidas por
medio de la presente Oferta quedardn depositados en una cuenta abierta en BBVA, que
mantendra dichos fondos inmovilizados hasta que se produzca la efectiva admisién a negociacion
de las acciones de GAMESA. Este supuesto, de no darse, seria hecho publico en, a menos, un
diario de difusion naciona y comunicado ala CNMV.

Se hace constar que GAMESA conoce y acepta cumplir los requisitos y condiciones que se
exigen para la admisién, permanencia 'y exclusion de los valores en los mercados secundarios
mencionados, seguin la legisiacion vigente y |os requerimientos de sus organismos rectores.

GAMESA, los Oferentes y las Entidades Coordinadoras Globales consideran conveniente que €l
precio de apertura de la sesion correspondiente a primer dia de negociacion oficial (que, como se
ha indicado, se prevé sea € 31 de octubre de 2000) se forme a partir de los Precios de la Oferta,
con unos porcentajes de fluctuacion que resulten razonables en funcién de las circunstancias del
mercado. Formado dicho precio y realizada la primera operacion bursatil de esa sesidn, se seguira
el régimen ordinario de contratacion bursatil.

1.9 DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS COMPRADORES DE LOS VALORES
QUE SE OFRECEN

11.9.1 Derecho a participar en d reparto de las ganancias sociales y en e patrimonio
resultante delaliquidacién

L as acciones que se ofrecen gozan del derecho a participar en e reparto de las ganancias sociaes
y en e patrimonio resultante de la liquidacion en las mismas condiciones que las restantes
acciones en circulacion y, a igua que las demas acciones que componen e capital social, no
tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas ellas ordinarias.

Los rendimientos que produzcan las acciones podran ser hechos efectivos en la forma que para
cada caso se anuncie, siendo € plazo de la prescripcion del derecho a su cobro € establecido en
Caodigo de Comercio, es decir, cinco (5) afios. El beneficiario de dicha prescripcion es GAMESA.

[1.9.2 Derecho de suscripcion preferente en las emisiones de nuevas acciones o de
obligaciones convertibles en acciones



De conformidad con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas, las acciones objeto de la
presente Oferta gozan del derecho de suscripcion preferente en los aumentos de capital con
emision de nuevas acciones, ordinarias o privilegiadas, asi como en la emision de obligaciones
convertibles en acciones.

Iguamente gozan del derecho de asignaciéon gratuita reconocido por la Ley de Sociedades
Anodnimas para el supuesto de realizacion de ampliaciones de capital con cargo areservas.

11.9.3 Derecho de asistencia y voto en las Juntas Generales e impugnacion de acuerdos
sociales

Las acciones objeto de la presente Oferta confieren a sus titulares € derecho a asistir y votar en
las Juntas Generales de Accionistas y a impugnar los acuerdos socides en las mismas
condiciones que los restantes accionistas, a ser ordinarias todas las acciones que componen €
capital social de GAMESA.

No obstante, de conformidad con € articulo 13 de los Estatutos Sociales de GAMESA, podra
asistir alas Juntas Generales cualquier accionista de la Sociedad que seatitular de @ menos cien
(100) acciones, y cuyas acciones se encuentren debidamente inscritas a su nombre en € registro
contable correspondiente con cinco (5) dias de antelacion respecto de la fecha sefidada para la
celebracion de la Junta General.

De acuerdo con lo dispuesto en los Estatutos Sociales, cada accion dara derecho a un voto, sin
que se prevean limitaciones a nimero maximo de votos que pueden ser emitidos por cada
accionista o por sociedades pertenecientes a mismo grupo, en € caso de las personas juridicas.

11.9.4 Derecho deinformacion

Las acciones que se ofrecen gozan ddl derecho de informacion recogido con caracter general en €
articulo 48.2.d) de la Ley de Sociedades Anénimas y, con carécter particular, en € articulo 112
del mismo texto legal, en los mismos términos que € resto de las acciones que componen €l
capital sociad de GAMESA. Gozan, asmismo, de aquellas especididades que en materia de
derecho de informacion son recogidas en € articulado de la Ley de Sociedades An6nimas de
forma pormenorizada a tratar de la modificacion de estatutos, ampliacién y reduccion del capital
social, aprobacion de las cuentas anuales, emision de obligaciones convertibles o no en acciones,
transformacion, fusién y escision, disolucion y liquidacion de la sociedad, y otros actos u
operaciones societarias.

11.9.5 Obligatoriedad de las prestaciones accesorias, privilegios, facultades y deberes que
conlleva la titularidad de las acciones

Ni las acciones objeto de la presente Oferta ni las restantes acciones emitidas por GAMESA
llevan aparejada prestacion accesoria aguna. De igual modo, los Estatutos Socides de
GAMESA no contienen ninguna prevision sobre privilegios, facultades ni deberes especiades
dimanantes de latitularidad de las acciones.

11.9.6 Fecha de entrada en vigor de los derechos y obligaciones derivados de las acciones
gue se ofrecen

Todos los derechos y obligaciones de los titulares de los valores objeto de la presente Oferta
podran ser gercitados por |os adjudicatarios de las acciones desde la Fecha de Operacién (dia 30
de octubre de 2000).

[1.10 Distribucion dela ofertay procedimiento de colocacion



[1.10.1. Colectivo de potencialesinver sores. Distribucion de la Oferta

La presente Oferta se distribuye de la siguiente forma:

11.10.1.1 Oferta Espafiola

D

2

Tramo Minorista

El Tramo Minorista se dirige a las siguientes personas o entidades:

(i) Personas fisicas o juridicas residentes en Espafia, cualquiera que sea su
nacionaidad.

(i) Personas fisicas o juridicas no residentes en Espafia que tengan la condicion de
nacionales de uno de los Estados miembros de la Unidn Europea, o de uno de los
Estados firmantes del Acuerdo y € Protocolo sobre € Espacio Econémico Europeo
(Estados miembros de la Unién Europea més Islandia 'y Noruega) o del Principado
de Andorra.

Al Tramo Minorista se le asignan inicialmente 5.474.247 acciones (&l 25% del volumen
inicial de acciones de la Oferta), nUmero que podra verse aterado en funciéon de las
facultades de redistribucion entre Tramos a que se refiere el apartado 11.10.1.3 siguiente.

Los Mandatos y Solicitudes de compra presentados en este Tramo deberén tener un
importe minimo de 1.202,02 euros (200.000 pesetas) y un maximo de 60.101,21 euros
(20 millones de pesetas).

Todos los destinatarios del Tramo Minorista que estén en posesion del NUmero de
Identificacion Fisca (NIF) deberén hacerlo constar en sus Mandatos y Solicitudes de
compra. En caso de que sean formulados por menores de edad o incapacitados, debera
expresarse € NIF dd representante legal. En € caso de no residentes en Espafia que no
dispongan de NIF deberan hacer constar, d menos, e NUmero de Pasaporte y su
nacionaidad. El requisito de hacer constar € NIF o NUmero de Pasaporte se impone
tanto por razones legales como para facilitar la validacion de |os soportes magnéticos que
contengan los Mandatos y Solicitudes de Compra y e control de las posibles
duplicidades. En cualquier caso, los Oferentes y GAMESA hacen constar la obligacion
de los no residentes que obtengan rentas en Espafia de solicitar la asignacion de un NIF.

Tramo Institucional Espariol

El Tramo Ingdtitucional Espafiol estd dirigido de forma exclusva a inversores
institucionales residentes en Espafia, es decir, a Fondos de Pensiones, Entidades de
Seguros, Entidades de Crédito, Sociedades y Agencias de Vaores, Sociedades de
Inversién Mobiliaria, Fondos de Inversién Mobiliaria, entidades habilitadas de acuerdo
con los articulos 63 a 65 de la Ley del Mercado de Valores para gestionar carteras de
valores de terceros, y otras sociedades cuya actividad sea e mantenimiento estable en
carterade valores de renta variable.

A este Tramo se e han asignado inicialmente 8.211.372 acciones (el 37,5% del volumen
inicial de acciones de la Oferta), siendo ampliable (0, en su caso, reducible) en virtud de
las facultades de redistribucion entre Tramos que se establecen en € apartado 11.10.1.3
siguiente.



Las propuestas de compra presentadas en este Tramo deberan tener un importe minimo
de 60.101,21 euros (10 millones de pesetas).

11.10.1.2 Tramo Internacional

El Tramo Internacional, de carécter mayorista e institucional, comprende las acciones que seran
ofrecidas fuera del territorio de Espafia.

A este Tramo se le han asignado iniciamente 8.211.372 acciones (e 37,5% del volumen inicia
de acciones de la Oferta), volumen que puede asimismo ampliarse (0, en su caso, reducirse) en
virtud de las facultades de redistribucion entre Tramos que se establecen en e apartado 11.10.1.3
siguiente.

Este Tramo no serd objeto de registro en pais alguno, sin perjuicio de la utilizacion de los
documentos internacionales normalmente empleados para dar a conocer la Oferta. En particular,
se hace constar que las acciones objeto de la presente Oferta no han sido ni serén registradas bgjo
la United States Securities Act of 1933 (la “US Securities Act”), ni aprobadas o desaprobadas
por la Securities and Exchange Commission (la “SEC”), ni por ninguna otra autoridad de los
Estados Unidos de América. No obstante, la presente Oferta podréa dirigirse a inversores
ingtitucionales de los Estados Unidos de América (“U.S. persons’) segin se definen en la Rule
144A de la US Securities Act.

En lo sucesivo, € Tramo Internacional y e Tramo Institucional Espafiol seran denominados
conjuntamente como los “ Tramos Ingtitucionales’.

11.10.1.3 Redistribucién entre Tramos

El volumen inicial de acciones asignado a cada uno de los Tramos de la Oferta podra
redistribuirse entre los mismos de conformidad con las siguientes reglas:

) En ninglin caso podra verse reducido € Tramo Minoriga s se produce en € mismo un exceso
de demanda

(i) GAMESA, de acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales, podra aumentar en
cudquier momento anterior a la firma de los contratos de aseguramiento y colocacion del
Tramo Indituciond Espafiol y dd Tramo Internaciond, € volumen adgnado d Tramo
Minorista, en caso de exceso de demanda en éte, a costa de reducir € volumen globa
asignado alos Tramos Indtitucionaes, aunque en éstos se haya producido exceso de demanda.
El volumen de acciones inicidmente asignadas d Tramo Minorista podra incrementarse
libremente hasta la fecha de la firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo
Minorista @ 23 de octubre de 2000, y, a patir de dicha fecha, hasta en un méximo de
2.432.999 acciones adicionales.

(D) En & supuesto de que no quedara cubierto  Tramo Minorista, las acciones sobrantes podran
ressignarse a los Tramos Ingtitucionaes. Esta eventud reasignacion se redizara, en su caso,
por decison de GAMESA, de acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globdes, para
atender |os excesos de demanda de dichos Tramos.

(iv) GAMESA, de acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globaes, podra redistribuir acciones
entre los Tramos Ingtitucionales.

El volumen final de acciones asignado a los Tramos Ingtitucionales se fijara e 29 de octubre de
2000. Este hecho sera objeto de la informacién adicional a presente Folleto a que se refiere €
apartado 11.10.3 siguiente.



11.10.1.4 Ampliacién de la Oferta Publica. Opcion de Compra de las Entidades
Aseguradoras o “ Green Shoe”

Con independencia de las posibles redistribuciones a que se refiere e apartado anterior, €
volumen de acciones asignado a los Tramos Ingtitucionales de la Oferta podra ser ampliado, por
decision de las Entidades Coordinadoras Globales, actuando en su propio nombre y en nombre y
por cuenta de las Entidades Aseguradoras de dichos Tramos, mediante el gercicio de laopcion de
compra (green shoe) que los Oferentes tienen previsto conceder a dichas Entidades en los
contratos de aseguramiento de los Tramos Ingtitucionales para facilitar las précticas de
estabilizacion a que serefiere € apartado 11.17.5 siguiente.

Dicha opcion de compra tendra por objeto hasta 2.432.999 acciones de GAMESA propiedad de
los Oferentes. La opcion de compra serd gjercitable por una sola vez, total o parciamente, entre
la fecha de admision a negociacion en Bolsa inclusive (prevista para € 31 de octubre de 2000) y
durante los treinta (30) dias siguientes a dicha fecha. Su gjercicio sera objeto de la informacién
adicional a presente Folleto a que se refiere el apartado 11.10.3 siguiente.

La opcién de compra podra, eventual mente, acompafiarse de un préstamo de valores, con € cua
se cubririan las sobreadjudicaciones que se realicen, en su caso, para atender los posibles excesos
de demanda que se produzcan en la Oferta. Dicho préstamo seria otorgado por los Oferentes alas
Entidades Coordinadoras Globales por cuenta de las Entidades Aseguradoras de los Tramos
Institucionales de la Oferta.

11.10.2 Procedimiento de colocacion

Como se ha sefidado anteriormente, esta Oferta Publica se divide en tres Tramos, habiéndose
establecido un proceso de colocacion especifico para cada uno de €ellos, segin se explica a
continuacion.

11.10.2.1 Tramo Minorista

11.10.2.1.1 Fases ddl procedimiento de colocacion

El procedimiento de colocacion en este Tramo estara integrado por las siguientes fases, que se
describen con mas detalle a continuacion:

() Firma ded Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion de Tramo
Minorista (10 de octubre de 2000).

(i) Registro del Folleto Informativo en laCNMV (11 de octubre de 2000).

(iii)  Periodo de Formulacion de Mandatos de Compra (del dia 16 de octubre a las 8:30 horas
al dia 23 de octubre alas 14:00 horas).

(iv) Periodo de Revocacion de Mandatos de Compra (del dia 16 de octubre a las 8:30 horas
a dia 27 de octubre alas 14:00 horas).

(v) Fijacion del Precio Méaximo Minorista de la Oferta (23 de octubre de 2000).
(vi) Periodo de Oferta Publica: formulacion y recepcion de Solicitudes de Compra (desde €

fin del Periodo de Formulacién de Mandatos de Compra hasta € dia 27 de octubre de
2000 alas 14:00 horas).
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(vii)  Firmade Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista (23 de octubre
de 2000).

(viii)  Fijacion del Precio Minorista (29 de octubre de 2000).

(ix)  Asignacion definitiva de acciones a cada uno de los Tramos (29 de octubre de 2000).
(x) Préctica, en su caso, del Prorrateo (no més tarde del dia 29 de octubre de 2000).

(xi)  Adjudicacion de las acciones (30 de octubre de 2000).

(xii)  Fechade Operacién (30 de octubre de 2000).

(xiii)  Admision anegociacion oficia (prevista para€ dia 31 de octubre de 2000).

(xiv)  Liquidacién de la Oferta (3 de noviembre de 2000).

11.10.2.1.2 Periodo de Formulacién de Mandatos de Compra

El Periodo de Formulacion de Mandatos de Compra, durante € cua los inversores del Tramo
Minorista que cumplan los requisitos del presente Folleto podran presentar Mandatos de Compra
de acciones de GAMESA, comenzara alas 8:30 horas de Madrid del dia 16 de octubre de 2000 y
finalizara alas 14:00 horas de Madrid del dia 23 de octubre de 2000.

Laformulacion, recepcion y tramitacion de los Mandatos de Compra se gjustaran alas siguientes
reglas:

(i) Podrén presentarse exclusvamente ante cualquiera de las Entidades Aseguradoras del
Tramo Minorista que se relacionan en e apartado 11.12.1 siguiente o de sus Entidades
Colocadoras Asociadas, debiendo disponer los peticionarios de cuentas de vaores y
cuentas de efectivo en la Entidad a través de la cua tramiten sus Mandatos de Compra; si
los peticionarios no las tuvieren, deberan abrirlas, estando libre de gastos tanto su apertura
COmo su cierre,

(i) Deberan ser otorgados por escrito y firmados por € inversor interesado (en adelante, el
“peticionario”) en e correspondiente impreso que debera facilitarle la entidad ante la que
se presente. En su virtud, laformulacién de un Mandato de Compraimplicara por parte del
peticionario la aceptacion de los términos de la Oferta contenidos en € presente Folleto y
resumidos en € Triptico. No se aceptara ningin Mandato de Compra que no posea todos
los datos identificativos del peticionario exigidos por lalegislacion vigente para este tipo de
operaciones (nombre y apellidos o denominacién socia, direccion y Numero de
Identificacion Fiscal (NIF) o, en caso de no residentes en Espafia que no dispongan de NIF,
NUmero de Pasaporte y nacionaidad). En caso de Mandatos de Compra formulados por
incapacitados 0 menores de edad, debera expresarse la fecha de nacimiento del menor de
edad y € NIF del representante lega (sin que dlo implique asignar dicho NIF a Mandato
de Compra del menor alos efectos de las reglas de controles de méximos establecidas en €
apartado 11.10.2.1.5. (C) siguiente).

(iii) Deberéan reflgiar, escrita de pufio y letra por € peticionario, la cantidad en euros que desea
invertir, cantidad que (savo revocacion del Mandato de Compra) se aplicard a la
adquisicion de acciones d Precio Minorista de la Oferta que se determine a fina del
Periodo de Oferta Publica
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(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

No obstante lo anterior, sera aceptable que la cantidad figure impresa mecanicamente
siempre que haya sido fijada personamente por € peticionario, y asi se confirme por €
mismo mediante una firma autégrafa adicional sobre ella.

Cada Entidad Aseguradora o Colocadora enviara diariamente por fax a la Entidad
Directora/ Entidad Agente, antes de las 17:00 horas, la informacién correspondiente a los
Mandatos y Solicitudes de Compra recibidos hasta las 14:00 horas de ese dia por la
Entidad Aseguradora o Colocadoray sus Entidades Colocadoras Asociadas.

Tendran caracter revocable desde las 8:30 horas de Madrid del 16 de octubre de 2000
hasta las 14:00 horas de Madrid del dia 27 de octubre de 2000. Transcurrido dicho plazo,
los Mandatos de Compra adquirirén carécter irrevocable y seran gjecutados por la entidad
ante la que se hayan formulado.

El nimero de acciones en que, a efectos del prorrateo, se convertira la peticion de compra
basada en la gecucion de un Mandato de Compra no revocado serd € cociente resultante
de dividir la cantidad sefiadlada en dicho Mandato de Compra por € Precio Maximo a que
serefieren los apartados 11.5.4 anterior y 11.10.2.1.3 siguiente, redondeado por defecto.

Las Entidades Aseguradoras deberan rechazar aguellos Mandatos de Compra que no
cumplan cuaesquiera de |os requisitos que para los mismos se exigen.

Antes de las 17:00 horas de Madrid del 23 de octubre de 2000, cada Entidad Aseguradora
debera enviar a la Entidad Agente, por duplicado, una cinta magnética que contenga los
Mandatos de Compra recibidos por ella o sus Entidades Col ocadoras Asociadas durante €
Periodo de Formulacion de Mandatos de Compra.

Con caracter previo al envio de las cintas magnéticas, las Entidades Aseguradoras deberan
haber remitido por fax e resumen del contenido de dichas cintas, en las condiciones
establecidas en e Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo
Minorista.

Antes de las 17:00 horas de Madrid del dia 27 de octubre de 2000, cada Entidad
Aseguradora deberd enviar a la Entidad Agente, por duplicado, una cinta magnética que
contenga las revocaciones de Mandatos de Compra expresados en euros recibidos por ela
0 sus Entidades Colocadoras Asociadas.

Con caracter previo a envio de las cintas magnéticas, |as Entidades Aseguradoras deberan
haber remitido por fax e resumen del contenido de dichas cintas, en las condiciones
establecidas en @ Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo
Minorista.

Las entidades receptoras de los Mandatos de Compra podran exigir a los peticionarios
provision de fondos para asegurar € pago del precio de las acciones. En tal caso, deberan
devolver a taes peticionarios la provision de fondos correspondiente, libre de cuaquier

gasto o comision, con fecha valor no maés tarde del dia habil siguiente de producirse
cualquiera de las siguientes circunstancias:

a) revocacion dd Mandato de Compra por parte ddl peticionario;

b)  desigimiento por GAMESA de continuar la redizacion de la Oferta Piblica, en los
términos previstos en d presente Falleto Informativo;

C) revocacion automética de la Oferta Plblica; o
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)

(xi)

d) adjudicacion d peticionario de un nimero de acciones inferior d solicitado en caso de
prorreteo; la devolucion de la provison se redizard respecto de las acciones no
adjudicadas por razén del prorrateo.

S por causas imputables a las Entidades Aseguradoras o Colocadoras se produjera un
retraso en la devolucion de la provisién de fondos correspondiente, dichas Entidades
Aseguradoras o Colocadoras deberan abonar intereses de demora d tipo de interés legal
del dinero vigente, que se devengara desde la fecha limite (el dia habil siguiente a dia en
que hubiera debido efectuarse la devolucion) y hasta e dia de su abono a peticionario.

Los peticionarios que formulen Mandatos de Compra obtendrén una prioridad en el
prorrateo respecto de los peticionarios que formulen Solicitudes de Compra en e Periodo
de Oferta Publica, de acuerdo con las condiciones establecidas en e apartado 11.12.4
siguiente.

Los Mandatos de Compra podran ser cursados por via telemética (Internet) a través de
aquellas Entidades Aseguradoras y Colocadoras que estén dispuestas a aceptar rdenes
cursadas por esta via y retnan los medios suficientes para garantizar la seguridad y
confidencialidad de las correspondientes transacciones. Las reglas aplicables a los
Mandatos de Compra cursados por via telematica (Internet) serén las siguientes:

- Acceso y contratacion: El peticionario deberda ser cliente de cualquiera de las Entidades
Aseguradoras o Colocadoras que ofrezcan esta via de contratacion y debera disponer de
una tarjeta de claves (T1P) que obtendra previa firma de un contrato relativo a su uso con
la correspondiente Entidad. Aquellas Entidades Aseguradoras o Colocadoras que no
utilicen tarjetas de clave TIP, sino otro sistema de seguridad y control, podran ofrecer a
sus clientes la compra de acciones de GAMESA a través de su aplicacion telemética,
siempre que taes clientes se registren y se den de alta siguiendo € procedimiento que la
Entidad tenga expresamente estipulado. Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras que
no utilicen tarjetas TIP deberan garantizar que su aplicacion telemética cumple con los
requisitos de autenticidad, integridad y confidenciaidad a que se hace referencia mas
adelante. En aquellos supuestos en que dos 0 més personas tengan intencién de comprar
acciones de GAMESA en régimen de cotitularidad, deberédn cumplir, individualmente, 1o
previsto anteriormente. Por consiguiente, todos y cada uno de los peticionarios deberan
estar dados de ata individualmente en la aplicacion telemética de la Entidad Aseguradora
o Colocadora a través de la que se desee cursar € correspondiente Mandato de Compra
en régimen de cotitularidad. El peticionario se autentificard a través de un certificado
digital que tenga asignada una clave secreta y que haya sido emitido por la Entidad
Aseguradora 0 Colocadora. Adicionamente, para proceder a la gecucion de los
Mandatos de Compra, se solicitaran a peticionario digitos aleatorios de la tarjeta de
claves TIP y se garantizard la integridad y confidencididad de la informacién
encriptando e mensgje de los datos de la transaccion a través del certificado digital.
Traténdose de clientes de Entidades Aseguradoras o Colocadoras que no utilicen la
tarjeta de claves TIP, la autentificacion debera realizarse a través de las claves y codigos
secretos que la entidad hubiera asignado a cliente. Una vez autentificada su identidad, €l
cliente podra cursar Mandatos de Compra de acciones de GAMESA. El peticionario,
antes de proceder a la contratacién de acciones de GAMESA, podra acceder a
informacion relativa a la Oferta 'y, en particular, a Folleto registrado en la CNMV, en
formato Internet. Supuesto que € peticionario decida acceder a la pagina de compra de
acciones de GAMESA, la entidad debera asegurarse de que, con caracter previo, €
peticionario haya cumplimentado un campo que garantice que éste ha tenido acceso a
“Triptico” a que se refiere € presente Capitulo. Posteriormente, € peticionario accedera
a la pagina de compra de acciones de GAMESA, en la que introducira su Mandato de
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(xii)

Compra, cuyo importe en euros no podra ser inferior ni superior a los limites minimo y
méximo fijados en este Capitulo. El peticionario tendra también la opcion de revocar los
Mandatos de Compra que hubiera formulado, debiendo ser dicha revocacion total y no
parcia. Por Ultimo, € peticionario debera introducir € nimero de cuenta de valores y de
efectivo donde desea que se anote la compra de acciones de GAMESA. S tuviera més de
una cuenta abierta en la Entidad Aseguradora o Colocadora, debera elegir unade ellas. S
el peticionario no tuviera contratadas dichas cuentas en la Entidad Aseguradora o
Colocadora, debera proceder a contratarlas en los términos establecidos por dicha
entidad.

- Autenticidad: Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras deberan establecer los medios
necesarios para dejar constancia de la fecha 'y hora en que se cursen los correspondientes
Mandatos de Compra por parte de |os peticionarios.

- Archivo de Mandatos: Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras a través de las que se
cursen Mandatos de Compra por via telematica deberan mantener un archivo de
judtificantes de los Mandatos de Compra recibidos, que estara formado por € registro
magnético correspondiente.

- Confidenciaidad: Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras deberan establecer los
medios necesarios para asegurar que ningln usuario no autorizado tendré acceso a los
Mandatos de Compra cursados por |os peticionarios.

- Integridad: Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras deberan establecer los medios
necesarios para impedir la pérdida o manipulacion de los Mandatos de Compra cursados
por los peticionarios.

Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras que acepten Mandatos de Compra por esta
via, han confirmado por escrito, en € Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de
Colocacion del Tramo Minorista, tanto su suficiencia de medios para garantizar la
seguridad y confidencialidad de las transacciones por via telematica, como su compromiso
de indemnizar a los peticionarios por cuaquier otro dafio o perjuicio que éstos pudieran
sufrir como consecuencia del incumplimiento de las condiciones previstas anteriormente.

Adicionalmente, los Mandatos de Compra podran ser cursados por via telefonica a través
de aquellas Entidades Aseguradoras y Colocadoras del Tramo Minorista que estén
dispuestas a aceptar 6rdenes cursadas por esta via y previamente hayan suscrito un
contrato con €l peticionario por € que éste acepte un sistema de identificacion a menos de
doble clave que permita conocer y autenticar la identidad del peticionario. Las Entidades
Colocadoras que acepten Ordenes por esta via deberan cumplir las siguientes reglas.

- Acceso y contratacion: El peticionario deberd ser cliente de cualquiera de las Entidades
Aseguradoras 0 Colocadoras del Tramo Minorista que ofrezcan esta via de contratacion
y debera disponer de unatarjeta de claves (TIP) que obtendra previa firma de un contrato
relativo a su uso con la correspondiente Entidad. Aquellas Entidades Aseguradoras o
Colocadoras del Tramo Minorista gque no utilicen tarjetas de clave TIP, sino otro sistema
de seguridad y control, podran ofrecer a sus clientes la compra de acciones de GAMESA
a través de la via telefonica slempre que tales clientes se registren y se den de alta
siguiendo e procedimiento que la Entidad Colocadora del Tamo Minorista tenga
expresamente estipulado. Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras que no utilicen
tarjetas TIP deberan garantizar que su sistema de identificacion y autenticacion de la
identidad del peticionario cumple con los requisitos de autenticidad, integridad vy
confidencialidad a que se hace referencia mas adelante. En aquellos supuestos en que dos
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0 més personas tengan intencion de comprar acciones de GAMESA en régimen de
cotitularidad, deberdn cumplir, individuaimente, lo sefidlado. El peticionario se
autentificara a través de un certificado digital que tenga asignada una clave secretay que
haya sido emitido por la Entidad Aseguradora o Colocadora del Tramo Minorista
Adicionalmente, para proceder a la gjecucién de los Mandatos de Compra se solicitaran
al peticionario digitos aleatorios de la tarjeta de claves TIP y se garantizara la integridad
y confidencialidad de lainformacién. Tratdndose de clientes de Entidades Aseguradoras 0
Colocadoras del Tramo Minorista que no utilicen la tarjeta de claves TIP, la
autentificacion debera redlizarse a través de las claves y codigos secretos que la entidad
hubiera asignado a cliente. Una vez autentificada su identidad, € cliente podra cursar
Mandatos de Compra de acciones de GAMESA.

El peticionario, antes de proceder a la peticion de acciones de GAMESA, debera afirmar
haber tenido a su disposicion € “Triptico” a que se refiere @ presente Capitulo. En caso
de que manifieste no haberlo leido, se le sefidara la forma en que puede obtenerlo y, en
caso de que no desee hacerlo, se le comentara la informacion contenida en € mismo.
Posteriormente, € peticionario responderd a cada uno de los apartados previstos en €
Mandato de Compra en su formato escrito. El importe del Mandato de Compra no podra
ser inferior ni superior a los limites minimo y méximo fijados en este Capitulo. El
peticionario tendra también la opcién de revocar los Mandatos de Compra que hubiera
formulado, debiendo ser dicha revocacion total. Por Ultimo, € peticionario debera
designar € nimero de cuenta de custodia de vaores donde desea que se anote la compra
de acciones de GAMESA. Si tuviera méas de una cuenta abierta en la Entidad
Aseguradora o Colocadora del Tramo Minorista, deberd elegir en cud de ellas desea
depositar los titulos.

- Autenticidad: Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras del Tramo Minorista deberan
establecer 1os medios necesarios para dejar constancia de lafechay hora en que se cursen
los correspondientes Mandatos de Compra por parte de |os peticionarios.

- Archivo de Mandatos: Las Entidades Aseguradorasy Colocadoras del Tramo Minoristaa
través de las que se cursen Mandatos de Compra por via telefénica deberan mantener un
archivo de justificantes de los Mandatos de Compra recibidos, que estara formado por €
las grabaciones de las conversaciones tel ef énicas habidas con |os peticionarios.

- Confidencididad: Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras dd Tramo Minorista
deberan establecer los medios necesarios para asegurar que ninguna persona no
autorizada tendré acceso alos Mandatos de Compra cursados por |os peticionarios.

- Integridad: Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras del Tramo Minorista deberan
establecer los medios necesarios paraimpedir la pérdida o manipulacion de los Mandatos
de Compra cursados por 10s peticionarios.

Las Entidades Aseguradoras y Colocadoras del Tramo Minorista que acepten Mandatos de
Compra por esta via han confirmado, en € Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de
Colocacion del Tramo Minorista, tanto su suficiencia de medios para garantizar la
seguridad y confidencialidad de las transacciones por via telefonica, como su compromiso
de indemnizar a los peticionarios por cuaquier otro dafio 0 perjuicio que éstos pudieran
sufrir como consecuencia del incumplimiento de las condiciones previstas anteriormente.

11.10.2.1.3 Periodo de revocacién de Mandatos de Compra
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Las personas que hayan otorgado Mandatos de Compra podran revocar dichos Mandatos
desde las 8:30 horas del 16 de octubre de 2000 hasta las 14:00 horas del dia 27 de octubre
de 2000 ante la entidad en la que se hubieran otorgado, mediante € impreso que ésta
deberafacilitarles a efecto.

Cada Entidad Aseguradora o Colocadora enviara diariamente por fax a la Entidad
Directora/ Entidad Agente, antes de las 17:00 horas, la informacion correspondiente a las
revocaciones de Mandatos de Compra recibidos hasta las 14:00 horas de ese dia por la
Entidad Aseguradora o Colocadoray sus Entidades Colocadoras Asociadas.

La revocacion de Mandatos de Compra solo podra referirse a importe total del Mandato
de Compra, no admitiéndose revocaciones parciaes, sin perjuicio de que puedan redizarse
nuevos Mandatos o Solicitudes de Compra. En caso de haberse formulado una pluralidad
de Mandatos de Compra, debera indicarse con claridad a qué Mandato de Compra se
refiere la revocacion.

Una vez transcurrido € plazo mencionado, los Mandatos de Compra se convertiran en
peticiones de compra firmes e irrevocables, entendiéndose que e otorgante del Mandato de
Compra acepta como precio por accion € Precio Minorista de la Oferta que se fije de
conformidad con lo dispuesto en € apartado 11.10.2.1.7 siguiente.

Antes de las 17:00 horas de Madrid del dia 27 de octubre de 2000, cada Entidad
Aseguradora deberd enviar a la Entidad Agente, por duplicado, una cinta magnética que
contenga las revocaciones de los Mandatos de Compra presentados ante ella o0 sus
Entidades Colocadoras Asociadas.

Con caracter previo a envio de la cinta magnética, las Entidades Aseguradoras deberan
haber remitido por fax € resumen del contenido de dicha cinta, en las condiciones
establecidas en @ Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo
Minorista.

11.10.2.1.4  Fijacion del Precio Méximo Minorista

Como se ha sefidado en el apartado 11.5.4 anterior, € Precio Maximo Minorista sera fijado e 23
de octubre de 2000, una vez findizado e Periodo de Formulacion de Mandatos, por GAMESA,
de acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales, y sera publicado en, a menos, un diario
de difusién naciona y comunicado ala CNMV e 23 de octubre de 2000 o € dia habil siguiente.
Asimismo, sera objeto de la informacion adiciona a este Folleto, prevista en e apartado 11.10.3
siguiente. El Precio Minorista de la Oferta serd el menor de los siguientes precios: (i) € Precio
Méximo Minoristay (ii) € Precio Ingtitucional de la Oferta.

La fijacion del Precio Méximo Minorista tiene por finalidad permitir que los inversores puedan
conocer € importe que, como maximo, pagaran por cada accion de GAMESA que les sea
adjudicada. Asimismo, dicho Precio M&ximo Minorista serd € tenido en cuenta a efectos del
prorrateo en e Tramo Minorista

11.10.2.1.5 Firma del Contrato de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo
Minorista

Esta previsto que el dia 23 de octubre de 2000, una vez fijado € Precio Maximo Minorista, las
entidades firmantes del Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo
Minorista firmen € Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista, con lo que
quedaran integradas en € Sindicato Asegurador en condicion de Entidades Aseguradoras. La
firma de dicho Contrato, asi como las variaciones que, en su caso, se produzcan en la identidad
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de las entidades firmantes del mismo respecto de las entidades que firmaron e Protocolo de
Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista, serén objeto de la
informacion adiciona a presente Folleto a que se refiere e apartado 11.10.3 siguiente.

En principio, d Sindicato Asegurador estara compuesto por todas las entidades que hayan
firmado e Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo Minorista. No
obstante, en e supuesto de que alguna de dichas entidades no llegara a firmar € Contrato de
Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista, dicha entidad perderia su condicion de
Entidad Aseguradora, y permaneceria como Entidad Colocadora, devengandose a su favor
exclusivamente la comisiéon de colocacion, en los términos previstos en € apartado 11.12.3
siguiente.

11.10.2.1.6 Periodo de Oferta Publica Minorista

(A) Durecién
El Periodo de Oferta Piblica Minorista comenzara en e momento en que finalice €
periodo de formulacién de Mandatos de Compra y finalizara a las 14:00 horas de Madrid
del dia 27 de octubre de 2000.

(B) Formulacion de Solicitudes de Compra durante el Periodo de Oferta Pablica

Los peticionarios del Tramo Minorista, con independencia de que hubieran otorgado o no
Mandatos de Compra durante € Periodo de Formulacion de los mismos, podran formular
Solicitudes de Compra durante €l Periodo de Oferta Pblica.

Las Solicitudes de Compra se gustarén a las reglas descritas en e apartado 11.10.2.1.2
anterior, con las siguientes especialidades:

(i) Cudquier Solicitud de Compra formulada durante el Periodo de Oferta Publica se
considerara hecha en firme y serd irrevocable, entendiéndose que € peticionario
acepta como precio por accion € Precio Minorista de la Oferta que se fije de
conformidad con lo dispuesto en € apartado 11.10.2.1.7 siguiente.

(i) Expresamente se hace constar que las Solicitudes de Compra que se formulen
directamente en & Periodo de Oferta Publica pueden quedar completamente
desatendidas como consecuencia de la prioridad que se concede en € prorrateo a las
peticiones que tengan su origen en Mandatos de Compra no revocados, de acuerdo
con las reglas previstas en € apartado 11.12.4 siguiente.

(iii)  Antes de las 17:00 horas de Madrid del dia 27 de octubre de 2000, cada Entidad
Aseguradora debera enviar ala Entidad Agente, por duplicado, una cinta magnética
gue contenga las Solicitudes de Compra recibidas por ella o sus Entidades
Colocadoras Asociadas.

Con caracter previo a envio de la cinta magnética, las Entidades Aseguradoras
deberan haber remitido por fax e resumen de contenido de dicha cinta, en las
condiciones establecidas en & Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de
Colocacion del Tramo Minorista.

(© Reglas de control del limite méximo de inversion de los Mandatos y Solicitudes de
Compra
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(i)

(i)

(iii)

(iv)

No podran formularse smultaneamente Mandatos y/o Solicitudes de Compra en €
Tramo Minoristay en los Tramos Ingtitucionales de la Oferta.

El importe minimo por e que podran formularse Mandatos y Solicitudes de Compra
en e Tramo Minorista sera de 1.202,02 euros (200.000 pesetas). El importe
maximo serda de 60.101,21 euros (10 millones de pesetas), ya se trate de Mandatos
de Compra no revocados, Solicitudes de Compra o la suma de ambos.

En consecuencia, no se tomaran en consideracion las peticiones de compra
(Mandatos y/o Solicitudes de Compra) formuladas por un mismo peticionario, ya
sea individuamente o en cotitularidad, que excedan en conjunto dd limite
establecido de 60.101,21 euros (10 millones de pesetas), en la parte que excedan
conjuntamente de dicho limite.

Los controles de maximos que se describen en este apartado se realizaran utilizando
el NIF o Numero de Pasaporte de |os peticionarios.

Los Mandatos y Solicitudes de Compra formulados en nombre de varias personas se
entenderan hechos por cada una de €llas por la cantidad reflgjada en e Mandato o
Solicitud de Compra.

Ningin peticionario podra redizar mas de dos (2) Mandatos y/o Solicitudes de
Compra de forma conjunta con otras personas utilizando distintas formas de
cotitularidad. Es decir, no se podran formular peticiones de compra en formatal que
una misma persona aparezca en mas de dos peticiones de compra formuladas de
forma conjunta.

A los efectos dd computo del limite méximo por peticionario, cuando coincidan
todos y cada uno de los peticionarios en varias peticiones de compra (ya sean
Mandatos o Solicitudes de Compra) dichas peticiones se agregaran formando una
Unica peticion. S una misma persona formula més de dos peticiones de forma
conjunta, se anulardn éstas, respetandose las que hubiera formulado de forma
individual.

S agun peticionario excediera € limite de inverson de 60.101,21 euros
(10.000.000 pesetas), se estara alas siguientes reglas:

1.  Se dara preferencia a los Mandatos de Compra sobre las Solicitudes de
Compra, de forma que se eliminard en primer lugar € importe que
corresponda de las Solicitudes de Compra para que, en conjunto, la peticion
no exceda € limite de inverséon. Por tanto, S un mismo peticionario
presentara uno o varios Mandatos de Compra gque en conjunto superasen €
limite establecido y presentara ademas Solicitudes de Compra, éstas se
eliminarian.

2. En & supuesto de que hubiera que reducir peticiones de compra del mismo
tipo (ya sean Mandatos de Compra no revocados o Solicitudes de Compra),
se procedera a reducir proporcionalmente € exceso entre los Mandatos o
Solicitudes de Compra af ectados.

3. A efectos de reducir e importe de las peticiones de compra de igual tipo
(Mandatos de Compra no revocados o Solicitudes de Compra), s un mismo
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(v)

peticionario efectuara diferentes peticiones de igual tipo con base en distintas
férmulas de cotitularidad, se procedera de la siguiente forma:

(@

(b)

(©

©

L as peticiones de compra donde aparezca mas de un titular se dividiran
en tantas peticiones como titulares aparezcan, asignandose a cada
titular & importe tota de las acciones reflgjadas en la peticion de
compraorigina.

Se agruparan todas las peticiones de compra obtenidas de la forma
descritaen e parrafo (a) anterior en las que coincida el mismo titular.

S conjuntamente consideradas las peticiones del mismo tipo que
presente un mismo titular, de la forma establecida en los parrafos (a) y
(b) anteriores, se produjese un exceso sobre € limite de inversion, se
procedera a distribuir dicho exceso de acuerdo con las reglas
establecidas en los apartados 1 y 2 anteriores, esto es, eliminando en
primer lugar los importes que corresponden a las Solicitudes de
Compra, y en segundo lugar los importes correspondientes a los
Mandatos de Compra, teniendo en cuenta que s una peticion de
compra se viera afectada por mas de una operacion de redistribucion de
excesos sobre limites, se aplicara aguella cuya reducciéon sea por un
importe mayor.

En todo caso, s una misma persona hubiera formulado més de dos
peticiones de compra de forma conjunta, se anularén a todos los efectos
todas las peticiones que haya presentado de forma conjunta,
respetandose Unicamente las realizadas de formaindividual .

A efectos de las reglas de control del limite méximo de inversion descritas en los
apartados anteriores, se hace constar expresamente que no se tomaran en
consideracion las Solicitudes de Compra formuladas en € Tramo Minorista en €
supuesto de que & nimero de acciones finamente asignadas a Tramo Minorista
guedaran cubiertas en su totalidad con los Mandatos de Compra no revocados que
finalmente resulten.

EJEMPLO A ESTOSEFECTOSDEL COMPUTO DEL LIMITE MAXIMO

Entidad Colocadora Car acter Peticionario Importe

Banco A Mandato Individual Sr.n°l 60.101,21 euros
Banco B Mandato Cotitularidad Sr.n°1ly 2  48.080,96 euros

Banco C Mandato Cotitularidad Sr.n°2y 3 30.050,61 euros
Banco D Solicitud Cotitularidad  Sr.n°3y 4 36.060,73 euros
Banco E Solicitud Cotitularidad  Sr.n°4y 5 36.060,73 euros

A efectos de computabilidad de limite de inversion se consideraré que:

- El Sr.n°1 solicita 108.182,17 euros (60.101,21+48.080,96)

- El Sr.n° 2 solicita 78.131,57 euros en Mandatos (48.080,96+30.050,61)

- El Sr. n° 3 solicita 66.111,34 euros, (30.050,61 euros en Mandatos de Compra y
36.060,73 euros en Solicitudes de Compra)

- El Sr. n°4 solicita 72.121,46 euros (36.060,73 euros +36.060,73 euros)

- El Sr. n°5 solicita 36.060,73 euros

Por tanto, |os peticionarios que superarian €l limite maximo de inversién serian:

19




- El Sr. n° 1, con un exceso de 48.080,96 euros (108.182,17 — 60.101,21)

- El Sr. n°2, con un exceso de 18.030,36 euros (78.131,57 — 60.101,21) considerando que
ha efectuado Mandatos de Compra que exceden de 60.101,21 euros se diminaria €l
exceso de sus Mandatos de Compra.

- El Sr. n° 3, con un exceso de 6.010,13 euros (66.111,34 —60.101,21) considerando que ha
efectuado Mandatos y Solicitudes de Compra que, en conjunto, exceden de 60.101,21
euros, se eliminaria el exceso de su Solicitud de Compra.

- El Sr. n° 4, con un exceso de 12.020,25 euros (72.121,46 — 60.101,21)

Dichos excesos deben distribuirse entre las peticiones de compra afectadas, paralo cual se
efectuara la siguiente operacion:

Banco A:
Sr. n°1 = 48.080,96 (exceso) x 60.101,21 (importe solicitado) = 26.711,65
108.182,17

Banco B:

Sr. n°1 = 48.080,96 x48.080,96 = 21.369,31
108.182,17

Sr. n°2 = 18.030,36 x48.080,96 = 11.095,60
78.131,57

Banco C:

Sr. n°2 = 18.030,36 x 30.050,60 = 6.934,76
78.131,57

Banco D:

Sr. n° 3 exceso de 6.010,12
Sr.n°4 = 12.020,24 x36.060,72 = 6.010,13

72.121,45
Banco E:
Sr.n°4 = 12.020,24 x 36.060,72 = 6.010,13
72.121,45

Dado que la solicitud cursada por €l Banco B esta afectada por dos operaciones distintas de
eliminacion de excesos, se aplicara la mayor y, por tanto, los correspondientes excesos se
eliminaran deduciendo: de la peticién del Banco A: 26.711,65, de la peticiéon del Banco B:
21.369,31, de la peticion del Banco C: 6.934,76, de la peticion del Banco D: 6.010,13 y
de la peticion del Banco E: 6.010,13, con lo que las peticiones quedarian de la siguiente
forma:

Entidad Colocadora  Carécter Peticionario Importe

Banco A Mandato Individual Sr.n°1 33.389,56 euros
Banco B Mandato Cotitularidad  Sr.n°1y 2 26.711,65 euros
Banco C Mandato Cotitularidad  Sr.n°2y 3 23.115,85 euros
Banco D Solicitud Cotitularidad  Sr.n°3y 4 30.050,60 euros
Banco E Solicitud Cotitularidad ~ Sr.n°4y 5 30.050,60 euros

Fijacion del Precio Minorista de la Oferta

Como se ha sefidlado en €l apartado 11.5.4 anterior, € dia 29 de octubre de 2000, GAMESA, de
acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales, fijara €l Precio Institucional de la Oferta en
funcién de las condiciones de mercado y de la demanda de acciones registrada en los Periodos de
Oferta PUblicay Prospeccién de la Demanda. El Precio Minorista de la Oferta sera € menor de
los siguientes precios: (i) € Precio Méximo Minoristay (ii) € Precio Institucional de la Oferta.
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Unavez fijados € Precio Minoristade la Ofertay €l Precio Ingtituciona de la Oferta, GAMESA,
de acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales, procedera a la asignaciéon definitiva de
acciones a cada uno de los Tramos de la Oferta, en los términos establecidos en € apartado
11.10.1.3 anterior.

Tanto lafijacion los Precios de la Oferta como la asignacion definitiva de acciones a cada uno de
los Tramos serdn objeto de la informacion adicional a presente Folleto a que se refiere €
apartado 11.10.3 siguiente.

11.10.2.1.8 Compromiso de aseguramiento

En e supuesto de que los Mandatos o Solicitudes de Compra presentadas por una Entidad
Aseguradora no acanzaran € nuimero de acciones aseguradas por ésta, dicha Entidad
Aseguradora presentara una peticion de compra en nombre propio o en nombre de una sociedad
controlada por ella por & nimero de acciones no colocadas a terceros, a Precio de
Aseguramiento a que se refiere @ apartado 11.12.3. siguiente, que coincide con € Precio
Institucional de la Oferta, a efectos de su inclusion por la Entidad Agente en las operaciones de
adjudicacion.

A las peticiones de compra presentadas por las Entidades Aseguradoras no les sera de aplicacion
lo relativo a limites cuantitativos y sélo adquiriran efectividad en € caso de que la demanda en €
Tramo Minorista sea insuficiente para cubrir la cantidad asignada a mismo una vez deducidas,
en su caso, las acciones que se le puedan restar como consecuencia de las redistribuciones entre
Tramos previstas en este Folleto Informativo.

A los efectos anteriores, las Entidades Aseguradoras que no hubieran cubierto su compromiso de
aseguramiento presentarén a la Entidad Agente, antes de las 20:00 horas de Madrid del dia 27 de
octubre de 2000, de forma separada a la cinta que contenga las Solicitudes de Compra recibidas
por dicha Entidad y sus Entidades Colocadoras Asociadas entre |os dias 24 de octubre de 2000 y
27 de octubre de 2000, una cinta que contenga la peticion correspondiente a las acciones no
colocadas a terceros, bien a su hombre 0 a de una sociedad bajo su control. A falta de dicho
envio, la Entidad Agente entendera que la peticion de compra se presenta en nombre de la propia
Entidad Aseguradora por latotalidad de las acciones no cubiertas por |as peticiones de terceros.

11.10.2.1.9 Pago por los inversores

El pago por los inversores de las acciones findmente adjudicadas en & Tramo Minorista se
realizard no antes del 30 de octubre de 2000 ni més tarde del 3 de noviembre de 2000 (tercer dia
habil siguiente a la Fecha de Operacidn), sin perjuicio de las provisiones de fondos que pudieran
ser exigidas alos peticionarios.

(i) 11.10.2.2 Tramo Institucional Espariol

11.10.2.2.1 Fases ddl procedimiento de colocacion

El procedimiento de colocacion en este Tramo estara integrado por las siguientes fases, que se
describen con mas detalle a continuacion:

() Firma ded Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion de Tramo
Institucional Espafiol (10 de octubre de 2000).

(i) Registro del Folleto Informativo en laCNMV (11 de octubre de 2000).
(iii) Periodo de Prospeccion de la Demanda (book-building), en e que se formularan

propuestas de compra por los inversores (dias 16 a 27 de octubre de 2000).
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(iv) Fijacion del Precio Institucional de la Ofertay seleccién de las propuestas de compra (29
de octubre de 2000).

v) Firmadd Contrato de Aseguramiento y Colocacion (29 de octubre de 2000).
(vi)  Asignacion definitiva de acciones a cada uno de los Tramos (29 de octubre de 2000).

(vii)  Confirmacion de las propuestas de compra seleccionadas y adjudicacion (30 de octubre
de 2000).

(viii)  Fechade la Operacion (30 de octubre de 2000).
(ixX)  Admision acotizacion (prevista parael dia 31 de octubre de 2000).
(x) Liquidacion de la Oferta (3 de noviembre de 2000).

11.10.2.2.2 Periodo de Prospeccion de la Demanda

El Periodo de Prospecciéon de la Demanda, durante € cual se formularén las propuestas de
compra de los inversores, comenzard a las 8:30 horas de Madrid del dia 16 de octubre de 2000 y
finalizara alas 14:00 horas de Madrid del dia 27 de octubre de 2000.

Durante este periodo, las Entidades Aseguradoras desarrollardn actividades de difusiéon y
promocion de la Oferta, de acuerdo con los términos del Protocolo de Aseguramiento y
Compromiso de Colocacion del Tramo Ingtitucional Espafiol, con € fin de obtener de los
potenciales inversores propuestas de compra sobre € nimero de acciones y € precio a que
estarian dispuestos a adquirirlas.

Laformulacion, recepcion y tramitacion de las propuestas de compra se gjustaran alas siguientes
reglas:

0] L as propuestas de compra se formularan exclusivamente ante cualquiera de las Entidades
Aseguradoras que se relacionan en el apartado 11.12.1 siguiente.

(i) Las propuestas de compra incluirdn una indicacion del nimero de accionesy € precio a
que cada inversor podria estar dispuesto a adquirirlas, con e objetivo de lograr, de
acuerdo con la préactica internacional, una mejor estimacion de las caracteristicas de la
demanda.

(iii)  Las propuestas de compra constituirdn Unicamente una indicacion del interés de los
potenciales inversores por los valores que se ofrecen, sin que su formulacién tenga
carécter vinculante, ni para quienes las readlicen, ni para los Oferentes, ni para
GAMESA.

(iv) Las Entidades Aseguradoras no podran admitir propuestas de compra por un importe
inferior a 60.101,21 euros (10.000.000 pesetas). En € caso de las entidades habilitadas
parala gestion de carteras de valores de terceros, dicho limite se referira a globa de las
peticiones formuladas por la entidad gestora.

Dichas entidades gestoras, previamente a realizar propuestas de compra por cuenta de
sus clientes, deberdn tener firmado con los mismos e oportuno contrato de gestion de
cartera de valores, incluyendo la gestion de renta variable. Las entidades gestoras de
carteras que resulten adjudicatarias de acciones en la presente Oferta deberan a su vez
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adjudicar a cada uno de los clientes por cuya cuenta hubieran adquirido las acciones, un
minimo de ciento veinticinco (125) acciones.

v) Las Entidades Aseguradoras deberan rechazar todas aquellas propuestas de compra que
no se gjusten alos requisitos que para las mismas establezca la legidacion vigente.

(vi) Cada una de las Entidades Aseguradoras debera remitir diariamente a las Entidades
Directoras del Tramo las propuestas de compra vélidas que le hayan sido formuladas,
facilitando a dichas Entidades Directoras los documentos relativos a las propuestas de
compra gque puedan serle solicitados. Las Entidades Directoras, a su vez, informaran
sobre dichas propuestas de compraa GAMESA.

(vii)  Las Entidades Aseguradoras podran exigir a sus peticionarios una provision de fondos
para asegurar € pago del precio de las acciones. En tal caso, deberan devolver a tales
peticionarios la provision de fondos correspondiente, libre de cualquier gasto o comision,
con fecha valor no més tarde de producirse cualquiera de las siguientes circunstancias:

- Falta de seleccion o de confirmacion de la propuesta de compra realizada por €
peticionario; en caso de seleccion o confirmacion parcia de la propuesta de
compra, la devolucién de la provision solo afectara a la parte de dicha propuesta
gue no haya sido seleccionada o confirmada; o

- Desistimiento de la Oferta Plblica por parte de GAMESA en los términos del
presente Folleto.

- Revocacion automética de la Oferta PUblica

S por causas imputables a las Entidades Aseguradoras se produjera un retraso en la
devolucion de la provision de fondos, dichas Entidades Aseguradoras deberén abonar
intereses de demora a tipo del interés lega del dinero vigente en Espafia, que se
devengaran desde la fecha en que la devolucién debiera haberse efectuado hasta la fecha
de su efectivo abono a peticionario.

11.10.2.2.3 Fijacion del Precio Ingtitucional de la Ofertay asignacion de acciones a cada Tramo

Como se ha sefidlado en & apartado 11.5.4 anterior, e 29 de octubre de 2000, GAMESA, de
acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales, fijara el Precio Institucional de la Oferta en
funcién de las condiciones de mercado y de la demanda de acciones registrada en los Periodos de
Oferta Plblica y de Prospeccion de la Demanda. El Precio Ingtitucional de la Oferta podra ser
superior al Precio Méximo Minorista, en cuyo caso habra dos precios para |as acciones objeto de
la Oferta Publica, € Precio Minorista de la Ofertay € Precio Ingtitucional de la Oferta. El Precio
Institucional de la Oferta serdigual paralos dos Tramos Ingtitucionales y no podra ser inferior a
Precio Minorista de la Oferta

Unavez fijados € Precio Minoristade la Ofertay €l Precio Ingtituciona de la Oferta, GAMESA,
de acuerdo con las Entidades Coordinadoras Globales, procedera a la asignacion definitiva de
acciones a cada uno de los Tramos de la Oferta, en los términos establecidos en € apartado
11.10.1.3 anterior.

Tanto lafijacion de los Precios de la Oferta como la asignacién definitiva de acciones a cada uno

de los Tramos seran objeto de la informacién adicional a presente Folleto a que se refiere
apartado 11.10.3 siguiente.
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11.10.2.2.4 Firmadel Contrato de Aseguramiento y Colocaciéon del Tramo Institucional
Espariol

Esta previsto que e dia 29 de octubre de 2000, una vez determinados |os Precios de la Oferta, las
entidades que hayan suscrito € Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del
Tramo Institucional Espafiol firmen e Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo
Institucional Espafiol, con lo que quedaran integradas en el Sindicato Asegurador en condicion de
Entidades Aseguradoras. La firma de dicho Contrato, asi como las variaciones que, en su caso, se
produzcan en la identidad de las entidades firmantes del mismo respecto de las entidades que
firmaron & Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo Ingtitucional
Esparfiol, seran objeto de la informacion adicional a presente Folleto a que se refiere € apartado
11.10.3 siguiente.

En principio, d Sindicato Asegurador estard compuesto por todas las entidades que hayan
firmado € Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion del Tramo Ingtitucional
Espariol. No obstante, en € supuesto de que alguna de dichas entidades no llegara a firmar €
Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Institucional Espafiol, dicha entidad perdera
su condicion de Entidad Aseguradora y no tendra derecho a percibir las comisiones que se
describen en e apartado 11.12.3 siguiente del Folleto. Dicha entidad, ademés, deberd facilitar
inmediatamente a las Entidades Directoras toda la informacion que permita la completa
identificacion de las propuestas de compra que le hubieran sido formuladas. Las comisiones de
direccién y aseguramiento que hubiera correspondido a la Entidad Aseguradora afectada
corresponderan a aguellas otras Entidades Aseguradoras que libremente acuerden con GAMESA
asumir el compromiso de aseguramiento que se hubiera previsto parala Entidad Aseguradora que
se retira. Por otra parte, la comision de colocacion correspondiente se distribuira entre las
Entidades Aseguradoras a prorrata del importe asegurado por cada una de ellas.

11.10.2.2.5 Saleccién de propuestas de compra

Antes del inicio del plazo de confirmacion a que se refiere € apartado siguiente, GAMESA, de
acuerdo con las Entidades Directoras del Tramo Institucional Espafiol, procedera a evaluar las
propuestas de compra recibidas, aplicando criterios de calidad y estabilidad de la inversién,
pudiendo admitir total o parcialmente, o rechazar, cualquiera de dichas propuestas, a su sola
discrecion y sin necesidad de motivacion alguna, pero respetando que no se produzcan
discriminaciones injustificadas entre propuestas de compra del mismo rango. GAMESA sera
nico responsable de la seleccion de propuestas de compra.

Las Entidades Directoras del Tramo Institucional Espafiol comunicardn a cada una de las
Entidades Aseguradoras los Precios de la Oferta, € ndmero de acciones definitivamente asignado
a Tramo Ingtitucional Espafiol y la relacion de propuestas de compra seleccionadas de entre las
recibidas de dicha Entidad Aseguradora, antes del inicio del plazo de confirmacion de propuestas
de compra.

11.10.2.2.6 Confirmacion de propuestas de compra

La confirmacion de las propuestas de compra sel eccionadas se regira por las siguientes reglas.

@) Plazo de confirmacion: El plazo de confirmacion de las propuestas de compra seleccionadas
comenzara a las 00:00 horas de Madrid del dia 30 de octubre de 2000 y findizarda a las 8:30
horas de Madrid dd mismo dia.

(i) Comunicacion a los peticionarios: Durante € plazo de confirmacion, cada una de las
Entidades Aseguradoras informara a cada uno de los peticionarios que hubieran formulado
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(iif)

(iv)

v)

(Vi)

(vii)

ante dla propuestas de compra sdeccionadas, de la sdeccion de sus propuestas y del Precio
Ingtituciond de la Oferta, comunicandole que puede, s asi |o desea, confirmar dicha propuesta
de compra sdleccionada hegta las 8:30 horas de Madrid de ese mismo dia, y advirtiéndole en
todo caso que de no redizarse dicha confirmacion la propuesta de compra sdeccionada
quedara sin efecto.

En & supuesto de que dguna de las entidades que hubieran recibido propuestas de compra
sdeccionadas no hubiera firmado @ Contrato de Aseguramiento y Colocacion, la
comunicacion a que e refiere @ parrafo anterior sera redlizada por alguna de las Entidades
Directoras del Tramo Ingtitucional, quien informara asmismo a los peticionarios de que
podran confirmar ante dlla sus propuestas de compra sel eccionadas.

Entidades ante las que se confirmardn las propuestas de compra seleccionadas Las
confirmaciones de las propuestas de compra seleccionadas se redizaran por los peticionarios
ante las Entidades Aseguradoras ante las que se hubieran formulado dichas propuestas de
compra. Excepciondmente, cuando la entidad ante la que hubieran formulado las citadas
propuestas no adquiriera la condicién de Entidad Aseguradora por no haber firmado €
Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Ingtituciona Espafiol, las confirmaciones
se podréan redizar ante cual quiera de las Entidades Directoras del Tramo.

Carécter irrevocable: Las propuestas de compra confirmadas se convertiran en 6rdenes de
compra en firme y tendran la condicion de irrevocables, sin perjuicio de lo previsto en €
apartado 11.11 siguiente.

Numero mé&ximo: NingUn peticionario, salvo autorizacion expresa de |as Entidades Directoras
del Tramo Ingtituciond Espafiol, podra confirmar propuestas de compra por un nimero de
acciones superior ala cantidad seleccionada

Nuevas peticiones: Excepciondmente podran admitirse peticiones de compra no sdeccionadas
inicidmente o nuevas peticiones, pero Unicamente se les podra adjudicar acciones s dichas
peticiones fueran aceptadas por las Entidades Directoras dd Tramo Ingtituciond Espafiol, y
sempre que las confirmaciones de propuestas de compra sdeccionadas no cubrieran la
totdidad dela Oferta

Remisiéon de informacion: El mismo dia de findizacion dd plazo de confirmacion de las
propuestas de compra (30 de octubre de 2000), no més tarde de las 9:00 horas de Madrid,
cada Entidad Aseguradora enviara a las Entidades Directoras del Tramo Ingtitucional
Espariol larelacion de confirmaciones recibidas, indicando la identidad de cada peticionario y
€l nimero de acciones solicitadas en firme por cada uno. Las Entidades Directoras, a su vez,
informaran sobre dichas propuestas de compra alos Oferentesy a GAMESA.

Asimismo, las Entidades Aseguradoras enviaran a la Entidad Agente antes de las 17:00
del 30 de octubre de 2000 las correspondientes cintas magnéticas conteniendo las
adjudicaciones definitivas, indicando la identided de cada peticionario y € nimero de
acciones adjudicadas a cada uno de élos. Dichas cintas deberdn gustarse a las
especificaciones fijadas a efecto en e Contrato de Aseguramiento y Colocacion del
Tramo Institucional Espafiol.

En e caso de que alguna Entidad Aseguradora no enviara la informacién a que se
refieren los parrafos anteriores, se procedera a adjudicar a dicha Entidad Aseguradora las
acciones correspondientes a las propuestas de compra seleccionadas presentadas por la
misma.
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11.10.2.2.7 Compromiso de aseguramiento

Findizado € proceso de confirmacién de propuestas de compra, y en d supuesto de que las
confirmaciones presentadas por una Entidad Aseguradora no acanzaran €l nimero de acciones
aseguradas por ésta, dicha Entidad Aseguradora presentard una peticion de compra, en nombre
propio 0 en nombre de una sociedad controlada por ella, por el nimero de acciones no colocadas
aterceros, a Precio de Aseguramiento referido en e apartado 11.12.3.1 posterior, que coincide
con e Precio Institucional de la Oferta.

A las peticiones de compra presentadas por las Entidades Aseguradoras no les seré de aplicacion
lo relativo a limites cuantitativos y sélo adquiriran efectividad en € caso de que la demanda en €
Tramo Institucional Espafiol sea insuficiente para cubrir la cantidad asignada al mismo una vez
deducidas, en su caso, las acciones que se le puedan restar como consecuencia de las
redistribuciones entre Tramos previstas en este Folleto Informativo.

A los efectos anteriores, las Entidades Aseguradoras que no hubieran cubierto su compromiso de
aseguramiento presentaran a la Entidad Agente, antes de las 9:00 horas de Madrid del dia 30 de
octubre de 2000, simulténeamente a envio de la relacion fina de confirmaciones, pero de forma
separada, la peticion correspondiente a las acciones no colocadas a terceros, bien a su nombre o
a de una sociedad bgjo su control. A falta de dicha comunicacion, la Entidad Agente podra
entender que la peticion de compra se presenta en nombre de la propia Entidad Aseguradora por
latotalidad de las acciones no cubiertas por |as peticiones de terceros.

11.10.2.2.8 Pago por los inversores

El pago por los inversores de las acciones finalmente adjudicadas se redlizard no antes del 30 de
octubre de 2000 ni més tarde del 3 de noviembre de 2000 (tercer dia habil siguiente ala Fechade
Operacion).

11.10.2.4 Tramo Internacional

El procedimiento de colocacion en el Tramo Internaciona sera el que se detalla a continuacion:

0] Periodo de Prospeccion de la Demanda (book-building), en e que se formularan
propuestas de compra por los inversores (del dia 16 de octubre de 2000 a las 9:00 horas
alas 14:00 horas del dia 27 de octubre de 2000).

(i) Fijacion del Precio Institucional de la Oferta (29 de octubre de 2000).

(iii) Seleccion de las propuestas de compra (29 de octubre de 2000).

(iv) Firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacion Internacional (29 de octubre de
2000).

(v) Firma, en su caso, del contrato que regula las relaciones entre los sindicatos del Tramo
Ingtitucional Espafiol y del Tramo Internacional (Inter-Syndicate Agreement), y de
contrato que regula las relaciones entre las entidades directoras de los respectivos
sindicatos (Agreement among Managers) (29 de octubre de 2000).

(vi)  Asignacion definitiva de acciones a cada uno de los Tramos (29 de octubre de 2000).

(vii)  Confirmacion de las propuestas de compra seleccionadas y adjudicacion (30 de octubre
de 2000).
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(viii)  Fechade la Operacion (30 de octubre de 2000).
(ixX)  Admision acotizacion (prevista para el dia 31 de octubre de 2000).
(x) Liquidacion de la Oferta (3 de noviembre de 2000).

La fijacion del Precio Institucional de la Oferta, € proceso de seleccidon y confirmacion de
propuestas de compra, y la adjudicacion y pago de las acciones se redlizardan en los mismos
términos descritos para el Tramo Ingtitucional Espafiol.

11.10.3 Informacién adicional aincorporar al Folleto registrado.

GAMESA comunicard a la CNMV los siguientes aspectos en las fechas que se indican a
continuacion, quedando asi completada la informacion comprendida en este Folleto y fijados
todos los aspectos que por las especiales caracteristicas de este tipo de oferta quedan pendientes
de determinacion en la fecha de registro del Folleto:

() Desistimiento por parte de GAMESA de la Oferta Publica: e diaen que se produjerao €
dia habil siguiente.

(i) El Precio M&imo Minorista de la Oferta: € diaen que sefije o € dia hébil siguiente.

(iii) La firma del Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minoristay s se ha
producido alguna variacion respecto de las Entidades que firmaron e Protocolo
correspondiente: € dia en que se firme o € dia habil siguiente.

(iv) Lafirma de los Contratos de Aseguramiento y Colocacién de los Tramos Ingtitucionales,
asi como, en su caso, las variaciones que se produzcan en la lista de Entidades
Aseguradoras firmantes de los mismos: € dia en que se produzca o € dia habil siguiente.

(v) Los Precios Minorista e Institucional de la Ofertay la asignacién definitiva de acciones a
cada Tramo de la Oferta: € dia en que se fijen o e dia habil siguiente.

(vi) En su caso, la circunstancia de no haberse alcanzado un acuerdo parafijar los Precios de
la Oferta y la consiguiente revocacion de la misma: € dia en que se produzca o € dia
habil siguiente.

(vii)  En su caso, la préctica del prorrateo en e Tramo Minorista, conforme a las reglas
establecidas en € apartado 11.12.4 siguiente, y € resultado del mismo: e dia en que se
obtenga o @ dia hdbil siguiente.

(viii)  El gercicio de la opcion de compra por las Entidades Coordinadoras Globales referida en
el apartado 11.10.1.4 anterior: e diaen que se gercite o € dia habil siguiente.

Lafijacion del Precio Maximo Minoristay de los Precios de la Oferta, la asignacion definitiva de
acciones a cada Tramo, larevocacion y € desistimiento de la Oferta serén también publicados en,
a menos, un diario de difusién naciona no mas tarde del segundo dia habil siguiente a de su
comunicacion alaCNMV.

[1.11 DESISTIMIENTO DE LA OFERTA Y REVOCACION DE LA OFERTA

11.11.1 Desistimiento dela Oferta
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GAMESA, ante e cambio anorma de las condiciones de mercado u otra causa relevante, podra
desigtir de la Oferta en cualquier momento anterior a comienzo del Periodo de Oferta Publica en
el Tramo Minorista. El desistimiento afectara a todos los Tramos de la Oferta.

GAMESA debera comunicar dicho desistimiento, € dia en que se produjera o e dia habil
siguiente, a la CNMV y a las Entidades Coordinadoras Globales y difundirlo a través de, a
menos, un diario de difusion nacional.

I1.11.2 Revocacion Automatica
La Oferta quedara autométi camente revocada en todos sus Tramos en |os siguientes supuestos:

0] En caso de falta de acuerdo entre GAMESA vy las Entidades Coordinadoras Globales
paralafijacion de los Precios de la Oferta;

(i) En caso de que antes de las 24:00 horas del dia 23 de octubre de 2000 no se hubiera
firmado € Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista;

(iii)  En caso de que antes de las 24:00 horas del dia 29 de octubre de 2000 no se hubieran
firmado los Contratos de Aseguramiento y Colocacion de los Tramos Institucionales,

(iv) En caso de que, en cualquier momento anterior a las 9:30 horas del dia 30 de octubre de
2000, quedara resuelto cuaquiera de los contratos de aseguramiento y colocacion como
consecuencia de las causas previstas en los mismos (que se describen en e apartado
11.12.3. siguiente);

(v) En & caso de que, no habiendo otorgado alguna o algunas de las Entidades firmantes del
Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo Ingtitucional
Espafiol € Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Ingtitucional Espafiol,
ninguna de las restantes Entidades Aseguradoras estuviera interesada en asumir €
compromiso de aseguramiento que se hubiera previsto para la Entidad Aseguradora que
seretira; 0

(vi) En caso de que exista una decision judicid o administrativa que conlleve dicha
revocacion.

La revocacion de la Oferta dard lugar a la anulacion de todas las Solicitudes y Mandatos de
Compra no revocados, asi como de todas las propuestas de compra de los Tramos Institucionales
que hubieran sido seleccionadas y confirmadas. En consecuencia, no existira obligacion de
entrega de las acciones por parte de los Oferentes ni obligacion de pago del precio de las mismas
por parte de |os peticionarios.

Asimismo, se ha establecido que, en & supuesto de que la admisién a negociacion oficia de las
acciones de GAMESA no haya tenido lugar llegado € dia 10 de noviembre de 2000, la Oferta
Publica se entendera autométicamente revocada en todos sus Tramos y se devolveran a los
inversores los importes satisfechos por las acciones de GAMESA junto con € interés lega
correspondiente, tal y como se describe en € apartado 11.8 anterior.

Ninguna Entidad Coordinadora Global, ninguna Entidad Directora, Co-Directora, Aseguradora o
Colocadora Asociada, ni ninguna otra persona fisica o juridica que hubiera formulado Mandatos,
Solicitudes o Propuestas de Compra, tendra derecho a reclamar € pago de dafios y perjuicios o
indemnizacion alguna por € hecho de haberse producido e desistimiento o la revocacion
automética de la Oferta,
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La revocacion de la Oferta serd objeto de comunicacién inmediata a la CNMV por parte de la
Sociedad, y de publicacién en, a menos, un diario de difusion nacional.

[1.12 ENTIDADES QUE INTERVIENEN EN LA OFERTA.

[1.12.1 Relacion de las Entidades que intervendran en la colocacién. Descripcion y
funciones delas mismas.

La coordinaciéon globa de la Oferta en todos sus Tramos se llevara a cabo por las siguientes
entidades:

- BANCOBILBAOVIZCAYA ARGENTARIA, SA.
- SALOMON BROTHERS INTERNATIONAL LIMITED
Para la colocacion de las acciones objeto de la Oferta en cada uno de sus Tramos se han formado

sindicatos de aseguramiento y colocacion, cuya composicion se indica en los cuadros que se
incluyen a continuacion:

SINDICATO TRAMO MINORISTA

Entidades Aseguradoras

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA

CAJA DE AHORROS Y DE PENSIONES DE BARCELONA

CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID

BILBAO BIZKAIA KUTXA

BANKINTER

BANCO URQUIJO

CAJA LABORAL

THE CHASE MANHATTAN BANK

SINDICATO TRAMO INSTITUCIONAL ESPANOL

Entidades Aseguradoras

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA

SALOMON BROTHERS INTERNATIONAL LIMITED
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CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID

INVERCAIXA VALORES

NORBOLSA

THE CHASE MANHATTAN BANK

SINDICATO TRAMO INTERNACIONAL

Entidades Aseguradoras

SALOMON BROTHERS INTERNATIONAL LIMITED

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA

DRESDNER KLEINWORT BENSON

Se sefida a continuacion e nimero de acciones que, en principio, serd objeto de aseguramiento

por cada Entidad Aseguradora en cada Tramo de la Oferta, con indicacion del

porcentgje que

dichas acciones representan sobre e volumen inicial de acciones ofrecidas en dichos Tramos, asi
COMO una estimacién meramente orientativa de los ingresos por comisiones que obtendra cada

Entidad Aseguradora (la descripcién de las distintas comisiones se encuentra
11.12.3 siguiente).

en d apartado

TRAMO MINORISTA

Entidades Aseguradoras As:gfjcriggz " % Qr?]:gio;;gq
millonesde
ptas.(2)
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 2.737.123 50% 174,9
Cgjade Ahorros y de Pensiones de Barcelona 821.137 15% 47,3
Cgjade Ahorrosy Monte de Piedad de Madrid 821.137 15% 47,3
Bilbao Bizkaia Kutxa 218.970 4% 11,7
Bankinter 218.970 4% 11,7
Cagja Laboral 218.970 4% 11,7
Banco Urquijo 218.970 1% 11,7
The Chase Manhattan Bank 218.970 4% 11,7
TOTAL 5.474.247 100% 328

30




TRAMO INSTITUCIONAL ESPANOL

Entidades Aseguradoras RIS % Ingr_ €s0S por
Aseguradas (1) comisiones en
millones de ptas.
2

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 4.105.685 50% 260,3

Salomon Brothers International Limited 2.052.843 25% 143,1

Cajade Ahorrosy Monte de Piedad de Madrid 697.967 8,5% 39,8

InverCaixa Valores 697.967 8,5% 39,8

Norbolsa 328.455 1% 17,6

The Chase Manhattan Bank 328.455 1% 17,6

TOTAL 8.211.372 100% 518,2

TRAMO INTERNACIONAL
Entidades Aseguradoras RIS % Ingr_ €s0S por
Aseguradas (1) comisiones en
millones de ptas.
2

Salomon Brothers International Limited 4.516.255 55% 282,5

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 2.052.843 25% 142,5

Dresdner Kleinwort Benson 1.642.274 20% 93,3

TOTAL 8.211.372 100% 518,3

(1) El nimero de acciones aseguradas es € que para cada Entidad se establece en los

correspondientes protocolos de aseguramiento y colocacion. Ha de tenerse en cuenta que €l
nimero definitivo de acciones aseguradas por cada Entidad se establecera en los
correspondientes contratos de aseguramiento y colocacion. Debe tenerse en cuenta que no se
han incluido las acciones objeto de la opcién de compra.

(2 Los ingresos por comisiones de cada Entidad son meramente estimativos y se han calculado
asumiendo que (i) cada Entidad coloca el nimero de acciones que, en principio, seran objeto
de aseguramiento por €lla, y (ii) tomando como referencia el precio medio de la Banda de

Precios NO VINCULANTE.

Las Entidades Colocadoras Asociadas de cada Entidad Aseguradora del Tramo Minorista seran

las siguientes:

Entidades Colocador as Asociadas de

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA.

BBVA Bolsa, SV.B, SA.




Banco Industrial de Bilbao, S.A.

BBV Banco de Financiacién, SA.
Banco Occidental, SA.

Banco Depositario BBV, SA.

Finanzia Banco de Crédito, SA.

Banco de Promocién de Negocios, SA.
BBVA Privanza Banco, S.A.

Banco de Crédito Local de Espafia, SA.
Banco Atlantico, SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
CAJA DE AHORROSY PENSIONES DE BARCELONA

InverCaixaVdores, S.V.B., SA.
Banco Herrero, S.A.

Entidades Colocador as Asociadas de
CAJA DE AHORROSY MONTE DE PIEDAD DE MADRID

CgaMadrid Bolsa, SV.B., SA.
Banco Mapfre, SA.
Altae Banco, SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
BILBAO BIZCAIA KUTXA

Norbolsa, S.V.B., SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
BANKINTER, SA.

Mercavdor, S.V.B., SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
CAJA LABORAL POPULAR, COOPERATIVA DE CREDITO

No hay Entidades Colocadoras Asociadas.

Entidades Colocador as Asociadas de
BANCO URQUIJO, SA.

Banca March, SA.
Urquijo Bolsay Valores, SV.B., SA.

Entidades Colocador as Asociadas de
THE CHASE MANHATTAN BANK, C.M.B., SA.

Gestion de Patrimonios Mobiliarios A.V.B., SA.
Bankoa, SA.
Bestinver, SV.B., SA.

Descripcion v funciones de las distintas entidades:
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- Entidades Coordinadoras Globales: Son las entidades encargadas de la coordinacién
genera de la Oferta en todos sus Tramos, en los términos previstos en e Real Decreto
291/1992 de 27 de marzo, modificado por € Real Decreto 2590/1998 de 7 de diciembre.

- Entidades Directorasy Caodirectoras. Son las entidades que asumen un mayor grado de
compromiso y que han participado en la preparacion y direccion de la Oferta en cada uno
de sus Tramos, con los efectos, por lo que respecta a los Tramos Minorista e
Instituciona Espariol, previstos en e Real Decreto 291/1992 de 27 de marzo, modificado
por e Rea Decreto 2590/1998 de 7 de diciembre. Las Entidades Directoras y
Codirectoras tienen a su vez la condicion de Entidades Aseguradoras.

- Entidades Aseguradoras. Son las entidades que median por cuenta de los Oferentes en
la colocacion de las acciones objeto de la Oferta y que, en caso de firmar los
correspondientes  Contratos de Aseguramiento, asumirdn un compromiso de
aseguramiento de la Oferta en sus respectivos Tramos. Las Entidades Aseguradoras son
las Unicas autorizadas para recibir y cursar propuestas y confirmaciones de compra. Las
Entidades Aseguradoras que no firmen e correspondiente Contrato de Aseguramiento y
Colocacion perderan dicha condicién y permaneceran como Entidades Colocadoras,
devengandose a su favor exclusvamente la comisién de colocacion, en los términos
previstos en €l apartado 11.12.3.

- Entidades Colocadoras Asociadas: En € Tramo Minorista, entidades vinculadas a las
Entidades Aseguradoras y autorizadas por éstas para recabar Mandatos y/o Solicitudes
de Compra. Las Entidades Colocadoras Asociadas deberan cursar, a través de las
Entidades Aseguradoras a las que se hallen vinculadas, Mandatos y/o Solicitudes de
Compra que reciban.

- Entidad Agente. Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., encargada, entre otras
funciones, de redlizar los cobros y pagos derivados de la liquidacion de la Oferta, en
virtud del Contrato de Agencia otorgado €l dia 10 de octubre de 2000.

- Entidad Liquidadora: El Servicio de Compensacion y Liquidacion de Vaores
(“SCLV”) y las Entidades Adheridas a mismo que lleven los registros contables de las
acciones adjudicadas.

- Entidades Adheridas al SCLV: Son las entidades depositarias de las acciones
finalmente adjudicadas a cada inversor.

11.12.2 Verificacion de las Entidades Directorasy Codirectoras

Los representantes, cuyas firmas constan en las cartas de verificacion que se adjuntan como
Anexo IV dd presente Folleto, legitimamente apoderados por las entidades que se relacionana a
continuacion:

- Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., como Entidad Coordinadora Global, Entidad Directora
del Tramo Minoristay Entidad Directora del Tramo Institucional Espariol;

- Sdomon Brothers International Limited, como Entidad Coordinadora Globa y Entidad
Directora del Tramo Ingtitucional Espafiol;

- InverCaixa Vaores, SV.B., SA., como Entidad Co-Directora del Tramo Institucional
Espaniol;
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- Cga de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, como Entidad Co-Directora del Tramo
Minoristay del Tramo Instituciona Espafiol;

- Cgjade Ahorrosy Pensiones de Barcelona, como Entidad Co-Directoradel Tramo Minorista;

hacen constar 1o siguiente segin consta en las cartas que se adjuntan como Anexo IV de este
Folleto:

l.- Que se han llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la
veracidad e integridad de la informacion contenida en este Folleto.

2.- Que no se advierten, de acuerdo con tales comprobaciones, circunstancias que
contradigan o alteren dicha informacién, ni ésta omite hechos o datos significativos
gue puedan resultar relevantes para e inversor.

Esta declaracion no se refiere a los datos que han sido objeto de auditoria de cuentas ni a los
estados financieros intermedios.

11.12.3 Caracterigticas de los contratos de aseguramiento

Con fecha 10 de octubre de 2000 se ha firmado € Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de
Colocacion del Tramo Minoristay € Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacion
del Tramo Institucional Espafiol, en virtud de los cuales las Entidades Aseguradoras de dichos
Tramos se han comprometido a participar activamente en la colocacion de las acciones objeto de
la Oferta en los mismos.

El Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista y e Contrato de
Aseguramiento y Colocacion del Tramo Institucional Espafiol, que esta previsto sean firmados €
23 de octubre de 2000 y € 29 de octubre de 2000 respectivamente, tendran béasicamente €l
siguiente contenido:

() Aseguramiento: Las Entidades Aseguradoras se han comprometido o se comprometeran
mancomunadamente a adquirir para si mismas, a Precio de Aseguramiento, las acciones
correspondientes a volumen asegurado por cada una de ellas en € Tramo Minoristao en
el Tramo Ingtitucional Espafiol que no hayan sido adquiridas por cuenta de terceros, en €
supuesto de que no se presenten durante € periodo establecido a efecto, seguin los casos,
peticiones de compra suficientes para cubrir el nimero total de acciones asignado a cada
uno de dichos Tramos. Estas obligaciones no seran exigibles en los supuestos de
revocacion automética de la Oferta previstos en este Folleto.

No obstante, en € supuesto de que aguna de las entidades firmantes del Protocolo de
Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista no llegara a firmar el correspondiente
contrato de aseguramiento y colocacion, dicha entidad perdera su condicion de Entidad
Aseguradora y no tendrd derecho a percibir las comisiones que se describen en e
apartado 11.12.3(ii) siguiente. Dicha entidad, ademés, debera facilitar inmediatamente a
las Entidades Directoras toda la informacion que permita la completa identificacion de
las propuestas de compra que le hubieran sido formuladas. Las comisiones de direccion y
aseguramiento que hubiera correspondido a la Entidad Aseguradora afectada
corresponderan a aquellas otras Entidades Aseguradoras que libremente acuerden con
GAMESA asumir € compromiso de aseguramiento que se hubiera previsto para la
Entidad Aseguradora que se retira. Por otra parte, la comisiéon de colocacion
correspondiente se distribuira entre las Entidades Aseguradoras a prorrata del importe
asegurado por cada unade €ellas.



(i)

En € caso de que, no habiendo otorgado alguna o algunas de las Entidades firmantes del
Protocolo de Aseguramiento y Compromiso de Colocacién del Tramo Ingtitucional
Espafiol € Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Ingtitucional Espafiol,
ninguna de las restantes Entidades Aseguradoras estuviera interesada en asumir €
compromiso de aseguramiento que se hubiera previsto para la Entidad Aseguradora que
se retira, la Oferta quedara automaticamente revocada en los términos previstos en €
apartado 11.11 anterior.

Comisiones. Las comisiones que se detalan a continuacion estdn determinadas en

consideracion a conjunto de actividades a desarrollar por las entidades, sin que su
respectiva denominacion implique que se esta retribuyendo aidadamente una actividad
concreta.

- L as comisiones especificas para el Tramo Minorista son las siguientes:
a) Comision de direccion: 0,65% del importe asegurado, que seraigud a nimero total

de acciones aseguradas multiplicado por e Precio de Aseguramiento, con la siguiente
distribucion:

()  un 0,325% correspondera a las Entidades Coordinadoras Globaes a partes
iguales,

(i)  un 0,1625% corresponderd a la Entidad Directora y a las Entidades Co-
Directoras, aprorrata de su respectivo compromiso de aseguramiento, y

(i) un 0,1625% correspondera a la Entidad Directora, a las Entidades Co-
Directoras y a las demas Entidades Aseguradoras, a prorrata de su respectivo
compromiso de aseguramiento.

b) Comisién de aseguramiento: 0,65% del importe asegurado por cada Entidad
Aseguradora, que sera igud a nimero de acciones aseguradas por cada Entidad
Aseguradora multiplicado por € Precio de Aseguramiento.

C) Comision de colocacion: 1,95% sobre € importe que resulte de multiplicar € Precio
Minorista de la Oferta por d nimero de acciones findmente adjudicadas a los
Mandatos y Solicitudes de Compra presentados a través de cada Entidad
Aseguradora (excluidos los Mandatos de Compra que fueron objeto de anulacion
conforme alas disposiciones dd Folleto Informativo).

d Comison de asesoramiento financiero: 0,50% del importe total de la Oferta
(incluido & previsto green shoe que los Oferentes otorgaran a las Entidades
Coordinadoras Globales), que sera igud a nimero totd de acciones multiplicado
por d Precio de Aseguramiento, a digtribuir entre las Entidades Coordinadoras
Globales a partes iguales, a abonar discrecionalmente por los Oferentes.

- Las comisiones especificas para e Tramo Ingtitucional Espafiol son las
siguientes:

a) Comision de direccion: 0,65% de importe asegurado, que sera igud d
nimero total de acciones aseguradas multiplicado por € Precio de
Aseguramiento, con la siguiente distribucion:
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(iii)

0] un 0,325% correspondera a las Entidades Coordinadoras Globales a
partesiguaes,

(i) un 0,1625% correspondera a las Entidades Directoras y a las
Entidades Co-Directoras, a prorrata de su repectivo compromiso de
aseguramiento, y

(iii) un 0,1625% corresponderd a las Entidades Directoras, a las
Entidades Co-Directoras y a las demés Entidades Aseguradoras, a
prorrata de Su respectivo compromiso de aseguramiento.

b) Comisién de aseguramiento: 0,65% del importe asegurado por cada Entidad
Aseguradora, que sera igud d nlmero de acciones aseguradas por cada
Entidad Aseguradora multiplicado por € Precio de Aseguramiento.

C) Comisién de colocacion: 1,95% sobre @ importe que resulte de multiplicar €
Precio Indituciond de la Oferta por @ nimero de acciones findmente
adjudicadas a las confirmaciones de las propuestas de compra presentadas a
través de cada Entidad Aseguradora.

d Comision de asesoramiento financiero: 0,50% del importe total de la Oferta
(incluido € previsto green shoe que los Oferentes otorgaran a las
Entidades Coordinadoras Globales), que sera igud d ndmero totd de
acciones multiplicado por @ Precio de Aseguramiento, a distribuir entre las
Entidades Coordinadoras Globades a partes iguales, a abonar
discreciona mente por los Oferentes.

Causas de resolucién por fuerza mayor o alteracion de las condiciones del mercado

Los contratos de aseguramiento y colocacion podran ser resueltos por GAMESA y/o por
las Entidades Coordinadoras Globales en e supuesto de que se produzca en cuaquier
momento desde su firma y hasta las 9:30 horas de Madrid de la Fecha de Operacion
algin supuesto de fuerza mayor o de ateracion extraordinaria de las condiciones del
mercado que hiciera excepcionamente gravoso u objetivamente desaconsejable €
cumplimiento de dichos contratos por las Entidades Aseguradoras. A estos efectos,
tendran la consideracion de supuestos de fuerza mayor o de ateracion extraordinaria de
las condiciones del mercado los siguientes:

(@

(b)
(©

©

La suspensién general de la actividad bancaria y/o de los mercados organizados de
valores 0 de opciones y futuros en Espafia, declarada por las autoridades
competentes.

Una crisis general en los mercados internacionales de cambios.

Una ateracion sustancia de la situacion politica, econémica o financiera nacional
o internacional, o un desencadenamiento de hostilidades, guerra o sobrevenimiento
de cualquier conflicto de naturaeza similar, que afecte de modo relevante a los
indices de cotizacion de las Bolsas de Valores en que se va a solicitar la cotizacion
de las acciones de GAMESA.

La ateracion sustancial en la situacion econdmica, financiera o patrimonial de

GAMESA y/o sus sociedades participadas, o cuaquier decisién administrativa o
judicia que pudiera afectar negativamente y de modo relevante a GAMESA.
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(iv)

(v)

(6 Lamodificacion de la legisacion en Espafia que pudiera afectar negativamente y
de modo relevante a GAMESA, ala Oferta Plblica, alas acciones de GAMESA o
alos derechos de los titulares de dichas acciones.

(f) Una caida sustancid de los indices de cotizacion de las Bolsas de Vaores
nacionales y de las Bolsas de Vdores de Tokio, Londres, Paris, Frankfurt,
Copenhague, y Nueva York, que hiciese especialmente gravoso y objetivamente
desaconsgjable e cumplimiento de los contratos de aseguramiento ingtitucional por
parte de |as Entidades Aseguradoras.

() El acaecimiento de hechos no conocidos en e momento de registro de este Folleto
gue, a juicio de GAMESA vy de las Entidades Coordinadoras Globales, pudieran
afectar negativamente y de modo relevante a GAMESA y/o la Oferta.

(h)  Cualquier otra causa que, a juicio de GAMESA vy las Entidades Coordinadoras
Globades, afectara de modo relevante a GAMESA, a la Oferta PUblica, a las
acciones de GAMESA o alos derechos de titulares de acciones de GAMESA.

Como se sefida en € apartado 11.11 anterior, e Contrato de Aseguramiento y Colocacion
del Tramo Minorista se resolvera si no se alcanza un acuerdo respecto de los Precios de
la Oferta 0 no se firman los Contratos de Aseguramiento y Colocacion de los Tramos
Intitucionales.

Precio de Aseguramiento: Serd el precio por accién a que las Entidades Aseguradoras se
comprometeran a adquirir, en su caso, las acciones sobrantes aseguradas.

El Precio de Aseguramiento serdigua d Precio Ingtituciond de la Oferta determinado por
GAMESA vy las Entidades Coordinadoras Globales, segin lo dispuesto en € apartado
11.5.4 anterior.

En & supuesto de que no sea posible la determinacion de los Precios de la Oferta,
conforme a lo previsto en € presente Folleto, no se otorgaran los Contratos de
Aseguramiento y Colocacion de los Tramos Institucionales, quedara resuelto de pleno
derecho e Contrato de Aseguramiento y Colocacion del Tramo Minorista, y se producira
en todo caso larevocacion de la Oferta.

Compromiso de no transmisién de acciones (“lock-up”):

En los contratos de aseguramiento y colocacién del Tramo Minorista y de los Tramos
Institucionales se incluird un compromiso por parte de GAMESA y de los Oferentes de
no gravar, emitir, ofrecer o vender, directa o indirectamente, acciones, obligaciones o
bonos convertibles o canjeables, 0 cualquiera otros instrumentos que puedan dar derecho
a la adquisicion o suscripcion de acciones de GAMESA, desde la fecha de admision a
negociacion oficia de las acciones de GAMESA, prevista para € dia 31 de octubre de
2000, hasta los seis (6) meses siguientes a dicha fecha, salvo que medie autorizacion
expresa de las Entidades Coordinadora Globaes. Un compromiso en términos
equivaentes se ha firmado con NEFINSA, SA., accionista de GAMESA con un 21,5%
de su capita social antes de la redizacion de la Oferta, en carta de fecha 10 de octubre
de 2000.

11.12.3.1 Contrato de Aseguramiento del Tramo Internacional
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Esta previsto que se firme e 29 de octubre de 2000 un Contrato de Aseguramiento Internacional,
en virtud del cua las Entidades Aseguradoras del Tramo Internacional se comprometeran a
adquirir las acciones asignadas a dicho Tramo.

El Contrato de Aseguramiento Internacional se gjustara a las practicas internacionales habituales
en este tipo de ofertas, en cuanto a declaraciones y garantias formuladas por GAMESA vy los
Oferentes y a causas de resolucion. El Precio de Aseguramiento parael Tramo Internacional sera
igual a Precio Ingtitucional de la Oferta fijado de acuerdo con lo previsto en € apartado 11.10.2.1
anterior.

Las comisiones especificas para € Tramo Internacional son las indicadas en € apartado
11.12.3(ii).

11.12.3.2 Otras comisiones

Comision sobre las acciones objeto del Green Shoe

El gercicio de la opcidn de compra prevista en € apartado 11.10.1.4 por parte de las Entidades
Coordinadoras Globales, en nombre y representacion de las Entidades Aseguradoras, devengara a
favor de dichas Entidades Aseguradoras, respecto de las acciones objeto de la opcidn de compra
asignadas a los Tramos Institucionales, las comisiones de direccion, aseguramiento y colocacién
sefialadas en e apartado 11.12.3(ii).

11.12.3.3 Cesidn de comisiones

Las Entidades Aseguradoras no podran ceder, total o parciamente, las comisiones mencionadas
en este apartado 11.12.3, savo que la cesion se redlice en favor de intermediarios financieros
autorizados para redizar las actividades descritas en los articulos 63 y 65 de la Ley del Mercado
de Valores que formen parte de su grupo o de sus representantes debidamente registrados en la
CNMV, o, en e Tramo Minorista, en favor de sus Entidades Colocadoras Asociadas.

11.12.4 Prorrateo en d Tramo Minorista

A efectos de redizar € prorrateo descrito en este apartado, los Mandatos y las Solicitudes de
Compra expresados en euros se convertiran en Mandatos o Solicitudes de Compra expresados en
nimero de acciones, dividiendo la cantidad sefidlada en dichos Mandatos o Solicitudes de
Compra por € Precio Maximo Minorista. En caso de fraccién se redondeard por defecto.

Al no fijarse los Precios de la Oferta hasta € dia de la adjudicacion de las acciones, es necesaria
la utilizacion del Precio Maximo Minorista para redlizar, con la oportuna antelacion, las
operaciones de prorrateo, con base en criterios objetivos y no discriminatorios para los
inversores.

11.12.4.1. Prorrateo en € Tramo Minorista

En & caso de que los Mandatos o las Solicitudes de Compra en € Tramo Minorista, convertidos
en nimero de aciones, excedieran del nimero de acciones asignadas a este Tramo, se redlizara un
prorrateo de acuerdo con €l siguiente procedimiento:

(@ A los efectos del prorrateo, sdlo se tendrén en cuenta los Mandatos de Compra no
revocados ni anulados y las Solicitudes de Compra no anuladas.

(b) Los Mandatos de Compra tendran preferencia en la adjudicacion sobre las Solicitudes de
Compra. Por consiguiente, e nimero de acciones asignado a Tramo Minorista se
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(©

()

C)

(f)

destinarg, en primer lugar, a atender los Mandatos de Compra. Unicamente cuando se
hayan atendido la totalidad de los Mandatos de Compra, las acciones sobrantes, en su
caso, se destinarén a atender las Solicitudes de Compra.

A efectos de la adjudicacion, cuando coincidan todos y cada uno de los peticionarios en
varios Mandatos de Compra, se agregaran formando una Unica peticion de compra. El
nimero de acciones adjudicadas a Mandato o Mandatos de Compra, considerados de
forma agregada, se distribuira proporcionalmente entre los Mandatos de Compra
afectados.

En caso de que las peticiones basadas en Mandatos de Compra excedan del volumen de
acciones asignado al Tramo Minorista, no se tomaran en consideracion -conforme se indica
en el parrafo (b) anterior- las peticiones basadas en Solicitudes de Compray, por tanto, se
adjudicard en primer lugar, a todos y cada uno de los Mandatos de Compra, ciento
veinticinco (125) acciones (o la cantidad inferior solicitada).

En caso de que e volumen de acciones asignado a Tramo Minorista no sea suficiente para
redlizar la asignacion prevista en e péarafo anterior, dicha adjudicacién de ciento
veinticinco (125) acciones se realizaré por sorteo con las siguientes reglas:

(i)  Eleccion de unaletra, seguin sorteo ante fedatario publico.

(i)  Ordenacion dfabética de todas las peticiones basadas en Mandatos de Compra
segun la primera posicién del campo "Nombre y Apellidos o Razén Socia", sea cua
sea su contenido, del fichero, segin Circular 857 de la Asociacion Espafiola de
Banca (AEB), formato cuaderno 61 Anexo 1 de 120 posiciones, remitido a la
Entidad Agente por las Entidades Aseguradoras. En caso de Mandatos de Compra
en régimen de cotitularidad se tomara € primer titular que aparezca en la peticion.
Ademas, en caso de que existan Mandatos de Compra donde los datos personaes de
los peticionarios sean coincidentes segun la informacion remitida, se ordenarén éstos
por orden de mayor a menor cuantia.

(iii)  Adjudicacién de ciento veinticinco (125) acciones o la cantidad inferior solicitada a
la peticion de la lista obtenida en € punto anterior cuya primera posicion del campo
“Nombre y Apellidos o Razon Socia”, coincida con la letra del sorteo. Desde esta
peticion, y continuando con las siguientes, segin e orden de la lista hasta que se
agoten las acciones asignadas a Tramo Minorista.

En € supuesto de que, conforme a primer parrafo del apartado (d) anterior, se haya
podido redizar la adjudicacion minima de ciento veinticinco (125) acciones por cada
Mandato de Compra, las acciones sobrantes se adjudicaran de forma proporcional a
volumen no satisfecho de los Mandatos de Compra con las reglas siguientes:

()  En caso de fracciones en la adjudicacion, se redondeara por defecto de forma que
resulte un nimero exacto de acciones a adjudicar.

(i) Los porcentajes a utilizar para la asignacion proporciona se redondearan también
por defecto hasta tres cifras decimales (es decir 0,78974 se igualard a 0,789).

Si tras la aplicacién del prorrateo referido en e apartado (€) anterior, hubiese acciones no
adjudicadas por efecto del redondeo, éstas se distribuirdn una a una por orden de mayor a
menor cuantia de la peticion, y, en caso de igualdad, por € orden afabético de los
peticionarios a partir de la letra que resulte de sorteo celebrado ante fedatario publico.
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(9) En caso de que los Mandatos de Compra hayan sido totalmente atendidos, las acciones
sobrantes se adjudicaran alas Solicitudes de Compra segiin se indica a continuacion:

(i) A efectos de la adjudicacion, cuando coincidan todos y cada uno de los peticionarios
en varias Solicitudes de Compra, se agregaran formando una Unica Solicitud de
Compra. El nimero de acciones adjudicadas a la Solicitud o Solicitudes de Compra,
consideradas de forma agregada, se determinara proporcionamente entre las
Solicitudes de Compra afectadas.

(i) S las Solicitudes de Compra exceden del volumen de acciones pendientes de
adjudicar, se adjudicara en primer lugar, atodas y cada una de dichas Solicitudes de
Compra, ciento veinticinco (125) acciones (o la cantidad inferior solicitada).

(iii) S & nimero de acciones pendientes de adjudicar no fuera suficiente para adjudicar
el nimero minimo de acciones a que se refiere e parrafo anterior, las Solicitudes de
Compra se ordenaran afabéticamente con base en los datos personales que figuren
en los soportes magnéticos enviados al Banco Agente y se adjudicara a cada
Solicitud de Compra ciento veinticinco (125) acciones (o0 la cantidad inferior
solicitada) a partir de la letra que resulte del sorteo realizado por fedatario publico,
hasta agotar el nimero de acciones asignadas a Tramo Minorista. No obstante, se
adjudicard a la Ultima Solicitud de Compras que corresponda, siguiendo € orden
indicado, el nimero de acciones, inferior a ciento veinticinco (125), sobrantes.

(iv) Asimismo se redlizar, en caso de ser necesario, un prorrateo conforme a las reglas
previstas en los apartados (€) y (f) anteriores.

En todo caso, s una misma persona hubiera formulado més de dos peticiones de compra de
forma conjunta, se anularan a todos los efectos todas |as peticiones que haya presentado de forma
conjunta, respetandose Unicamente las redizadas de forma individual. Las acciones asi
adjudicadas se repartiran proporcionamente entre los Mandatos o Solicitudes de Compra
afectados.

El prorrateo descrito en este apartado sera realizado por la Entidad Agente no mas tarde de las
14:00 horas del 29 de octubre de 2000.

A efectos ilustrativos se incorpora seguidamente un ejemplo del prorrateo. Se hace constar que se
trata de un mero gemplo y que su resultado no es significativo de lo que pueda ocurrir en la
realidad, habida cuenta, sobre todo, de que dicho resultado dependera en cada caso de diversas
variables entre las que la mas sensible es e nimero real de peticiones de compra 'y que, en todo
caso, las reglas de aplicacion serén las mencionadas anteriormente.

EJEMPLO DE PRORRATEO

Suponiendo que una vez finalizada la Oferta Pablica se dieran los siguientes datos:
Acciones asignadas a Tramo Minorista: 5.474.247
Precio M&ximo Minorista: 10 euros
Mandatos de Compra presentados y no revocados. 25.000

12.500 de 1.202,02 euros. (120 acciones)
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5.000 de 3.005,06 euros. (300 acciones)
5.000 de 6.010,12 euros. (601 acciones)
2.500 de 60.101,21 euros.  (6.010 acciones)
NUmero total de acciones solicitadas:  21.030.000

Solicitudes de Compra presentadas durante el periodo de Oferta Publica:  5.000

2.500 de 1.202,02 euros. (120 acciones)
1.000 de 3.005,06 euros (300 acciones)
1.000 de 6.010,12 euros. (601 acciones)
500 de 60.101,21euros (6.010 acciones)

NUmero total de acciones solicitadas:  4.206.000

REALIZACION DEL PRORRATEO PREVISTO EN EL APARTADO 11.12.4.

(Al superar e nimero de acciones solicitadas durante e periodo de formulacion de Mandatos de
Compra € numero de acciones asignadas a este Tramo, la adjudicacion y €l prorrateo se hace
Unicamente sobre estos Mandatos de Compra, no tomandose en consideracion las Solicitudes de Compra
formuladas durante el periodo de Oferta Publica.

ADJUDICACION FIJA (se adjudican 125 acciones o la cantidad inferior solicitada en caso de
peticiones de menos de 125 acciones)

- Acciones a adjudicar: 5.474.247

- NUmero fijo de acciones a adjudicar: 125

- NUmero de acciones solicitadas: 21.030.000

- NUmero total de acciones adjudicadas: 3.062.500 (1)
- NUmero de acciones pendientes de adjudicar: 2.411.747

- Demanda no satisfecha: 17.967.500

(1) 3.062.500:
12.500 x 120 acciones; 1.500.000 acciones.

5.000 x 125 acciones; 625.000 acciones.
5.000 x 125 acciones; 625.000 acciones.
2.500 x 125 acciones; 312.500 acciones.

Si el nimero de acciones asignadas a este Tramo no fuera suficiente para adjudicar 125 acciones (0 la
cantidad inferior solicitada) a todos los Mandatos de Compra, se adjudicarian 125 acciones por Mandato
de Compra (o la cantidad inferior solicitada) a partir de la letra resultante del sorteo realizado por
fedatario pUblico.

ADJUDICACION PROPORCIONAL (el nimero de acciones pendientes de adjudicar se asignan
de forma proporcional a volumen de demanda no satisfecho).

- Demanda no satisfecha: 17.967.500 (2)

(2) 17.967.500:

5.000 x 175 acciones; 875.000 acciones.
5.000 x 476 acciones; 2.380.000 acciones.
2.500 x 5.885 acciones; 14.712.500 acciones.

- Coeficiente de adjudicacion: 13,426 %

2.411.747/17.967.500 = 0,13422 (13,422 %)

- Numero total de acciones adjudicadas: 2.402.500 (3)
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(2) 2.402.500:

5.000 x 23 acciones: 115.000 acciones.
5.000 x 63 acciones: 315.000 acciones.
2.500 x 789 acciones; 1.972.500 acciones.

- Numero de acciones pendientes de adjudicar: 9.247

- Demanda no satisfecha: 15.565.000 (4)

(3) 15.565.000:
5.000 x 152 acciones. 760.000 acciones.
5.000 x 413 acciones: 2.065.000 acciones
2.500 x 5.096acciones; 12.740.000acciones.
ADJUDICACION UNITARIA

Las 9.247 acciones sobrantes pendientes de adjudicar se reparten de forma unitaria entre los
Mandatos de Compra no satisfechos.

Se adjudica 1 accién mas a los Mandatos de Compra de 6.010 y 601 acciones. El sorteo se
produciria entre los Mandatos de Compra de 300 acciones, correspondiendo 1 accion més a 1.747
de ellos, quedandose los restantes 3.253 con € nimero de acciones ya adjudicadas.

La adjudicacion definitiva por Mandatos de Compra seriala siguiente:

Mandatos de 120 acciones: 120 accs. por adjudicacion fija.

Mandatos de 300 acciones: 125 accs. por adjudicacion fija

23 accs. por adj. proporcional .

1 accién por adj. Unitaria en algunos casos
Mandatos de 600 acciones: 125 accs. por adjudicacion fija.

63 accs. por adj. proporcional.

1 accion por adj.

Mandatos de 6.010 acciones.: 125 accs. por adjudicacion fija.
789 accs. por adj. proporcional.

1 accion por adj. unitaria

Si el nimero de acciones solicitadas durante el periodo de formulacion de Mandatos de Compra no
superara el volumen asignado a Tramo Minorista se atenderian en su totalidad todos los Mandatos
de Compra. Las acciones sobrantes pendientes de adjudicar se prorratearian entre las peticiones de
compra formuladas durante el periodo de Oferta Plblica siguiendo los mismo procedimientos
descritos anteriormente.
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11.13 TERMINACION DEL PROCESO

[1.13.1 Adjudicacién definitiva de las acciones

La adjudicacion definitiva de las acciones se realizaré por la Entidad Agente € dia 30 de octubre
de 2000.

En esa misma fecha, la Entidad Agente remitira e detalle de la adjudicacién definitiva de las
acciones a cada una de las Entidades Aseguradoras y Entidades Col ocadoras Asociadas, respecto
de las peticiones de compra presentadas por las mismas, quienes lo comunicaran a los
peticionarios. Dicha comunicacion implicara la adjudicacion de las acciones.

En dicha fecha la Entidad Agente gestionara la asignacion de las correspondientes referencias de
registro ante el SCLV.

[1.13.2 Liquidacion dela Oferta

E1 dia 3 de noviembre de 2000, es decir, € tercer dia habil posterior ala Fecha de Operacion, se
procederg, con fecha valor ese mismo dia, a la liquidacion definitiva de la Oferta a través del
SCLV vy de sus Entidades Adheridas, y ello con independencia de que las acciones de la Sociedad
hayan sido o no admitidas a negociacién oficia en la fecha prevista en e apartado 11.8 anterior
(31 de octubre de 2000). Con esa misma fecha, la Entidad Agente procedera a abonar en las
cuentas que los Oferentes designen ata efecto, una vez recibido del SCLV € importe que resulte
de multiplicar los Precios de la Oferta por el nimero de acciones adjudicadas en la Oferta, menos
las comisiones y gastos pactados con las Entidades Aseguradoras de los diferentes Tramos
sefialados en los apartados 11.12.3(ii) y 11.14 del presente Capitulo I1.

Sin perjuicio de lo anterior, tal y como se sefida en € apartado 11.8, en € supuesto de que la
admisién a negociacion oficia de las acciones de GAMESA no haya tenido lugar llegado € 10 de
noviembre de 2000, la Oferta Publica se entenderd autométicamente revocada en todos sus
Tramos y seran devuedtos a las Entidades Aseguradoras los importes satisfechos por los
inversores por las acciones de GAMESA junto con € interés lega correspondiente. Este
supuesto, de darse, seria hecho publico en al menos un diario de difusion naciona y comunicado
alaCNMV.

Laformalizacion de la compraventa para todos los Tramos de la Oferta se efectuara con fecha 30
de octubre de 2000, Fecha de Operacion.

Las Entidades Aseguradoras garantizaran mancomunadamente a los Oferentes la mas plena
indemnidad respecto de cualesquiera dafios o perjuicios que les pudiera ocasionar, directa o
indirectamente, e incumplimiento total o parcial por parte de dichas Entidades de sus
obligaciones legales o contractuales frente a sus clientes o frente a SCLV, en particular la fata
de provision de los medios de pago necesarios en la fecha prevista para la liquidacion de la
operacion.

11.14 GASTOSDE LA OFERTA PUBLICA DE VENTA

Los gastos de la Oferta los asumiran los Oferentes y son los que se citan a continuacion con
carécter meramente indicativo, dada la dificultad de precisar su importe definitivo a la fecha de
elaboracion de este Folleto:

(En millones de pesetas y miles de euros)
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Concepto Millones de Milesde
Pesetas Euros
1. Pdlizasy corretajes, canones de contratacion bursétil 40 240,404
2. Tasas CNMV 7,2 43,753
3.Tarifasy canones del SCLV 9 54,091
4. Publicidad legal y comercia 130 781,315
5. Comisiones de direccién, aseguramiento y colocacion (1) 1.364,5 8.200,8
6. Comision de agencia 23,3 140
7. Comisién de asesoramiento financiero 212,6 1,28
8. Asesoramiento lega y financiero 120 721,214
9. Otros gastos (imprenta...) 10 60,101
TOTAL 1.916,6 10.243

(1) Asumiendo que se colocan latotalidad de las acciones que en principio serén objeto
de aseguramiento, teniendo en cuenta € precio medio de la Banda de Precios NO
VINCULANTE.

Estos gastos representarian aproximadamente un 4,5% del importe efectivo de la Oferta (nimero
de acciones inicidmente ofrecidas -por tanto sin incluir € green shoe- por un precio de venta
estimativo de 11,67 (precio medio de la Banda de Precios NO VINCULANTE).

11.15 REGIMEN FISCAL

A continuacion se realiza un breve andlisis de las principal es consecuencias fiscales derivadas de
latitularidad y posterior transmision, en su caso, de las acciones de GAMESA a que serefiere la
presente Oferta (alos efectos del presente apartado 11.15, las "Acciones").

Dicho andlisis es una descripcion genera del régimen aplicable de acuerdo con la Ley 40/1998,
de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras Normas
Tributarias (en adelante, "IRPF"), y la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, sobre la Renta de no
Residentes y Normas Tributarias (en addlante, "IRNR"), ambas en vigor desde e 1 de enero de
1999. Igualmente, se ha tenido en cuenta lo dispuesto en & Real Decreto 214/1999, de 5 de
febrero, por @ que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
(en adelante, "Real Decreto 214/1999"), la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre
Sociedades (en adelante, "IS") y e Real Decreto 537/1997, de 14 de abril, por € que se aprueba
el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, "Real Decreto 537/1997").

Sin embargo, debe tenerse en cuenta que € presente andlisis no explicita todas las posibles
consecuencias fiscales de las mencionadas operaciones ni € régimen aplicable a todas las
categorias de inversores, algunos de los cuales (como por gemplo las entidades financieras, las
Instituciones de Inversion Colectiva, las Cooperativas, etc.) estan sujetos a normas especiaes.

Por lo tanto, se aconsga en ta sentido a los inversores interesados en la adquisicion de las
Acciones que consulten con sus abogados 0 asesores fiscales, quienes les podran prestar un
asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias particulares.



11.15.1 Adquisicién delas Acciones

Laadquisicion y, en su caso, ulterior transmision de las Acciones esta exenta del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del Impuesto sobre € Valor
Afadido, en los términos previstos en € articulo 108 de la Ley del Mercado de Vaores y
concordantes de las leyes reguladoras de |os impuestos citados.

11.15.2 Inver sores residentes en territorio espanol

El presente apartado analiza € tratamiento fiscal aplicable tanto a los inversores residentes en
territorio espafiol, como a aquellos otros que, aun no siendo residentes, sean contribuyentes por €
IRNR y actlen a través de establecimiento permanente en Espafia, asi como a aquellos
inversores, personas fisicas, residentes en otros Estados miembros de la Unién Europea cuyos
rendimientos obtenidos en territorio espafiol procedentes del trabajo y de actividades econémicas
alcancen, al menos, € 75% de la totalidad de su renta en € gercicio y que opten por tributar en
calidad de contribuyentes por € IRPF.

A estos efectos, se consideraran inversores residentes en Espafia, sin perjuicio de lo dispuesto en
los convenios de doble imposicion firmados por nuestro pais, las entidades residentes en territorio
espanol conforme al articulo 8 de laLey dd IS, y los contribuyentes personas fisicas que tengan
su residencia habitual en Espafia, tal y como se define en € articulo 9 de la Ley del IRPF, asi
como los residentes en e extranjero miembros de misiones diplométicas espafiolas, oficinas
consulares espafiolas y otros cargos oficiales, en los términos del articulo 9.2 de la mencionada
norma. Igualmente, tendrén la consideracion de inversores residentes en Espafia las personas
fisicas de nacionalidad espafiola, aun cuando acrediten su residencia fiscal en un paraiso fiscal,
tanto durante € periodo impositivo en e que se produzca € cambio de residencia como en los
cuatro posteriores.

Seguidamente analizamos € régimen fiscal aplicable a las personas fisicas, de una parte, y alos
sujetos pasivos ddl 1S, de otra.

11.15.2.1 Per sonas Fisicas

La titularidad y posterior transmision, en su caso, de las Acciones tendrd, para los inversores,
consecuencias en € ambito del IRPF, del Impuesto sobre € Patrimonio y del Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones.

1.15.2.1.1 Impuesto sobre la Renta de las Per sonas Fisicas

Las Acciones generaran para sus titulares rendimientos del capital mobiliario y, de procederse a
su transmisién, ganancias o, en su caso, pérdidas patrimoniales.

@ Rendimientos del capital mobiliario

Para los contribuyentes por € IRPF, de conformidad con €l articulo 23 de la Ley ddl
IRPF, tendran la consideracion de rendimientos del capital mobiliario los dividendos, las
primas de asistencia a juntas, los rendimientos derivados de la congtitucion o cesion de
derechos o facultades de uso o disfrute sobre las Acciones y, en generd, las
participaciones en los beneficios de GAMESA asi como cualquier otra utilidad percibida
del mismo en su condicion de accionista.

A efectos de su integracion en la base imponible del IRPF, € rendimiento integro se
calculard multiplicando € importe integro percibido por € porcentaje del 140%. Para €
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(b)

calculo dd rendimiento neto seran deducibles los gastos de administracion y depésito de
las Acciones pero no los de gestion discrecional e individualizada de la cartera
Findmente, los accionistas tendran derecho a deducir de la cuota integra de su IRPF €
40% del importe integro percibido por |os anteriores conceptos.

No obstante, e rendimiento a integrar sera del 100% del importe integro percibido (y no
del 140%), no aplicandose la deduccién del 40%, cuando se trate de rendimientos
procedentes de Acciones adquiridas dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que
agquéllos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esa fecha, dentro del mismo
plazo, se produzca una transmision de val ores homogéneos.

Asimismo, |os accionistas soportaran una retencion, a cuenta del |RPF, del 18% sobre €
importe integro del beneficio distribuido. La retencion a cuenta sera deducible de la cuota
del referido impuesto y, en caso de insuficiencia de ésta, dara lugar a las devoluciones
previstas en € articulo 85 delaLey del IRPF.

Ganancias y pérdidas patrimoniaes

Las transmisiones de Acciones realizadas por los contribuyentes por € IRPF, sean a
titulo oneroso o lucrativo, asi como las restantes alteraciones patrimonial es contempladas
en e articulo 31 de la Ley del IRPF, darén lugar a ganancias o pérdidas patrimoniales
cualificadas por la diferencia entre el vaor de adquisicion de las Acciones y su valor de
transmision, que vendra determinado (i) por su valor de cotizacién en la fecha en la que
se produzca dicha transmisién, o (ii) por € precio pactado cuando sea superior a dicho
valor de cotizacion.

Las ganancias o pérdidas patrimoniales se integraran en la base imponible y se someteran
atributacion de acuerdo con las normas generales para este tipo de rentas.

Entre dichas normas cabe destacar:

(i) Cuando € accionista posea valores homogéneos adquiridos en distintas fechas, se
entenderan transmitidos los adquiridos en primer lugar.

(i) Enloscasosy con los requisitos establecidos en la Ley del IRPF (articulos 31.5 y
concordantes), determinadas pérdidas derivadas de transmisiones de acciones
admitidas a negociacion en mercado secundario oficia de valores espafiol no se
computaran como pérdidas patrimoniales.

(iii) Con carécter genera, las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto
como consecuencia de la transmisién de acciones adquiridas con mas de un (1)
afo de antelacion a la fecha en que tenga lugar la ateracion en la composicion del
patrimonio, se integraran en la parte especia de la base imponible, gravandose a
tipo fijo del 18%.

(iv) Por otro lado, las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto como
consecuencia de la transmision de acciones adquiridas con menos de un afio y un
dia de antelacion a la fecha en que tenga lugar la alteracion en la composicion del
patrimonio, se integraran en la parte general de la base imponible, gravandose a
tipo marginal correspondiente (con un maximo del 48%).

En e caso de acciones admitidas a negociacion en mercado secundario oficial de valores espafiol,
el importe obtenido por la venta de derechos de suscripcién preferente minorara € coste de
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adquisicion de las acciones de las que los mismos procedan, a efectos de futuras transmisiones,
hasta que éste quede reducido a cero. Las cantidades percibidas en exceso sobre € coste de
adquisicién se consideraran ganancia patrimonial.

La entrega de acciones liberadas por GAMESA a sus accionistas no constituira renta para éstos.

En e supuesto de acciones totalmente liberadas, € vaor de adquisicion de las nuevas y de las
antiguas de las que procedan quedara fijado en €l resultado de dividir €l coste total de las antiguas
entre e nimero de acciones, tanto antiguas como liberadas, que correspondan. Para las acciones
parcialmente liberadas se estard a importe realmente satisfecho.

11.15.2.1.2 Impuesto sobre € Patrimonio

Los inversores residentes en territorio espafiol estan sometidos al Impuesto sobre el Patrimonio
(en adelante, "IP") por latotaidad del patrimonio de que sean titulares a 31 de diciembre de cada
afio, con independencia del lugar donde estén situados los bienes o puedan gercitarse los
derechos, en los términos previstos en la Ley 19/1991, de 6 de junio, que a estos efectos fija un
minimo exento de 18 millones de pesetas, y de acuerdo con una escala de gravamen cuyos tipos
marginales oscilan entre el 0,2% vy € 2,5%.

A tal efecto, aquellas personas fisicas que adquieran las Acciones por medio de esta operacion y
gue estén obligadas a presentar declaracion por € |P, deberén declarar las Acciones que posean a
31 de diciembre de cada afio, las cuaes se computaran segiin € valor de negociacién media del
cuarto trimestre de dicho afio. El Ministerio de Economiay Hacienda publicara anualmente dicha
cotizacion media.

11.15.2.1.3 Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Las transmisiones de Acciones a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacién) en favor de
personas fisicas residentes en Espafia estén sujetas al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones
(en adelante, “I1SD”) en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre. El tipo
impositivo aplicable, dependiendo de la escda genera de gravamen y de determinadas
circunstancias del adquiriente, oscilaraentre el 0%y € 81,6%.

11.15.2.2 Sujetos pasivos del | mpuesto sobre Sociedades

A efectos de su gravamen en d IS, habran de tenerse en cuenta las rentas que obtengan los
inversores personas juridicas derivadas tanto de la distribucién de dividendos por GAMESA
como de latransmision, en su caso, de las Acciones.

@ Dividendos

Los sujetos pasivos del IS o los que, siendo contribuyentes por € IRNR, actden en
Espafia a estos efectos a través de establecimiento permanente, integrarédn en su base
imponible e importe integro de los dividendos o participaciones en beneficios, asi como
los gastos inherentes a la participacion, en la forma prevista en € articulo 10 de la Ley
del IS.

Siempre que no se dé alguno de los supuestos de exclusion previstos en € articulo 28 de
laLey del IS, los sujetos pasivos de dicho impuesto tendran derecho a una deduccion del
50% de la cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de los dividendos o
participaciones en beneficios obtenidos, a cuyos efectos se considerard que la base
imponible es & importe integro de los mismos.
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La deduccion anterior sera del 100% cuando, cumplidos los restantes requisitos exigidos
por la norma, los dividendos o participaciones en beneficios procedan de una
participacion, directa o indirecta, de d menos € 5% del capital, y siempre que ésta se
hubiese poseido de manera ininterrumpida durante e afio anterior a dia en que sea
exigible & beneficio que se distribuya.

Asimismo, los sujetos pasivos del IS soportaran una retencion, a cuenta del referido
impuesto, del 18% sobre e importe integro del beneficio distribuido, salvo que les resulte
aplicable la deduccién por doble imposicion del 100% de los dividendos percibidos, en
Cuyo caso no se practicara retencion alguna. Dicha retencion serg, caso de practicarse,
deducible de la cuota del IS y, en caso de insuficiencia de ésta, dard lugar a las
devoluciones previstas en € articulo 145 de su ley reguladora.

(b) Rentas derivadas de la transmision de las Accio
nes

El beneficio o la pérdida derivados de la transmision onerosa o lucrativa de las Acciones,
o de cualquier otra alteracion patrimonial relativa a las mismas, se integrard en la base
imponible de los sujetos pasivos del 1S, o contribuyentes por € IRNR que actlien através
de establecimiento permanente en Espafia, en la forma prevista en € articulo 10 y
siguientesdelalLey dd IS.

Asimismo, en los términos previstos en € articulo 28 dela Ley dd IS, la transmision de
Acciones por sujetos pasivos de este impuesto puede otorgar a transmitente derecho a
deduccion por doble imposicion, d tiempo que le permitira disfrutar del diferimiento por
reinversion de acuerdo con lo establecido en e articulo 21 de lacitada Ley.

Findmente, en caso de transmision gratuita de las Acciones a favor de un sujeto pasivo
dd IS, la renta que se genere tributard iguamente de acuerdo con las normas de este
impuesto, no siendo aplicable & 1SD.

11.15.3 Inver sores no residentes en territorio espaniol

El presente apartado andliza € tratamiento fiscal aplicable a los inversores no residentes en
territorio espafiol, excluyendo a aquellos que actlen en territorio espafiol mediante
establecimiento permanente, cuyo régimen fiscal ha quedado descrito junto al de los inversores
residentes.

Se consideraran inversores no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes por €
IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol, de conformidad con lo dispuesto en los
articulos4y 6 delaLey del IRNR.

El régimen que se describe a continuacién es de caracter general, por lo que se deberan tener en
cuenta las particularidades de cada sujeto pasivo y las que puedan resultar de [os convenios para
evitar la doble imposicion celebrados entre terceros paises y Espafia.

11.15.3.1 Impuesto sobre la Renta de No Residentes

La titularidad de las Acciones generara para los inversores no residentes en territorio espafiol

rendimientos del capital mobiliario y, en su caso, ganancias o pérdidas patrimoniales s se
procede a su transmision.
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(b)

Rendimientos ddl capital mobiliario

Los dividendos y demés participaciones en beneficios equiparadas por la normativa fiscal
alos mismos, obtenidos por personas o entidades no residentes en Espafia, que actlen sin
establecimiento permanente, estardn sometidos a tributacion por € IRNR al tipo genera
de tributacion del 25% sobre € importe integro percibido, no resultando de aplicacion €
coeficiente multiplicador del 140% ni la deduccién en cuota del 40%, mencionados
anteriormente a tratar de los accionistas residentes.

Con carécter general, GAMESA efectuard, en € momento del pago dd dividendo, una
retencion a cuentadel IRNR del 25%.

No obstante, cuando en virtud de la residencia del preceptor resulte aplicable un
Convenio para evitar la Doble Imposicién suscrito por Espafia, se aplicar, en su caso, €
tipo de gravamen reducido previsto en € Convenio para este tipo de rentas. A estos
efectos, en la actudidad se encuentra vigente un procedimiento especial, aprobado por la
Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril de 2000, para hacer
efectivas las retenciones a inversores no residentes, al tipo que corresponda en cada caso,
0 para excluir la retencion, cuando en € procedimiento de pago intervengan entidades
financieras domiciliadas en Espafia que sean depositarias 0 gestionen e cobro de las
rentas de dichos valores.

De acuerdo con esta norma, en e momento de distribuir €l dividendo, GAMESA retendra
al tipo general de retencion del IRPF del IS (actuamente € 18%) y transferira el importe
liquido a las entidades depositarias. Las entidades depositarias que, a su vez, acrediten,
en la forma establecida, e derecho ala aplicacion de tipos reducidos o a la exclusion de
retenciones de sus clientes (para lo cual éstos habran de aportar a la entidad depositaria
la documentacion que, en su caso, resulte procedente, antes del dia 10 del mes siguiente a
aquél en d que se distribuya € dividendo) recibiran de inmediato, para € abono a los
mismos, € importe retenido en exceso. Cuando no se acredite € derecho ala tributacion
a tipo reducido o0 a la excluson de retencidn, la entidad depositaria remitird a
GAMESA, por cuenta de sus clientes, la diferencia entre € tipo de retencion genera
(actualmente 18%) vy d tipo aplicable a no residentes (actua mente 25%).

Cuando resultara de aplicacion una exencion o, por la aplicacion de algin Convenio €
tipo de retencion fuera inferior a 25%, y € inversor no hubiera podido acreditar su
residencia a efectos fiscales dentro del plazo establecido a efecto, aquél podra solicitar
de la Hacienda Publica la devolucion del importe retenido en exceso con sujecion a
procedimiento y al modelo de declaracion previstos en la Orden Ministerial de 22 de
diciembre de 1999.

En todo caso, practicada la retencion procedente, |os accionistas no residentes no estaran
obligados a presentar declaracion en Espafia por € IRNR.

Ganancias y pérdidas patrimoniaes

De acuerdo con la Ley dd IRNR, las ganancias patrimoniaes obtenidas por personas
fisicas 0 entidades no residentes por la transmision de las Acciones, o cuaquier otra
ganancia de capital relacionada con las mismas, estaran sometidas a tributacién por €
IRNR. Las ganancias patrimoniales tributaran por € IRNR a tipo genera del 35%,
salvo que resulte aplicable un convenio para evitar la doble imposicion suscrito por
Espafia, en cuyo caso se estara a lo dispuesto en dicho convenio. De la aplicacion de los
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convenios resultara generalmente la exencion de las ganancias patrimoniales obtenidas
por la transmisién de las Acciones.

Adicionalmente, estaran exentas las ganancias patrimoniales siguientes:

0] Las derivadas de transmisiones de valores realizadas en mercados secundarios
oficidles de vaores espafioles, obtenidas sin mediacion de establecimiento
permanente por personas 0 entidades residentes en un Estado que tenga suscrito
con Espafia un convenio para evitar la doble imposicion con clausula de
intercambio de informacion.

(i) Las derivadas de bienes muebles obtenidas sin mediacion de establecimiento
permanente por personas o entidades residentes a efectos fiscales en otros
Estados miembros de la Unién Europea, siempre que no hayan sido obtenidas a
través de paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos
fiscales. Como excepcidn, la exencidn no acanza a las ganancias patrimoniaes
que se produzcan por transmision de acciones o derechos de una entidad en los
casos siguientes: (i) cuando € activo de dicha entidad consista principalmente, de
forma directa o indirecta, en bienes inmuebles situados en territorio espafial, o,
(i) cuando, en agin momento, dentro de los doce meses precedentes a la
transmision, e sujeto pasivo o, en caso de persona fisica, su conyuge o personas
vinculadas con aquél por parentesco hasta €l tercer grado inclusive, hayan
participado, directa o indirectamente, en, a menos, & 25% de capitd o
patrimonio de |la sociedad emisora.

La ganancia o pérdida patrimonial se calculard y sometera a tributacién separadamente
para cada transmision, no siendo posible la compensacion de ganancias y pérdidas en
caso de varias transmisiones con resultados de distinto signo. Su cuantificacion, por su
parte, se efectuara aplicando las reglas del articulo 23 delaLey del IRNR.

Cuando € inversor posea valores homogéneos, adquiridos en distintas fechas, se
entenderan trasmitidos los adquiridos en primer lugar.

El importe obtenido por la venta de derechos de suscripcion preferente minorard e coste
de adquisicion de las acciones de las que los mismos procedan, a efectos de futuras
transmisiones, hasta que dicho coste quede reducido a cero. Las cantidades percibidas en
exceso sobre € coste de adquisicion se consideraran ganancia patrimonial .

La entrega de nuevas acciones, total o parcialmente liberadas, por GAMESA a sus
accionistas, no constituira renta para éstos.

En e supuesto de acciones totalmente liberadas, € valor de adquisicion de las nuevas y
de las antiguas de las que procedan quedara fijado en € resultado de dividir € coste total
de las antiguas entre e nuimero de acciones, tanto antiguas como liberadas, que
correspondan. Para las acciones parciamente liberadas se estara al importe realmente
satisfecho.

De acuerdo con lo dispuesto en € articulo 43 del Real Decreto 2717/1998, de 18 de
diciembre, las ganancias patrimoniales obtenidas por no residentes sin mediacion de
establecimiento permanente no estarén sujetas a retencion o ingreso a cuenta del IRNR.

El inversor no residente estard obligado a presentar declaracion, determinando e

ingresando, en su caso, la deuda tributaria correspondiente. Podran también efectuar la
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declaracion e ingreso su representante fiscal en Espafia o € depositario o gestor de las
Acciones, con sujecion al procedimiento y € modelo de declaracion previstos en la Orden
Ministeria de 22 de diciembre de 1999.

11.15.3.2 Impuesto sobre € Patrimonio

Estén sujetas a IP las personas fisicas que, sin perjuicio de lo que resulte de los convenios de
doble imposicién suscritos por Espafia, no tengan su residencia habitual en territorio espafiol de
conformidad con lo previsto en € articulo 9 de la Ley del IRPF y que sean titulares de bienes
situados o de derechos que pudieran gercitarse en € mismo. Estos bienes o derechos seran los
Unicos gravados, aplicandoseles la escala de gravamen general del impuesto, cuyos tipos
marginales oscilan entre el 0,2%y & 2,5%.

Caso de que proceda su gravamen por € IP, las Acciones propiedad de personas fisicas no
residentes y que estén admitidas a negociacion en mercado secundario oficial de valores espafiol
se computardn por la cotizacién media del cuarto trimestre de cada afio. EI Ministerio de
Economia y Hacienda publicara anuamente la mencionada cotizacion media a efectos de este
impuesto.

La tributacion se redizara mediante autoliquidacion que debera ser presentada por € sujeto
pasivo, su representante fiscal en Esparia 0 € depositario 0 gestor de sus Acciones en Espafia,
con sujecion a procedimiento previsto en la Orden Ministeria de 22 de diciembre de 1999.
11.15.3.3 Impuesto sobre Sucesionesy Donaciones

Las adquisiciones a titulo lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafia, y cualquiera
gue sea la residencia del transmitente, estaran sujetas a 1SD cuando la adquisicion 1o sea de
bienes situados en territorio espafiol o de derechos que puedan gercitarse en ese territorio.

En generd, € gravamen por ISD de las adquisiciones de no residentes sujetas al impuesto se
realiza en la misma forma que para los residentes.

L as sociedades no son sujetos pasivos de este impuesto y las rentas que obtengan de esta fuente
deberan tributar de acuerdo con las normas del IS.

11.16 FINALIDAD DE LA OPERACION.

La presente Oferta Publica de Venta se Ileva a cabo con € fin de ampliar la base accionaria de
GAMESA, de modo que se consiga la difusion necesaria para la admision a negociacion oficia
delas acciones.

Asimismo, la Oferta PUblica de Venta se rediza por los Oferentes con la idea de hacer posible
que € valor de la Sociedad sea més visible para los mercados y ésta desarrolle su actividad en
unas condiciones de mayor exigencia respecto de la comunidad inversora.

Los actuales accionistas de GAMESA se han comprometido con las Entidades Colocadoras que

participan en esta Oferta a no reducir su porcentaje de participaciéon durante los seis (6) meses
posteriores ala admision a negociacion oficial de las acciones de GAMESA.
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[1.17 DATOSRELATIVOSA LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES DE GAMESA
[1.17.1 Numero de acciones admitidas a cotizacion oficial

A lafecha de elaboracion del presente Folleto las acciones de GAMESA no se hallan admitidas a
negociacion oficia, s bien estd prevista su cotizacién en las Bolsas de Vdores de Madrid,
Barcelona, Valenciay Bilbao, y su incorporacién al Sistema de Interconexion Bursdtil (Mercado
Continuo) €l dia 31 de octubre de 2000, una vez terminada la Oferta Plblica de Venta.

11.17.2 Resultadosy dividendo por accion de lostres Gltimos g ercicios

1997 (a) 1998(a) 1999(a)
Resultado neto atribuido ala 2.071.533.000 7.549.750.000 6.289.969.000
sociedad dominante
Capital fin gercicio 5.134.150.000 5.134.150.000 5.134.150.000
NP° acciones fin gercicio 1.026.830 1.026.830 1.026.830
Beneficio por accion 2.017 7.352 6.126
(PbI?R s/ Resultado neto atribuible 82,07 25 27.03
Pay-out (%) N/A(C) N/A(C) 69,50%
Dividendo distribuido N/A(C) N/A(C) 4.371.000.000
Dividendo por accion N/A(C) N/A(C) 4.257

@ Importes expresados en pesetas

(b)  Asumiendo un precio de colocacion de 12,60 euros (Precio maximo de la Banda de Precios NO
VINCULANTE) y un ndmero de acciones de 81.099.968

(¢ NoAplicable

[1.17.3 Ampliaciones de capital realizadas durante los tres Ultimos g ercicios

El capital social de GAMESA ha sufrido las siguientes variaciones en los Ultimos tres afios, en
virtud de los siguientes acuerdos de la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada €
30 de junio de 2000:
Ampliacion del capital socia de la Sociedad con cargo a reservas por importe de 975.488,50
euros mediante aumento del valor nomina de las acciones en 0,95 euros. El capital socia
quedd fijado en 31.831.730 euros, dividido en 1.026.830 acciones de 31 euros de valor
nominal cada una.

Ampliacion del capita socia de la Sociedad en 8.718.254 euros mediante la emision de
281.234 acciones de 31 euros de valor nominal cada una, con una prima de emisién por
accion de 428,47 euros. Este aumento de capital fue integramente suscrito por IBV. El
capital social de GAMESA qued6 fijado en 40.549.984 euros dividido en 1.308.064 acciones
de 31 euros de valor nomina cada una.

Estos acuerdos fueron elevados a escritura publica ante € Notario de Bilbao Don José Antonio
Gonzélez Ortiz € dia 30 de junio de 2000 bagjo € nimero 1.447 de su de su protocolo, e inscritos
en e Registro Mercantil de Alava.

Asimismo, la Junta General de Accionistas de GAMESA celebrada € dia 4 de septiembre de
2000 acordo:
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Reducir € valor nomina de las acciones de 31 a 0,5 Euros y desdoblar € nimero de éstas de
1.308.064 en 81.099.968.

Cambiar € carécter de las acciones, pasando a ser representadas mediante anotaciones en
cuenta, encomendando lallevanza de su registro al SCLV.

11.17.4 Ofertas Publicas de Adquisicion
No ha sido formulada Oferta Plblica de Adquisicion alguna sobre las acciones de GAMESA.
[1.17.5 Estabilizacion

En conexion con la presente Oferta Publica 'y a partir de la fecha de admisién a negociacion
(prevista para € dia 31 de octubre de 2000), inclusive, las Entidades Coordinadoras Globales
podrén realizar, por cuenta de las Entidades Aseguradoras de los Tramos Ingtitucionales,
operaciones de estabilizacion en € Mercado Continuo espafiol, siguiendo las précticas
internacionales para este tipo de operaciones. Dichas operaciones de estabilizacion tienen por
objeto permitir a mercado absorber gradualmente e flujo extraordinario de 6rdenes de venta de
acciones (flow back) que suele producirse con posterioridad a la oferta. A tal efecto, las
Entidades Coordinadoras Globales podran redizar una sobreadjudicacién en los Tramos
Institucionales de la Oferta, que sera cubierta por las Entidades Aseguradoras de dichos Tramos
directamente, a través de préstamo de valores, o mediante € gercicio de la opcion de compra
descrita en € apartado 11.10.1.4 del presente Folleto. El préstamo de valores de los Oferentes se
tomara por e mismo importe (2.432.999 euros) y por un periodo de duracion similar a la de
opcién de compra (30 dias).

Conforme a las précticas internacionales que habitualmente se siguen en este tipo de ofertas,
aunque no exista obligacion ni compromiso alguno al respecto, las Entidades Aseguradoras de los
Tramos Ingtitucionales suelen atender 1os excesos de demanda tomando valores prestados, bien de
los oferentes o de terceros accionistas. Dichos préstamos de valores suelen tener una duracion
similar ala delaopcion green shoe. La posicion deudora de valores asumida por los sindicatos
aseguradores suele cubrirse a través de la adquisicién de estos valores en Bolsa, 1o que podria
favorecer, en su caso, la estabilizacion de la cotizacion de la accidn, o directamente mediante e
gercicio de la opcion green shoe.

De llevarse a cabo estas operaciones, las realizarian las Entidades Coordinadoras Globales por
cuenta de las Entidades Aseguradoras. No existe ninguna obligacion de las Entidades
Coordinadoras Globales frente a los Oferentes 0 GAMESA o frente a los inversores de atender
los excesos de demanda que puedan producirse en la presente Oferta, ni de llevar a cabo las
précticas de estabilizacién antes aludidas, ni de gercitar la opcidén green shoe. La descripcion
anterior se ha realizado a efectos puramente ilustrativos de las précticas internacionaes, siendo
las Entidades Coordinadoras Globales libres de definir € procedimiento que consideren mas
adecuado a los efectos sefid ados.

11.18 PERSONAS QUE HAN PARTICIPADO EN EL DISENO Y/O ASESORAMIENTO
DE LA OFERTA PUBLICA

11.18.1 Personas que han participado en € disefio y/o asesoramiento de la presente Oferta

Ademas de las Entidades Coordinadoras Globales, han participado en € disefio y/o asesoramiento
de la Oferta Publica las siguientes personas:
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- CLIFFORD CHANCE S.C., despacho encargado del asesoramiento legal en Derecho
espariol de GAMESA.

- CLIFFORD CHANCE ROGERS & WELLS LLP, despacho encargado del asesoramiento
legal en Derecho internacional de GAMESA.

- URIA & MENENDEZ, despacho encargado del asesoramiento legal en Derecho espafiol
del sindicato asegurador colocador.

- SLAUGHTER & MAY, despacho encargado del asesoramiento legad en Derecho
internacional del sindicato asegurador colocador.

- ARTHUR ANDERSEN vy CIA., S. Com, Auditores de Cuentas de GAMESA

- PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, SA. Auditores de Cuentas de
GAMESA.

11.18.2 Vinculacion o inter eses econdmicos entre dichas personasy GAMESA

No existe constancia de la existencia de ningun tipo de vinculacion o interés econdmico
significativo entre GAMESA vy las personas a las que se refiere € apartado 11.18.1 anterior, a
margen de la estrictamente profesiona relacionada con la asesoria legal y financiera.

Se hace constar que Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, SA. es accionista de uno de los
Oferentes, 1BV, con un 50% de su capital sociad. Asimismo, dicha entidad es Entidad
Coordinadora Global de la Oferta, Entidad Directora de los Tramos Minorista, Instituciona e
Internacional y Entidad Agente.






CAPITULO I11

EL EMISORY SU CAPITAL

[11.1 IDENTIFICACIONY OBJETO SOCIAL.

I11.1.1 Denominacién social de la entidad emisor a.

La denominacion socia de la entidad emisora es GRUPO AUXILIAR METALURGICO, SA.
(denominada en lo sucesivo “GAMESA” o, genéricamente, la“ Sociedad” o la*“Compafia’).

La Sociedad esta domiciliada en Vitoria-Gasteiz, calle Porta de Gamarra, nimero 40 y su
Caodigo de Identificacion Fiscal es el A-01011253. Sus oficinas principales estén sitas en lacalle
Leonardo da Vinci, s/n (Parque Tecnoldgico de Alava), Mifiano, Alava.

[11.1.2 Objeto Social.

El objeto socia de la Sociedad es e descrito en e articulo 3° de sus Estatutos Sociales, que
recoge literalmente las actividades exigidas por la Norma Foral 24/1996, de 5 de julio de 1996,
del Impuesto sobre Sociedades en Alava, para poder disfrutar de las ventgjas que esta norma
prevé para las llamadas Sociedades de Promocion de Empresas (en adelante, “SPE"). La
Sociedad solicit6 su inclusion en e régimen de las SPE € dia 29 de septiembre de 2000, lo que
le fue concedido por resolucién de 18 de diciembre de 1997.

GAMESA es una empresa suministradora principal de productos, instalaciones y servicios
tecnol 6gicamente avanzados en los sectores aeronautico y de energias renovables, s bien, la
Compafiia, con objeto de optimizar la situacién fiscal, esta acogida, por los beneficios fiscales
que ello comporta, y que se describen en € apartado 111.2.2., a régimen de las SPE. Como
consecuencia de esta circunstancia, su objeto social es el siguiente:

“ Articulo 3°- Objeto social” .

La sociedad tiene como objeto social la promocion y € fomento de empresas mediante la
participacion temporal en su capital, para lo cual podra realizar las siguientes operaciones.

@ Suscripcion de acciones o participaciones de sociedades dedicadas a actividades
de caréacter empresarial cuyos titulos no coticen en bolsa.

(b) Adgquisicion de las acciones o participaciones a que serefiere la letra anterior.

(© Suscripcion de titulos de renta fija emitidos por las sociedades en las que
participe o concesion de créditos participativos o no, a las mismas por un plazo
superior a cinco afos.

(d) Prestacion, de forma directa, a las sociedades en las que participe, de servicios
de asesoramiento, asistencia técnica y otros similares que guarden relacion con
la administracién de sociedades participadas, con su estructura financiera o con
sus procesos productivos o de comercializacion.
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(e Concesion de créditos participativos, en e sentido indicado en la letra c)
anterior, destinados a la adquisicion de bugues de nueva construccion afectos a
la navegacion o pesca con fines comerciales, no destinados a actividades
deportivas, de recreo o, en general, de uso privado.

En este caso, la participacion en beneficios netos de la entidad prestataria
correspondiente a la sociedad se referira a la participacion en los beneficios
derivados de la explotacién del buque cuya construccién haya sido financiada.

Todas las actividades que integran el objeto social mencionado podran desarrollarse tanto en
Espafia como en € extranjero, pudiendo llevarse a cabo bien directamente de forma total o
parcial por la sociedad, bien mediante la titularidad de acciones o de participaciones en
sociedades con objeto idéntico o analogo.

La sociedad no desarrollara ninguna actividad para la que las leyes exijan condiciones o
limitaciones especificas, en tanto no se dé exacto cumplimiento de las mismas.”

Laactividad principal de GAMESA se encuadra en el codigo 74.15 de la Clasificacion Nacional
de Actividades Econdmicas (C.N.A.E.).

I11.2 INFORMACIONESLEGALES.

[11.2.1 Constitucion, inscripcion y duracion de la sociedad emisora.

GAMESA fue constituida bajo la denominacion Grupo Auxiliar Metallrgico, S.AA., mediante
escritura publica otorgada € 28 de Enero de 1976 ante el Notario de Vitoria D. Juan Escobar
Acha con & nimero 274 de su protocolo, y se hallainscrita en e Registro Mercantil de Alava al
Tomo 154, Libro 94, Hoja 862, inscripcion 12,

De conformidad con lo dispuesto en sus Estatutos Sociales, GAMESA tiene duracion indefinida
y dio comienzo a sus operaciones €l dia del otorgamiento de la escritura pablica de constitucién.

Los Estatutos Sociales pueden consultarse en el domicilio social de GAMESA, calle Portal de
Gamarra numero 40, Vitoria-Gasteiz, en e Registro Mercantil de Alava y en la Comision
Nacional del Mercado de Vaores.

[11.2.2 Formajuridicay legidacion especial que le sea de aplicacion.
[11.2.2.1 Forma juridica

GAMESA tiene forma juridica de Sociedad Anénimay se rige, en consecuencia, por laLey de
Sociedades Anénimas, cuyo texto refundido fue aprobado por el Real Decreto Legidativo
1564/1989, de 22 de Diciembre.

En lo referente a su régimen contable, GAMESA esté sujeta a Plan General de Contabilidad,
aprobado por Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre y a Real Decreto 1815/1991, de 20
de diciembre, por € que se aprueban las normas para formulacion de las cuentas anuales
consolidadas. En particular, respecto de la actividad de GAMESA en e sector eléctrico, resulta
de aplicacion a ésta, en e dmbito contable, el Real Decreto 437/1998, de 20 de marzo, por €
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gue se aprueban las normas de adaptacion del Plan Genera de Contabilidad a las empresas del
sector eléctrico.

[11.22.2 GAMESA como entidad sujeta al régimen fiscal de las Sociedades de Promocién
de Empresas.

A continuacién se expone e régimen fiscal aplicable a las Sociedades de Promocion de
Empresas. El andlisis que sigue es un resumen del régimen aplicable de acuerdo con la Norma
Foral 24/1996, de 5 de julio de 1996, en la que se regula el Impuesto sobre Sociedades en Alava
(la“NormaForal”).

Este extracto no pretende ser una descripcion exhaustiva de todas las consideraciones de orden
tributario que pudieran ser relevantes. Por otra parte, debera tenerse en cuenta cualquier cambio
gue pueda producirse en lalegislacion vigente en la fecha de este folleto informativo.

La Norma Foral mantiene con carécter permanente un régimen fiscal especial para las SPE,
cuya aplicacion requiere la concesion expresa por € Departamento de Hacienda, Finanzas y
Presupuestos de la Diputacion Foral de Alava, previa solicitud por parte de las SPE. GAMESA
obtuvo esta autorizacion con fecha 8 de diciembre de 1997.

Se consideran SPE, entre otras, aquellas sociedades que, como GAMESA, cumplan los
siguientes requisitos:

0] que su objeto social exclusivo consista en la promocion o e fomento de empresas
mediante participacion temporal en su capital y la realizacion de las operaciones a que
se refiere la Norma Foral (que se recogen en € objeto social de GAMESA, expuesto en
el apartado 111.1.2); y

(i) gue tengan un capital propio desembolsado de, a menos, quinientos millones
(500.000.000) de pesetas.

Los beneficios fiscales aplicables a GAMESA por su condicion de SPE son, con caracter
general, los siguientes:

Exencion de las rentas que obtenga la SPE en la transmision de acciones y participaciones
gue cumplan con las caracteristicas enunciadas en €l apartado 1° del articulo 60 de la Norma
Foral, slempre que hayan transcurrido més de dos afios y menos de doce afios desde €l
momento de la adquisiciéon de los vaores hasta € momento de su engenacion.
Excepcionalmente, dicho plazo puede ampliarse hasta el decimoséptimo afio, inclusive.

Si la sociedad participada por la SPE fuera objeto de una oferta publica de venta, serd
aplicable la exencién siempre que la engjenaciéon de dicha participacion se efectle en €
plazo méaximo de tres meses contados desde que se produzca la cotizacion.

Por otra parte, s hubiera transcurrido mas de un afio pero menos de dos afios desde la
adquisicion de la participacion hasta el momento de su cotizacion, no operara, a efectos de la
aplicacion de la mencionada exencién, € requisito del plazo minimo de dos afios
mencionado.



En los casos previstos en los dos parrafos anteriores, la SPE no debera tener la condicion de
accionista mayoritario de la sociedad objeto de oferta publica de venta.

Exencion de las rentas obtenidas por la SPE derivadas de la concesion de préstamos
participativos, siempre que las mismas sean consecuencia de la aplicacion del interés
variable determinado en funcién de la evolucion de la actividad de la empresa prestataria, y
siempre que € importe de la renta exenta se destine a alguno de los siguientes fines:

- aladotacion de una reserva especifica cuyo destino, transcurridos cinco afios, sea la
eliminacion de resultados contables negativos o la ampliacion del capital social;

- alaconcesion de nuevos préstamos participativos en e plazo de dos afios.

Se excluye de la exencion la remuneracion derivada del interés fijo, si bien, tanto las rentas
exentas como las no exentas constituiran gasto deducible parala entidad prestataria.

Deduccién del 100% de la cuota integra que corresponda a los dividendos y, en general, alas
participaciones en beneficios percibidos de las sociedades que la SPE promueva o fomente,
cualquiera que sea € porcentgje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o
participaciones.

La SPE que se acoja a este régimen fiscal especiad no tributarg, en ningin caso, por €
régimen de transparencia fiscal.

Por otra parte, GAMESA, por su condicién de accionista de otra SPE y sujeto pasivo del
Impuesto sobre Sociedades regulado en la Norma Fora podra disfrutar de los siguientes
beneficios fiscales:

Deduccion de la cuota liquida del 20% del importe de las aportaciones dinerarias redlizadas a
los fondos propios de las SPE. Las aportaciones deben hallarse integramente desembol sadas
y mantenerse en el activo de la SPE durante 5 gjercicios.

Deduccién del 100% de la cuota integra que corresponda a los dividendos y, en general, alas
participaciones en beneficios percibidos de las SPE, con independencia de cua sea €
porcentgje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones y participaciones.

Deducibilidad de las cantidades satisfechas y € valor contable de los bienes entregados en
concepto de donacién alas SPE en cuanto sean aplicables a la consecucion de sus fines.

[11.2.2.3 Marco legal de las actividades de GAMESA

Como se explica con detenimiento en e Capitulo IV “Actividades Principales del Emisor”
GAMESA desarrolla sus actividades en el sector aeronautico (disefio, desarrollo y fabricacion
de grandes conjuntos estructurales o partes completas de aeronaves y componentes
aeronauticos) y en € sector de las energias renovables.

A continuacién se van a resumir los principios fundamentales de las normas que conforman €l
marco juridico aplicable alas actividades de GAMESA.



A) Regulacion del Sector Aeronéutico

A.1) Normativa general

La normativa basica de esta &rea esta constituida por |as siguiente normas:
Ley 48/1960, de 21 de julio, sobre Navegacion Aérea.

Real Decreto 73/1992, de 31 de enero, por € que se aprueba el Reglamento de Circulacion
Aérea.

Orden de 22 de abril de 1980 por la que se regula la inspeccion del Estado en la Aviacion
Civil.

Resoluciones Técnicas, Circulares e Instrucciones de la Direccion General de Aviacion
Civil.

Reglamento nim. 3922/91 del Consegjo, de 16 de diciembre de 1991, relativo a la
armonizacion de normas técnicas y procedimientos administrativos aplicables a la aviacion
civil.

Convenio sobre Aviacién Civil Internacional, firmado en Chicago el 7 de diciembre de 1944.
A.2) Autorizaciones necesarias para €l desarrollo de las actividades aeronauticas

La Ley 48/1960 establece como regla genera que son libres €l estudio y las iniciativas para la
construccion de prototipos de aeronaves y motores, asi como de sus accesorios. No obstante
esta libertad, se dispone que:

- “La construccion de aeronaves y motores en serie, asi como la de sus accesorios
especificos, necesitan la garantia de un técnico legalmente autorizado y, en todo caso,
el permiso e inspeccion del Ministerio del Aire (hoy Ministerio de Fomento), quien
podra suspender la construccion cuando no se ajuste a las condiciones en que fue
autorizada”; y

- “Ninguna aeronave sera autorizada para € wvuelo sin la previa expedicién de un
certificado de aeronavegabilidad” (La Ley 55/1999, de 29 de diciembre, de Medidas
fiscales, administrativas y del orden social, ha modificado, entre otros, los articulos 36 y
151 de la Ley 48/1960, permitiendo exceptuar de este requisito a determinadas
aeronaves de limitados usos, caracteristicas técnicasy actuaciones).

En todo caso, €l articulo 38 de la Ley 48/1960 se remite a la regulacion reglamentaria respecto a
los requisitos y pruebas para la obtencién del certificado o su renovacién, asi como €l plazo de
vigencia.

En e ambito reglamentario se produce una nueva remisién normativa. Concretamente, €
articulo 1 de la Orden de 22 de abril de 1980, por la que se regula lainspeccion del Estado en la
Aviacion Civil, dispone que la redlizacion por e Estado de la inspeccion de los servicios
publicos y de las actividades de aviacion civil, tanto en las operaciones de vuelo como en tierra,
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asi como de las Empresas titulares de dichos servicios y actividades en cuanto fuere preciso para
garantizar €l adecuado funcionamiento de éstos, y la inspeccion y certificacion de las aeronaves
se llevaran a cabo de acuerdo con las instrucciones que establezcan las Direcciones Generales
correspondientes.

En la actualidad, conforme a Rea Decreto 690/2000, de 2 de mayo, por € que se aprueba la
estructura organica basica del Ministerio de Fomento, €l 6rgano competente es la Direccion
Genera de Aviacion Civil.

A.3) Normativa especifica sobre requisitos técnicos de los productos y componentes
aeronauticos

En la eaboracion de las resoluciones sobre requisitos técnicos relativos a productos y
componentes aeronauticos (que son aquellos a los que GAMESA dedica su actividad
aeronautica) la Direccion Genera de Aviacion Civil debe atender ala normativa internaciona y
comunitariaen la materia.

Normativa internacional

Asi, e Convenio sobre Aviacion Civil Internacional, firmado en Chicago e 7 de diciembre de
1944 exige que toda aeronave que se emplee en la navegacion internaciona esté provista de un
certificado de aeronavegabilidad expedido o convalidado por € Estado en e que esté
matriculada, asi como que cada Estado contratante se compromete a colaborar, afin de lograr €
mas alto grado de uniformidad posible en las reglamentaciones, normas, procedimientos y
organizacion relativos a las aeronaves, personal, aerovias y servicios auxiliares, en todas las
cuestiones en que tal uniformidad facilite y mejore la navegacion aérea.

A su vez, las autoridades aeronduticas conjuntas (“Joint Aviation Authorities’), organismo
asociado a la Conferencia Europea de Aviacion Civil (CEAC) han elaborado acuerdos para
cooperar en € desarrollo y en la aplicacién de normas comunes (“codigos JAR”) en todos los
campos relacionados con la seguridad de las aeronaves 'y de su operacion.

Normativa comunitaria

El Consgjo de la Unién Europea ha llevado a cabo una politica de armonizacion de normas
técnicas y procedimientos administrativos, relativos a la seguridad de las aeronaves y de su
operacion, basados en los cédigos JAR de las autoridades aeronduticas conjuntas, dictando €l
Reglamento nim. 3922/91, de 16 de diciembre, relativo ala armonizacién de normas técnicas 'y
de procedimientos administrativos en lo relativo a disefio, fabricacion, operaciéon vy
mantenimiento de las aeronavesy las personas y organizaciones implicadas en dichas tareas.

En concreto, en el anexo |l del Reglamento nim. 3922/91 se recogen los cédigos vigentes que
contienen las normas técnicas y los procedimientos administrativos comunes, que, por 1o que se
refiere a GAMESA y en relacion con la certificacion del tipo de productos y componentes son:
JAR 22, JAR 25, AR AWO, JARE, JAR P, JAR APU, JARTSO, JARVLA y JAR 145.

Hay que sefidlar que la consecuencia basica de esta armonizacion normativa es que los Estados
miembros de la Unién Europea deben aceptar |os productos disefiados, fabricados, operados y
mantenidos de conformidad con las normas técnicas y los procedimientos administrativos

-7-



comunes, Sin imponer otros requisitos técnicos ni proceder a una nueva evaluacion cuando esos
productos hayan sido certificados por otro Estado miembro.

Normativa espariola
Dentro de las Resoluciones de la Direccion General de Aviacion Civil destacan las siguientes:

La Resolucion de 12 noviembre de 1991 sobre aprobacion de organizaciones de disefio de
productos aeronauticos.

Esta Resolucion establece los requisitos para la aprobacién de organizaciones de disefio
(como son, entre otros, que se demuestre que € sistema de garantia de disefio permite a la
organizacion de que se trate asegurar que e disefio de los productos o componentes
aeronauticos cumplen con las normas de aeronavegabilidad aplicables) y las reglas alas que
estén sujetos los poseedores de tal aprobacion (entre otras, que la Direccion General de
Aviacion Civil puede aceptar, sin verificacién posterior, documentos de cumplimiento
aprobados por €l titular relativos ala obtencion de un Certificado de Tipo).

Resolucién de 14 de diciembre de 1993 sobre aprobacion de organizaciones de produccion
de aeronavesy componentes.

Esta Resolucion contiene también los requisitos para la aprobacién de una organizacion de
produccién (entre ellos, como en el caso anterior, se encuentra € de que exista un sistema
de calidad que permita a la organizacién asegurar que cada producto, pieza o aparato
producido por ella misma o por sus socios, 0 suministrado por, o subcontratado a terceros es
conforme a los datos de disefio aplicables y esta en condiciones para una operacion segura)
y las reglas que rigen a los titulares de tales aprobaciones (entre ellas, que tales titulares
pueden, en e caso de aeronave completay con base en la presentacion de una Declaracion
de Conformidad, obtener un Certificado de Aeronavegabilidad para la aeronave, sin més
requisitos; asi como, en el caso de otros productos, piezas y aparatos, emitir € Certificado
Oficial de Entrega, sin méas requisitos).

B) Regulacion en e sector de las energias renovables
B.1) Normativa general

Las actividades de GAMESA en e sector de las energias renovables se encuentran reguladas
basicamente por |as siguientes normas:

Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico.

Real Decreto 2366/1994, de 9 de diciembre, sobre produccién de energia eléctrica por
instalaciones hidraulicas, de cogeneracion y otras abastecidas por recursos o fuentes de
energia renovables.

Rea Decreto 2017/1997, de 26 de diciembre, por € que se organiza y regula €
procedimiento de liquidacion de los costes de transporte, distribucion y comercializacion a
tarifa, de los costes permanentes del sistemay de los costes de diversificacion y seguridad
de abastecimiento.



Real Decreto 2019/1997, de 26 de diciembre, por € que se organizay regula € mercado de
produccion de energia el éctrica.

Real Decreto 2818/1998, de 23 de diciembre, sobre produccion de energia eléctrica por
instalaciones abastecidas por recursos o fuentes de energia renovables, residuos y
cogeneracion.

Rea Decreto 2819/1998, de 23 de diciembre, por € que se regulan las actividades de
transporte y distribucion de energia el éctrica.

Real Decreto 2820/1998, de 23 de diciembre, por el que se establecen las tarifas de acceso a
las redes.

Real Decreto 2066/1999, de 30 de diciembre, por € que se establece la tarifa eléctrica para
el 2000.

Orden del Ministerio de Industria y Energia de 5 de septiembre de 1985, por la que se
establecen las normas administrativas y técnicas para el funcionamiento y conexién a las
redes eléctricas de centrales hidroeléctricas de hasta 5.000 KVA y centrales de
autogeneracion eléctrica.

La Ley 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico

Las caracteristicas técnicas y econdmicas del sector eléctrico hacen de é un sector
necesariamente regulado.

LaLey 54/1997, de 27 de noviembre, del Sector Eléctrico, incorpor6 a nuestro ordenamiento €l
contenido de la Directiva 96/92/CE, del Parlamento Europeo y del Consgjo de 19 de diciembre,
sobre normas comunes para € mercado interior de electricidad, y plasm6 normativamente los
principios del Protocolo suscrito entre el Ministerio de Industria y Energia y las principales
empresas eléctricas € 11 de diciembre de 1996 relativo a la modificacion del sistema retributivo
y a escalonamiento progresivo de las distintas etapas conducentes a la liberalizacion del
mercado. Su fin basico es e de establecer la regulacién del sector eléctrico, con d triple
objetivo de garantizar el suministro eléctrico, la calidad de dicho suministro y su realizacién al
menor coste posible.

A diferencia de regulaciones anteriores, conforme a la Ley 54/1997 el Estado no se reserva €
gercicio de ninguna de las actividades que integran € suministro eléctrico, se abandona €l
concepto de servicio publico, sustituyéndolo por € de servicio esencial, con la garantia expresa
de suministro a todos los consumidores demandantes del mismo dentro del territorio nacional.

Las funciones que venia gjerciendo el Estado respecto a la explotacion del sistema eléctrico son
asumidas, desde la Ley 54/1997, por dos sociedades mercantiles de capital privado: € operador
del mercado y € operador del sistema. El operador del mercado tiene como mision la gestion
econdmica del sistema, que incluye la aceptacion y casacién de las ofertas de compray venta de
energia y la realizacién de las operaciones de liquidacion. El operador del sistema es €
responsable de la gestion técnica del sistema y tiene por objeto garantizar la continuidad y



seguridad del suministro eléctrico y la correcta coordinacion del sistema de produccion y
transporte.

Respecto de la produccién de energia eléctrica la Ley 54/1997 reconoce € derecho a la libre
instalacion y organiza su funcionamiento en un régimen de libre competencia, basado en un
sistema de ofertas de energia eléctrica realizadas por los productores y un sistema de demandas
formulado por los consumidores que ostenten la condicién de cualificados, los distribuidores y
los comercializadores.

En cuanto al transporte y la distribucion de la electricidad, que han tenido siempre la
consideracion de monopolio natural, su liberalizacion progresiva se inicia en la Ley 54/997 a
través de la generalizacion del derecho de acceso de terceros a las redes. Estas actividades estéan
reguladas principalmente ademés de por la Ley 54/1997, por €l Rea Decreto 2819/1998, de 23
de diciembre, que la desarrolla. Este Real Decreto tiene por objeto definir los elementos que
integran las redes de transporte y distribucion de energia eléctrica y desarrollar € régimen
retributivo aplicable a las mismas, estableciendo las medidas necesarias encaminadas a
garantizar la adecuada prestacion del servicio y su calidad.

Por ultimo, la facturacion y cobro de la retribucion de la actividad de transporte y de
distribucion se realiza de conformidad con €l Real Decreto 2017/1997, de 26 de diciembre, que
organiza y regula € procedimiento de liquidacién de los costes de transporte, distribucion y
comercializacion a tarifa, de los costes permanentes del sistema y de los costes de
diversificacion y seguridad de abastecimiento.

Normativa especifica sobre energias renovables

GAMESA, dentro de su area de energia, desarrolla actividades relacionadas con la energia
renovable edlica.

La Ley 54/1997, distingue, como régimen diferenciado del ordinario, un régimen especia de
produccién de energia eléctrica. Este régimen especia se regula detalladamente por € Real
Decreto 2818/1998, de 23 de diciembre, sobre produccion de energia eléctrica por instalaciones
abastecidas por recursos o fuentes de energia renovables, residuos y cogeneraciéon. De acuerdo
con esta normativa se pueden acoger a régimen especial, entre otras, aquellas instalaciones de
produccién de energia eléctrica con potencia eléctrica instalada inferior o igual a 50 MW,
cuando utilicen como energia primaria energia edlica.

No obstante, la Disposicion Transitoria Primera del Real Decreto 2818/1998 establece que, de
acuerdo con lo previsto en la Disposicion Transitoria Octava de la Ley 54/1997, las
instalaciones de produccion de energia eléctrica, con una potencia instalada igual o inferior a 50
MW, que a la entrada en vigor de dicha Ley estuvieran acogidas a régimen previsto en € Real
Decreto 2366/1994, de 9 de diciembre, sobre produccion de energia eléctrica por instalaciones
hidréulicas, de cogeneracion y otras abastecidas por recursos o fuentes de energia renovables,
asi como aguellas alas que se refiere la Disposicion Adicional Segunda del citado Real Decreto,
mantendrén dicho régimen en tanto subsista € periodo establecido en dicha disposicién
transitoria (que es € referido a los costes de transicion a la competencia, esto es, en principio,
un plazo méximo que concluira el 31 de diciembre del afio 2007), no siéndoles de aplicacion el
régimen previsto en el Real Decreto 2818/1998.
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LaDisposicion Transitoria Primeradel Real Decreto 2818/1998 afiade también lo siguiente

- A cualquier ampliacion de unainstalacion alas que se hace referencia en el parrafo anterior
debera serle de aplicacion lo establecido en € Real Decreto 2818/1998; y

- Tades instalaciones, podran mediante comunicacion expresa a la Direccion General de la
Energia (actualmente, tras el Real Decreto 557/2000, de 27 de abril, de reestructuracion de
los Departamentos ministeriales y e Real Decreto 689/2000, de 12 de mayo, por € que se
establece la estructura orgénica basica de los Ministerios de Economia y Hacienda, a la
Direccién Generd de Politica Energética del Ministerio de Economia), quien dara traslado
al operador del mercado, optar por acogerse a régimen econémico que les sea aplicable de
acuerdo con €l Real Decreto 2818/1998.

En la actuaidad todas las instalaciones de GAMESA anteriormente acogidas a régimen
previsto en el Rea Decreto 2366/1994, de 9 de diciembre han optado por acogerse a régimen
del Real Decreto 2818/1998.

Régimen del Real Decreto 2366/1994

El régimen contenido en el Real Decreto 2366/1994 es similar a establecido en el Real Decreto
2818/1998 en cuanto a las condiciones de acceso a régimen especia y alos derechos y deberes
de los productores en régimen especial, s bien difiere en relacién con la cesion de energia
eléctricaalared, ya que solo puede cederse la energia el éctrica excedentaria.

Régimen del Real Decreto 2818/1998

Las caracteristicas fundamentales del régimen especia regulado en el Real Decreto 2818/1998
son las siguientes:

a) La construccion, explotacion, modificacion sustancial, la transmision y e cierre de las
instalaciones de produccion en régimen especial esta sometida a un régimen de autorizacion
administrativa previa, cuyo otorgamiento corresponde a los 6rganos de las Comunidades
Auténomas con competencia en la materia, sin perjuicio de las concesiones y autorizaciones
gue sean necesarias, de acuerdo con otras disposiciones que resulten aplicables y en especia
las relativas ala ordenacion del territorio y al medio ambiente.

En particular, GAMESA cuenta con parques edlicos en Galicia, Aragén y Castillay Leon.
Igualmente ha obtenido la aprobacién parcial, mediante Resolucion de 18 de abril de 2000,
de un Plan Edlico Estratégico en Castilla-La Mancha, que le otorga un derecho preferente
para la autorizacion de los parques edlicos que pretende instalar en esta Comunidad
Autonoma. La regulacién dictada por estas Comunidades sobre la materia se contiene en las
siguientes normas.

- Gdlicia: El Decreto 205/1995, de 6 de julio, sobre aprovechamiento de energia edlica, se
ocupa de los planes edlicos estratégicos que tienen carécter previo a la implantacion y
explotacién de parques edlicos, y regula € procedimiento de autorizacion de parques
edlicosy las condiciones para su implantacion.
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- Aragbn: El Decreto 279/1995, de 19 de diciembre, sobre € procedimiento para la
autorizacion de las instalaciones de produccién de electricidad, regula los planes edlicos
estratégicos y € procedimiento de autorizacion de parques asi como las condiciones
para su implantaciéon. Por su parte € Decreto 93/1996, de 28 de mayo, regula €
procedimiento de autorizacién de instalaciones singulares para la investigacion y
desarrollo de aerogeneradores.

- Cadtillay Leon: El Decreto 189/1997, de 26 de septiembre, regula € procedimiento
para la autorizacion de instalaciones de produccion de electricidad, distinguiendo dos
tipos de autorizaciones, segun se trate de instalaciones edlicas susceptibles 0 no de
presentar proyectos en competencia.

- CadillaLa Mancha: El Decreto 58/1999, de 18 de mayo, por € que se regula €
aprovechamiento de la energia edlica, a través de parques edlicos, en Cadtilla- La
Mancha, regula los planes edlicos estratégicos y e procedimiento de autorizacion de
parques asi como las condiciones para su implantacion.

b) Paraacogerse a régimen especia las instalaciones de produccion de energia el éctrica deben
inscribirse en e Registro Administrativo de Instalaciones de Produccion de Energia
Eléctrica, dependiente del Ministerio de Economiay deben ser objeto de inscripcion en una
seccion del citado Registro denominada “Registro Administrativo de Instalaciones de
Produccion en Régimen Especial”.

Ademas, dichas instalaciones deben inscribirse en los Registros de instalaciones de
produccion en régimen especia existentes en las Comunidades Autbnomas en que se
encuentren situadas.

Para salvaguardar los espacios fisicos donde vayan a ubicarse los parques edlicos debe
cumplirse con lo previsto la regulacion en materia medioambiental, que en e ambito estatal
estéd compuesta principalmente por el Real Decreto legidativo 1302/1986, de 28 de junio, de
Evaluacion de Impacto Ambiental, por €l Real Decreto 1131/1998, de 30 de septiembre, por
el que se aprueba € Reglamento para la gjecucion del citado Real Decreto legidativo, asi
como por la Ley 38/1995, de 12 de diciembre, que regula e derecho de acceso a la
informacion en materia de medio ambiente. También habra de observarse la normativa de
las Comunidades Autonomas en la materia.

B.2) Actividades de produccion de energia el éctrica de GAMESA
GAMESA tiene la doble condicion de:

- Productor de energia eléctrica, ya que son productores aquellas personas fisicas o
juridicas que tienen la funcién de generar energia eléctrica, asi como la de construir,
operar y mantener las centrales de produccién; y

- Agente del mercado, siempre y cuando:

Sea titular de instalaciones vélidamente inscritas en e Registro Administrativo de
Instalaciones de Produccién de Energia Eléctrica.
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Se haya adherido expresamente a las reglas y condiciones de funcionamiento y
liquidacién del mercado de produccién, en virtud del correspondiente contrato de
adhesion.

Haya prestado al operador del mercado garantia suficiente para dar cobertura a las
obligaciones econdmicas que se pudieran derivar de su actuacion como adquirente
de energia eléctrica en el mercado.

A este respecto deben tenerse en cuenta los siguientes extremos:

(i)

(ii)

(iii)

Como regla genera los titulares de instalaciones incluidas en e régimen especia
expuesto mas arriba solo pueden incorporar a sistema la energia eléctrica excedentaria
de la producida por sus instalaciones. No obstante, de esta regla se exceptla, entre otras,
la energia eléctrica correspondiente a las instalaciones que utilicen como energia
primaria energia edlica (caso de GAMESA), que pueden incorporar a lared la totalidad
de la energia eléctrica producida en tanto las fuentes de energia renovable no cubran
como minimo € 12% de tota de la demanda energética de Espafia. Segun la
Disposicion Transitoria Decimosexta de la Ley 54/1997 este objetivo se pretende
conseguir en e afio 2010.

En relacién con esto Ultimo hay que destacar que la Propuesta de Directiva del
Parlamento europeo y del Consgjo, de 10 de mayo de 2000, relativa a la promocion de
la electricidad generada a partir de fuentes de energia renovables en € mercado interior
de la electricidad, prevé que los Estados miembros estén obligados a fijar y cumplir
anualmente objetivos nacionales con respecto a futuro consumo interno de electricidad
de fuentes de energia renovables. Estos objetivos deben ser, a su vez, compatibles con:
(i) € objetivo de nivel nacional de que en e 2010 & 12% ded tota de la demanda
energética de Espafia se cubra por fuentes de energia renovables; y (ii) con € objetivo
de nivel comunitario de que en e 2010 la electricidad generada a partir de fuentes de
energia renovables suponga una cuota del 22,1% en & consumo total de electricidad en
la Union Europea.

En palabras de |la propia Propuesta de Directiva, esta medida, junto con otras previstas
en lamisma, dara“ un importante impulso al desarrollo de este sector” .

Conforme a reciente Real Decreto-L ey 6/2000, de 23 de junio, de Medidas Urgentes de
Intensificacion de la Competencia en Mercados de Bienes'y Servicios, a partir del 1 de
enero de 2003 los comercializadores de energia eléctrica podran realizar contratos de
adquisicion de energia eléctrica con productores nacionales de electricidad en régimen
especia. Se ha previsto ademés que € Ministerio de Economia eleve a la Comision
Delegada del gobierno para Asuntos Econdmicos, antes del 31 de diciembre de 2000,
una propuesta de medidas para incentivar la participacion de los productores en régimen
especial en & mercado de produccion.

Respecto a la venta de electricidad, el Real Decreto 2818/1998 reconoce a los titulares
de instalaciones con potencia igua o inferior a 50MW, inscritas definitivamente en €
Registro Administrativo de Instalaciones de Produccion en Régimen Especia (como
son los parques edlicos con los que cuenta GAMESA), que no tienen obligacion de
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formular ofertas al mercado mayorista para dichas instalaciones, pero si tienen €
derecho a vender la produccion de energia eléctrica a los distribuidores a precio fina
horario medio del mercado de produccion de energia eléctrica, complementado por una
prima (que es de 4'79 pesetass KWh, seglin el Rea Decreto 2066/1999, de 30 de
diciembre, por € que se establece la tarifa eléctrica para € 2000). EI Real Decreto
2818/1998 permite también optar por la no aplicacion del sistema de prima, en cuyo
caso se aplica en todas las horas un precio total a percibir de 10'42 ptas/kWh, fijado por
el Real Decreto 2066/1999. También hay que tener en cuenta en esta materia €l Red
Decreto 820/1998, de 23 de diciembre, por € que se establecen tarifas de acceso a las
redes y € Rea Decreto-Ley 6/1999, de 16 de abril, de Medidas Urgentes de
Liberalizacion e Incremento de la Competencia.

(iv) Finalmente hay que destacar que la actividad de produccion de energia eléctrica incluye
la de su transformacion, asi como la de conexion con la red de transporte o de
distribucién. Este derecho viene reconocido en el articulo 30.2 b) de la Ley 54/1997, de
27 de noviembre del sector eléctrico y en € articulo 18 del Real Decreto 2818/1998. A
este respecto e articulo 12.2 de este Ultimo afirma que no forman parte de la red de
distribucién los el ementos de conexién de los grupos de generacion a dichas redes; y €
articulo 20.3 establece que con carécter general los gastos de las instalaciones
necesarios para la conexién seran a cargo del titular de la central de produccién.

B.3) Administraciones Publicas en €l area de las energias renovables

Tras e Rea Decreto 557/2000, de 27 de abril, de reestructuracion de los Departamentos
Ministeridles y €l Rea Decreto 689/2000, de 12 de mayo, por € que se establece la estructura
orgénica bésica de los Ministerios de Economia y Hacienda, € Ministerio de Economia es €
organo regulador principal en €l sector eléctrico. La Comision Naciona de Energia, adscrita a
Ministerio de Economia, es e ente regulador del sistema eléctrico que supervisa € buen
funcionamiento del sector.

Por otro lado, e Instituto para la Diversificacion y Ahorro de la Energia, actualmente adscrito al
Ministerio de Ciencia y Tecnologia, tiene como mision incentivar €l uso de nuevas fuentes de
energia. En e ambito autondmico, existen entes similares como: € Consgo de la Energia de
Aragén (regulado por Orden de 30 de octubre de 1996), € Ente Regiona de la Energia de
Cadtillay Leodn (que se rige por Decreto 30/1997, de 13 de febrero), € Ingtituto Energético de
Gdlicia (regulado por Ley 3/1999 de 11 de marzo) o la Agencia de Gestion de la Energia de
Cadtilla-La Mancha (creada por Ley 7/1999, de 15 de abril).

B.4) Subvenciones e incentivos al desarrollo de las energias renovables

Existe una amplia regulacion estatal y autondmica en materia de subvenciones, beneficios o
incentivos en relacion con fuentes de energia renovables. Entre ellas se encuentran:

- La Ley 82/1980, de 30 de diciembre, sobre Conservacion de Energia, que prevé una
serie de beneficios fiscales subvenciones y acceso a crédito oficia para nuevas
instalaciones de transformacion energética que tengan como fin sustituir el petréleo o
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sus derivados como fuente de energia por otras fuentes de energia. No obstante esta Ley
solo es aplicable en relacion con instalaciones con una potencia méxima de cinco MW,
por lo que entendemos que no es aplicable a las instalaciones edlicas de GAMESA.

- El Real Decreto 615/1998, de 17 de abril, que establece un régimen de ayudas y regula
su sistema de gestion en e marco del Plan de Ahorro y Eficiencia Energética, siendo
aplicable a determinados parques edlicos.

- La Orden de 4 de marzo de 1999 sobre ayudas de la Iniciativa de Apoyo a la
Tecnologia, la Seguridad y la Calidad Industrial.

- Decreto 68/1998, de 31 de marzo, de Aragdn, sobre subvenciones en materia de ahorro
y diversificacion, uso racional, aprovechamiento de los recursos autdctonos y
renovables e infraestructura energética en el medio rural.

En e ambito de la Unién Europea puede citarse e programa plurianual de fomento de las
energias renovables (Altener).

111.3 INFORMACION SOBRE EL CAPITAL.

[11.3.1 Importe nominal suscrito y desembolsado hasta la fecha de redactar € folleto.
En la actualidad €l capital social de GAMESA asciende a cuarenta millones quinientos cuarenta
y nueve mil novecientos ochentay cuatro (40.549.984) euros, dividido en 81.099.968 acciones

representadas mediante anotaciones en cuenta de 0.5 euros de valor nominal cada una. El capital
social se halla integramente suscrito y desembol sado.

I11.3.2 Dividendos pasivos.
No existen dividendos pasivos a estar todo € capital suscrito y desembolsado.
111.3.3 Clasesy series de acciones.

Todas las acciones de la Sociedad pertenecen a una misma clase y serie, sih que existan
acciones privilegiadas y gozando de plenos derechos politicos y econdémicos. Véase, asimismo,
el apartado I1.5 del presente Folleto Informativo.

La Junta Genera de Accionistas de la Sociedad de fecha 4 de septiembre de 2000 acordd la
representacion de las acciones mediante anotaciones en cuenta'y encomendar la llevanza de su
registro contable a Servicio de Compensacion y Liquidacion de Vaores (en adelante €
“SCLV"), entidad domiciliada en Madrid, calle Orense n° 34.

La Escritura de transformacion en anotaciones en cuenta fue otorgada por €l Notario de Bilbao
Don José Antonio Gonzalez Ortiz, e dia 11 de septiembre de 2000, con € n° 1.934 de su
protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de Alava a tomo 752 Folio 218, Hoja n° VI1-323,
inscripcién 602

[11.3.4 Evolucion del Capital Social.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 30 de junio de 2000 acordo:
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Redenominar € capital socia de la Compafiia en euros, de acuerdo con lo dispuesto en €l
articulo 21 delaLey 46/1998, de 17 de Diciembre, sobre Introduccion del Euro, mediante la
creacion de una reserva indisponible de 621,46 euros. El capita quedd fijado en
30.856.241,50 euros dividido en 1.026.830 acciones de 30.05 euros de valor nomina cada
una.

Ampliar el capital socia de la Compafiia con cargo a reservas por importe de 975.488,50
euros mediante aumento del valor nominal de las acciones en 0,95 euros. El capital social
quedé fijado en 31.831.730 euros dividido en 1.026.830 acciones de 31 euros de valor
nomina cada una

Ampliar € capital socia de la Compafiia en 8.718.254 euros mediante la emision de
281.234 acciones de 31 euros de valor nominal cada una, con una prima de emisién por
accion de 428,47 euros. Este aumento de capital fue integramente suscrito por
CORPORACION IBV, SERVICIOS Y TECNOLOGIAS, SA.. El capita socid de
GAMESA quedo fijado en 40.549.984 euros dividido en 1.308.064 acciones de 31 euros de
valor nominal cada una.

Estos acuerdos fueron elevados a escritura publica ante €l Notario de Bilbao Don José Antonio
Gonzdlez Ortiz € dia 30 de junio de 2000 bajo € nimero 1.447 de su de su protocolo, e
inscritos en el Registro Mercantil de Alava.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 4 de septiembre de 2000 acordé:

Reducir € valor nominal de las acciones de 31 a 0,5 Euros y desdoblar € nimero de éstas
de 1.308.064 en 81.099.968.

Cambiar € carécter de las acciones, pasando a ser representadas mediante anotaciones en
cuenta, encomendando la llevanza de su registro al SCLV.

I11.3.5 Emisiones de valores canjeables, convertibles en acciones o con “warrants’.

En la fecha de redaccion del presente Folleto Informativo no existe emision aguna de
obligaciones convertibles en acciones o con “warrants”.

En los contratos de aseguramiento y colocacion del Tramo Minorista y de los Tramos
Institucionales se incluira un compromiso por parte de GAMESA de no gravar, emitir, ofrecer o
vender, directa o indirectamente, acciones, obligaciones o bonos convertibles o canjeables, o
cualquiera otros instrumentos que puedan dar derecho a la adquisicion o suscripcion de acciones
de GAMESA, desde la fecha de admisién a negociacion oficial de las acciones de GAMESA,
prevista para € dia 31 de octubre de 2000, hasta los seis (6) meses siguientes a dicha fecha,
salvo que medie autorizacion expresa de las Entidades Coordinadora Globales.

[11.3.6 Titulos que representen las ventajas atribuidas a fundadores, promotores 'y bonos
dedisfrute.

No existen ventgjas de ninguna clase atribuidas a los fundadores o promotores de GAMESA ni
tampoco bonos de disfrute.
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[11.3.7 Capital autorizado.

La Junta Genera de GAMESA no ha concedido ninguna autorizacién a organo de
administracion con base en € articulo 153 de la Ley de Sociedades An6nimas.

111.3.8 Condiciones estatutarias para modificar el capital social.

Los Estatutos Sociales no someten las modificaciones del capital a condiciones més restrictivas
gue las de las prescripciones legal es vigentes.

[11.4 NUMERO Y VALOR NOMINAL DEL TOTAL DE LAS ACCIONES
ADQUIRIDAS Y CONSERVADAS EN CARTERA POR LA PROPIA SOCIEDAD Y
AUTORIZACIONES AL ORGANO DE ADMINISTRACION PARA LA ADQUISICION
DERIVATIVA DE ACCIONES PROPIAS.

A fecha de hoy la Sociedad no tiene acciones en autocartera, s bien la Junta General
Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 6 de octubre de 2000 acord6 autorizar
la adquisicion de acciones emitidas por la Sociedad, hasta un 5% por ciento del capital social en
el caso de que las acciones hayan sido admitidas a cotizacion en los mercados de valores y hasta
el 10% del capital en €l caso de que no lo hayan sido, con la finaidad de adquirir acciones para
ser entregadas a los miembros del Consgjo de Administracion y personal de la Sociedad y sus
filiales, bien directamente o bien como consecuencia del gjercicio de derechos de opcidn de que
aquéllos sean titulares dentro de un plan de incentivos, € cua queda reflggado en e apartado
V1.9 del presente Folleto.

El precio minimo de adquisicion serd € 100% del valor nominal de las acciones 'y e precio
maximo sera €l equivalente a precio de ofertadel Tramo Instituciona que se fije con ocasion de
la Oferta PUblica de Venta, para €l supuesto de que las acciones no estén admitidas a cotizacion
en el momento de su adquisicion, y € 100% del valor de cotizacidn de las acciones a la fecha de
adquisicion, en e supuesto de que éstas estén admitidas a cotizacion en esa fecha.

11,5 BENEFICIOS Y DIVIDENDOS POR ACCION DE LOS TRES ULTIMOS
EJERCICIOS.

Véase el apartado 11.17.2.
I11.6 GRUPO AL QUE PERTENECE EL EMISOR.
I11.6.1 Accionistasde GAMESA.

En la actualidad las sociedades CORPORACION IBV SERVICIOS Y TECNOLOGIAS, SA.
(“IBV"), NEFINSA, SA (“NEFINSA”) y TORNEADOS NUMERICOS, SA. (“TORNUSA”"),
controlan el 100% del capital social de GAMESA con |os siguientes porcentgjes:

IBV: 71,970% (58.367.854 acciones). IBV esta participada en un 50% por BANCO
BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, SA.,y enun 50% por IBERDROLA, SA.

NEFINSA: 21,5% (17.436.508 acciones).
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TORNUSA: 6,530% (5.295.606 acciones).

ACCIONISTAS DE GAMESA

BBVA IBERDROLA

50% 50%

NEFINSA IBV TORNUSA

21.50% 71.97% 6.53%

GAMESA

Tras la Oferta Publica, IBV seguird manteniendo € control de GAMESA con una participacion
aproximada del 44,50%.
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11.6.2 Sociedadesfilialesy participadasde GAMESA.

El organigrama que se incluye a continuacién expone las sociedades participadas por GAMESA
y el porcentgje de participacion en su capital (a 30 de junio de 2000).

GAMESA

G.ENERGIA 100%

G. AERONAUTICA 100%.

S. ELAMUELA 50% I | PARQUE EOLICO DA SERRA DO ALVAO 100% | G. DES. AERO 100%.

111

S. E. MARON ORTIGUEIRA 60% | | GAMESA ENERGIA TTALIA, S.A. 1007 ]
S.E. MURAS 100% I EUVE 15%
[ G. ENERGIA AUSTRAL 100% ]

S EMONCAYO 75% | [ RADA TILLY MILLENIUM 100% | MOASA100%

_| S. E. CANDO 100% | — SOLAR MILLENIUM HOLDING S.A. 49% |
ST TorcoE oo GERR GRUPO ENERGETICO XXI, S.A. 50% FUASA100%
0

S. EMAS GARULLO 519%

S. E.DE TARIFA 100%

EASA DEL SUR 100%.

[ . E. TARDIENTA 100% |

S. ELA PLANA 90%

S. E. ALBACASTRO 1009
G.PRODUC. AERO 100%.

SESA SISTEMAS ELECTRICOS 100%

S.E. MUIROS-OUTES 1009 /| FIBERTECNIC 100%
S.E. VIVEIRO 1009

[ St crom o, ]

S.E. FERROL-NARON 1009

AEROMAC 100%

SE. LALIN 100%
SE. LA ESTRADA 100% COASA 100%
S.E. SERRA DA PANDA 100%
o
S.E. LA MURALLA 100% ] G.1 E\IPE;%S;F:(E?E;)OO %

—] SE. GOIA-PENOTE 100% |
™ SE. MONDONEDO-PASTORIZA 100% ]

T S SERRA DA LGB 0% ]

T SE SERRA DE WERA 0% ] _I CAMETOR 100% |
—| G. EOLICA 51% |

[ wowosweracossawom ]
[ | COMPOVENT 100% | | ZABALNET 20% |
T FIBERBLADE, S.A. 100% |
[ srociomseotcas mravoa o ]
T COMPONENTES EOLICOS ALBACETE 100% ]
T VONTAJES EOLICOS TAUSTE 100% ]
| COMPONENTES EOLICOS CUENCA 100% ]
1 I GAMESA ENERGIA SERVICIOS, S.A. 100 « I
]

— SIEMSA ESTE 100%

—l SIEMSA CENTRO 1003 I

SIEMSA NORTE 1009

S. CONT. Y SIST. 803

l JEMSA GALICIA 1005 1
ISE 100

sTROMENTACION Y awTENMIENTO, S.A. 100%

—I GAMESA SERVICIOS BRASIL LTDA. 100% I
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El cuadro que sigue resume e objeto social, € domicilio social, € capital socia y la
participacion de GAMESA en cada una de las sociedades que integran € grupo GAMESA.
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. PARTICIPACION CAPITAL RESERVAS (Ptas)) diﬂiﬁse T\églh?go Carterade
iRt s oialals SISO ol Directalindirecta | SOCIAL (Ptas) terminadoel | CONTABLE |  valores
30/06/00 (1) (Ptas)

Gamesa Energia, SA. z%”;;f;?” y fomento de empresas mediante Ia participacion temporal en 100% 4.511.000.000 2.340527.352 | 280.953.507 | 7.132.480.949 | 5.153.367.635
g:emas EnergéticosLaMuela, ;gﬂﬁ;f?ﬁtg d‘z‘ﬂgﬁ?gs ?Est?ggﬁ Lﬂ;‘; adquisicion, compra, 50% 510.000.000 141.511.602 39.257.435 | 345384519 | 332.450.000
gﬁ%ﬁgﬁi”g E_éﬂcos Mafion gzzﬁ;f?gtg d‘z‘ﬂgﬁ?gs ‘rjj' St?fggﬁ Lﬂ;‘; adquisicion, compra, 60% 750.000.000 131.848.267 66.989.622 | 569.302.733 | 600.000.000
g:emas Ener géticos Moncayo, ;gﬂﬁ;f?ﬁtg d‘z‘ﬂgﬁ?gs ?Est?ggﬁ Lﬂ;‘; adquisicion, compra, 75% 325.800.428 33.168.916 17.649.678 | 282464267 | 244.350.321
gi‘ e Energeticos Muras ;gﬂﬁ;’ﬂ‘gng d‘z‘ﬂgﬁ?gs ‘rjj‘ St?:g g:‘/ﬁ ﬂ;%ss adquisicion, compra, 100% 770.046.056 160.596.622 76.283.941 | 1.006.926.619 | 770.046.056
g:emas Ener géticos For gosdllo, ;gﬂﬁ;f?ﬁtg d‘z‘ﬂgﬁ?gs ?Est?ggﬁ Lﬂ;‘; adquisicion, compra, 100% 390.006.455 (4.212.543) (11.949.415) | 373.844.497 | 373.844.497
g‘;ﬂﬂgsgga géticosMas gzzﬁ;f?gtg d‘z‘ﬂgﬁ?gs ‘rjj' St?fggﬁ Lﬂ;‘; adquisicion, compra, 51% 250.145.711 8.004.860 14.208.830 | 138.903.299 | 127.579.794
g:emas Energéticos de Tarifa, ;gﬂﬁ;f?ﬁtg d‘z‘ﬂgﬁ?gs ?Est?ggﬁ Lﬂ;‘; adquisicion, compra, 100% 10.149.546 (12.985) (86220) | 10050341 | 10.149.546
g:emas Ener géticos Tardienta, gzzﬁ;f?gtg d‘z‘ﬂgﬁ?gs ‘rjj' St?fggﬁ Lﬂ;‘; adquisicion, compra, 100% 10.149.546 . (15.598) 10.133.948 10.149.546
g:emas Energeticos Cando, ;gﬂﬁ;f?ﬁtg d‘z‘ﬂgﬁ?gs ?Est?ggﬁ Lﬂ;‘; adaquisicion, compra, 100% 1.030.158.619 (8.489.898) 48579572 | 1.070.248.293 | 1.030.158.619
g:emas Ener géticos La Plana, ;gﬂﬁ;f?ﬁtg d‘z‘ﬂgﬁ?gs ?Est?ggﬁ Lﬂ;‘; adquisicion, compra, 90% 70.048.506 (149.178) 210.881 63.000.188 | 63.043.655

El presente gréfico refleja datos a 30 dejunio de 2000. L as siguientes oper aciones se han producido entre el 30 dejunioy el 30 de septiembre de 2000:
- Gamesa Energia: ampliacion de capital hasta un total de 30.071.040 euros (VT C actual = 44.963.158 eur 0s).
- Constitucion delas siguientes sociedades: Gamesa Energia Ibérica, SA., Abruzzo vento S.p.A. y Parque Edlico de Serra de Arga, SA. (participadasal 100 % por GAMESA) y Punto Comer cial

Innovacion y Serviciosen Internet, S.A. (Participada al 10% por GAMESA).

(1) No se han repartido dividendos a cuenta en ninguna de las sociedades durante el periodo 1 de enero de 2000 a 30 de junio de 2000.
El VTC reflejado corresponde al porcentaje de participacion de la sociedad dominante.

Madrid-1/92850/09
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; Resultado VALOR
PARTICIPACION RESERVAS (Ptas)) sdel TEORICO
DENOMINACION SOCIAL OBJETO SOCIAL Directa/l ndirecta CAPITé)It_aSS?CIAL tz?cr;n]:ar?taije CON;I'P,?aBsL)E (0] C?/ratlg’aege
oel
30/06/00
Sistemas Ener géticos Construccién y explotacion de parques edlicos, adquisicion, compra,
Albacastro, SA. aquiler y venta de inmuebles risticos y/o urbanos 100% 10.149.546 B (7.759) 10.141.787 10.149.546
SESA Sistemas Eléctricos, SA. | Construccion y explotacion de lineas de transporte de energia eléctrica 100% 10.149.546 - (11.797) 10.137.749 10.149.546
Sistemas Ener géticos Muros- - - - —
Construccién y explotacion de parques edlicos, adquisicion, compra,
Outes, SA. aquiler y venta de inmuebles 100% 10.149.546 - (113.364) 10.036.182 10.149.546
Sistemas Ener géticos Viveiro, Construccién y explotacion de parques edlicos, adquisicion, compra,
SA. aquiler y venta de inmuebles 100% 10.149.546 - (4.641) 10.144.905 10.149.546
Sistemas EnergéticosLa Construccién y explotacion de parques edlicos, adquisicion, compra,
Muralla, SA. aquiler y venta de inmuebles 100% 10.149.546 - (980) 10.148.566 10.149.546
Sistemas Energéticos Candan, | Construccion y explotacion de parques edlicos, adquisicién, compra,
SA. aquiler y venta de inmuebles 100% 10.149.546 - (1.505) 10.148.041 10.149.546
Sistemas EnergéticosLa Construccién y explotacion de parques edlicos, adquisicion, compra,
Estrada, SA. aquiler y venta de inmuebles 100% 10.149.546 - (980) 10.148.566 10.149.546
Sistemas Ener géticos Ferrol- Construccién y explotacion de parques edlicos, adquisicion, compra,
Narén, SA. aquiler y venta de inmuebles 100% 10.149.546 - (980) 10.148.566 10.149.546
Sistemas Energéticos L alin, Construccién y explotacion de parques edlicos, adquisicion, compra,
SA. aquiler y venta de inmuebles 100 10.149.546 - - 10.149.546 10.149.546
Sistemas Energéticos Serrada | Construccion y explotacion de parques edlicos, adquisicién, compra,
Panda, SA. aquiler y venta de inmuebles 100% 10.149.546 - (980) 10.148.566 10.149.546
Sistemas Ener géticos Goia Construccién y explotacion de parques edlicos, adquisicion, compra,
Pefiote, SA. aquiler y venta de inmuebles 100% 10.149.546 - - 10.149.546 10.149.546
Sistemas Energéticos Serrade | Construccion y explotacion de parques edlicos, adquisicion, compra,
Meira, SA. aquiler y venta de inmuebles 100% 10.149.546 - - 10.149.546 10.149.546
Sistemas Ener géticos Construccién y explotacion de parques edlicos, adquisicion, compra,
M ondofiedo Pastorizo, SA. aquiler y venta de inmuebles 100% 10.149.546 B B 10.149.546 10.149.546
Sistemas Energéticos Serrada | Construccion y explotacion de parques edlicos, adquisicién, compra, 100% 10.149.546 ) 10.149 546 10.149 546

Loba, SA.

aquiler y venta de inmuebles

Madrid-1/92850/09

-22-

G2930-spn/00001-spn




RESERVAS (Ptas) Resultados del VALOR

: PARTICIPACION | CAPITAL SOCIAL as. semestre TEORICO Carterade

DiEOlUINAG OISl SHlETE ERClAL Directa/l ndirecta (Ptas.) terminadoel | CONTABLE valores

30/06/00 (1) (Ptas.)
Sistemas Ener géticos do Construccién y explotacion de parques edlicos, adquisicion, compra, o ) )
Alvao, SA. aquiler y venta de inmuebles 100% 8.319.000 8.319.000 8.319.000
. Disefiar, fabricar, desarrollar, comercializar y promover la venta de

Gamesa Edlica, SA. aereogeneradores. Participar como operador de parques eolicos 51% 320.000.000 3.195.803.295 1.790.938.600 | 2.706.438.366 | 1.684.000.000
Diseflar, preparar, desarrollar, comercializar y mantener torres para

Apoyos Metalicos, SA. aereogeneradores. Adquisicién, compra, alquiler y venta de inmuebles 100% 140.000.000 630.103.627 244.485.659 | 1.014.589.286 141.982.000
rusticos y/o urbanos

Fiberblade, SA. Disefiar, preparar, desarrollar, mantener palas para aereogeneradores 100% 280.000.000 1.485.183.895 424.618.690 | 2.189.802.585 680.000.000
Diseflar, preparar, desarrollar, comercializar y mantener torres para

Compovent, SA. aereogeneradores. Adquisicién, compra, alquiler y venta de inmuebles 100% 10.000.000 193.339.510 41.934.069 245.273.579 10.000.000
rasticos y/o urbanos

giructurasthcasMnanda, Ealllsaesnar‘ preparar, desarrollar, comercializar, reparar moldes, Utiles y 100% 199.999.300 1.238.7%6 (6.000.358) 195.237.668 199.999.300

Componentes Edlicos Disefiar, preparar, desarrollar, comercializar, reparar moldes, Utiles y 100% 300.000.613 1.790.785 (4.913.186) 296.878.212 300.000.613

Albacete, SA. palas

Componentes Edlicos Cuenca, | Fabricar, desarrollar, comercializar, reparar y mantener palas para

SA. aerogeneradores. Comprar, alquilar y vender inmuebles risticos y/o 100% 450.000.920 - 1.513.035 451.513.955 450.000.920
urbanos.

Montajes Edlicos Tauste, SA. | Disefiar, fabricar y montar componentes para aereogeneradores 100% 49.998.993 656.636 (4.374.141) 46.281.488 49.998.993
Comercializar, importar, exportar y representar maquinaria'y equipos de
generacion y cogeneracion de energia eléctrica, telecomunicaciones,

Gamesa Servicios Brasil componentes eléctricos y electronicos. o

Ltda. Asesorar en e drea de energia eléctrica (generacion, distribucion e 100% 232.747.237 (149.517.931) (41.394.115) 41.835.191 201.517.532
instal aciones industriales).
Gestionar plantas de generacion de energia el éctrica.

Gamesa Energia ltalia, SA. ff;g\t’;g;g”' explotacion 'y comercializacion de energia eléctrica y 100% 17.304.144 - - 17.304.144 17.304.144
Disefiar, preparar, fabricar, desarrollar y comercializar todo tipo de
instalaciones y cualesquiera otros trabagjos accesorios y/o
suplementarios.
Prestar a terceros servicios de mantenimiento industrial e integral de las

Gamesa Energiay Servicios, | &reas mecanica, eléctrica, instrumentacion y control, seguridad fisica, o )

SA. incluyendo & suministro de matesiiales y repuesios. 100% 10.149.546 14.745.840 24.895.386 10.149.546
Gestionar, ejecutar y dirigir proyectos de construccifion y suministro de
instalaciones llave en mano, incluyendo ingenieria.
Constuir y explotar lineas de transporte de energia eléctrica
Adquirir, comprar, alquilar y vender inmuebles risticos y/o urbanos.

Gamesa Energia Portugal, Actividades de ingenieria y técnicas afines. Construccién, explotacion y

SA. produccion de energias edlicas y renovables. 100% 79.026.695 1.352.000 11.760.420 92.139.115 79.026.695

Gamesa Energia Austral, Realizar inversiones financieras para negocios en curso o a redlizarse, 100% 1.300.000 ) 1.300.000 1.862.000

SA.

participar en sociedades por acciones, joint ventures,  uniones

Madrid-1/92850/09
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DENOMINACION SOCIAL

OBJETO SOCIAL

PARTICIPACION
Directa/lndirecta

CAPITAL SOCIAL
(Ptas)

RESERVAS (Ptas)

Resultados del
semestre
terminado el
30/06/00

VALOR
TEORICO
CONTABLE
(1) (Ptas)

Carterade
valores

transitorias de empresas, contraros de colaboracién empresarial y en
general cualquier relacion asociativa 0 agrupamientos autorizados por la
ley.

Realizar inversiones inmobiliarias y mobiliarias.

Constituir y transferir mutuos, con o sin hipoteca, otorgar créditos y
financiaciones en generalm con exclusifion de las previstas por la Ley
21526 u otras que requierar €l concurso publico.

Prestar cualquier tipo de servicio, mandato y representacion vinculado a
las actividades financieras y de inversion.

Serviciosde Electricidad
Instrumentacion y
Mantenimiento, SA.

Fabricacion, representacion, comercializacion, distribucion, importacion,
exportacién de paneles y equipos electronicos radiofrecuencia y
mecanicos. Redlizacion de estudios y proyectos, montaje y
mantenimiento  de instalaciones  eléctricas, instrumentacion y
telecomunicaciones.

100%

16.217.000

193.667.348

40.515.919

250.400.267

317.829.834

Ingenieros de Seguridad, S.A.

Instalar y mantener aparatos, dispositivosy sistemas de seguridas.
Planificar y asesorar en las actividades de seguridad contempladas por la
Ley 23/1992 de 30 dejulio.

Explitar Cenntrales para la recepcion, verificacion y transmision de
seflales de alarmas y su comunicacién alas Fuerzas y cuerpos de
Seguridad, asi cmo la prestacion de servicios de resuesta, cuya
realizacion no sea de la competencia de dichas Fuerzas y Cuerpos

100%

25.999.496

(11.399.023)

(4.517.478)

10.082.995

10.082.995

Siemsa Centro, SA.

Fabricar, representar, comerciaizar, distribuir, instalar , importar y
exportar paneles, equipos eléctricos, radiofrecuenciay mecéanicos.
Realizar estudios, proyectos, consultoriay asesoramiento técnico a otras
empresas y larealizacion de cualquier clase de trabajos de ingenieria, en
especial trabajos de ingenieria el ectrénica, radiofrecuenciay mecanica.
Realizar estudios y trabajos relacionados con todas las actividades
industriales o comerciales que tengan por objeto la regulacién y e
control automético, es decir de un modo general, la automatizacion.

100%

16.152.000

156.276.670

16.133.328

188.561.998

119.008.160

Siemsa Control y Sistemas,
SA.

Fabricar, representar, comercidizar, distribuir, importar y exportar
panelesy equipos electronicos, radiofrecuenciay mecanicos.

Realizar estudios, trabajos relacionados con todas las actividades
industriales o comerciales que tengan por objeto la regulacién y e
control automdtico, es decir, de un modo general, la automatizacion

80%

10.000.000

70.734.021

9.123.962

71.886.386

10.186.256

Siemsa Galicia, SA.

Fabricar, representar, comercidizar, distribuir, importar y exportar
paneles y equipos electrénicos.

Realizar estudios, proyectos, consultoria y asesoramiento a otras
empresas ademas de trabajos de ingenieria electrénica, radio eléctricay
mecéanica

Montar y mantener cualquier tipo de instalaciones de atay baja tension,
instrumentacion y telecomunicaciones.

Relaizar estudios y trabajas relacionados con la regulacion y € control
automati cos, es decir, de un modo general, la automatizacién.

100%

10.000.000

213.051.636

64.360.020

287.411.656

9.975.000

Siemsa Norte, SA.

Fabricar, representar, comercidizar, distribuir, importar y exportar
paneles y equipos electrénicos.

100%

85.000.000

514.471.950

94.407.509

693.879.459

85.453.703

Madrid-1/92850/09
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RESERVAS (Ptas) Resultados del VALOR
- PARTICIPACION | CAPITAL SOCIAL as. semestre TEORICO Carterade
DiEOlUINAG OISl SHlETE ERClAL Directa/l ndirecta (Ptas.) terminadoel | CONTABLE valores
30/06/00 (1) (Ptas.)
Realizar estudios y trabajos relacionados con todas las actividades
industriales o comerciales que tengan por objeto la regulacién y e
control automdtico, es decir, de un modo general, la automatizacion
Fabricar, reparar y comerciar con materiales de aparatos eléctricos y de
Siemsa Este, SA. Bw:g:gm;acéggf)éci?gag oroyectos de insalaciones dléctricas y de 100% 720.000.000 227.488.531 50.206.694 | 997.695.225 | 748.599.000
instrumentacion y control, asi como su gjecucion y control.
Asesoria, consultoria, prestacion, de servicios de formacion,
Zabalnet, SA.(*) gﬁgﬂﬂiﬂ:‘i’oﬁ;mrte de sistemas de formacion informatica y de 20% 200.000.000 ; ; 40.000.000 40.000.000
Solar Millenium Holding, " " "
SA. Constrwr y e3<pl _otar pl ?ntas solares y de cual quier otro_ ti po de Centrales 49% 10.815.000 ) ) 5.299.350 5.299.350
de energia eléctrica, asi como comprar y aquilar todo tipo inmueble.
Rada Tilly Millenium, SA. ;a:ﬁ;’?gtg d?ﬂgﬁ?; de parques edlicos, adquisicion, compra, 100% 2.054.000 . . 2.054.000 1.862.000
Identificar y seleccionar proyectos de investigacion y desarrollo para su
realizacion en centros propios o especializados.
Formar expertos en diferentes areas tecnol6gicas y cuadros directivos de
European Virtual empresas. o ) )
Engineering, SA. Adaquirir, comprar, alquilar y vender inmuebles risticos y/o urbanos. 15% 101.495.460 15224.319 15224.319
Asesorar a terceros para facilitar su acceso aa tecnologias informéticas
avanzadas en las areas de disefio de producto y desarrollo de proceso.
Promover y estudiar laimplantacién de nuevas tecnologias.
GERR Grupo Energético Promocion, produccidn, explotacion y comercidizacién de energia ) )
XXI, SA. (*) eléctricay renovable. Adquisicion, alquiler de terrenos. 50% 50.748.000 25.374.000 25.374.000
Fabricacion, construccion, preparacion, manteni miento y
comercializacion de aeronaves o de sus partes, de todo tipo de
Gamesa Aeronautica, SA. componentes de materiales para la industria en general, asi como de 100% 917.503.984 129.982.329 (42.557.290) | 1.004.929.023 917.503.984
productos, patentes, y en general, derechos de la propiedad industrial
relacionados con dichos elementos.
fgﬂﬁi t?cf;rsr z” 0s Ingenierfa, disefio y promocién de productos aeronéuticos. 100% 699.985.902 6.194.889 - 706.180.791 | 706.180.791
"A";"’c"snaat"tfcr‘;;’ o g:bagf:ﬁ;; reparacion, montgje y comercializacion de piezas y partes 100% 200.000.000 154.300.173 142.986.631 | 497.286.804 | 201.173.647
igra;ﬁéﬁt?g’;ogegm g:bagf:ﬁ;; reparacion, montgje y comercializacion de piezas y partes 100% 660.153.094 (39.452) 1450932 | 661573574 | 660.153.094
Sames tf’ga‘fuscg ones ;‘ggfgg “ gﬁgg’r acion, mentenimiento comercializacion - de 100% 4.829.502.731 2462.942.144 | 613.604.018 | 7.906.138.894 | 4.829.600.000
Fabricacion y comercializacion de materiales compuestos, derivados o
Fibertecnic, SA. de cualquier derecho sobre los mismos. Estudio resolucién de problemas 100% 258.994.784 307.909.192 524.010 567.427.986 276.507.649

tecnol égicos.
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RESERVAS (Ptas) Resultados del VALOR
: PARTICIPACION | CAPITAL SOCIAL as. semestre TEORICO Carterade
DiEOlUINAG OISl sl ESIAL Directa/l ndirecta (Ptas.) terminadoel | CONTABLE valores
30/06/00 (1) (Ptas.)
La elaboracion, fabricacion, comercializacion y distribucion de sistemas
Gamesa Industrial artificialles _o[e visi_c’>n, matefigles cc_)mpu&sgqs metales, sist_emas de
Automocion. SA aut_omatlzamon,' mlcr_oglectronlcos,_ informéticos. El trgtamento Qe 100% 1.025.460.009 139.336.242 70.754.752 1.235.551.003 | 1.087.329.865
T residuos y demés actividades relacionadas con la ecologia 'y el medio
ambiente.
Aeromac M ecanizados D&rrrpllo, disefios y f_abricaci@n de' componentes ’aeronéu_ticos.
AerOnauticos, SA Asesoria y desarrollo de sistemas informéticos, adquisicion, alquiler y 100% 549.988.923 (5.868.952) (2.127.156) 541.992.815 549.988.923
o leasing deinmuebles.
Fabricacion, reparacion, montaje y comercializacion de piezas y partes
Fuselajes Aeronauticos, SA. |de aeronaves. Comprar, aquilar, y vender inmuebles rasticos y/o 100% 10.149.546 (1.790) (2.361.283) 7.786.473 10.149.546
urbanos.
Fabricar, construir, reparar, mantener y comercializar subconjuntos |,
piezas y partes de aeronaves, todo tipo de componentes de materiales
compuestos o de otro tipo para la industria en general y en especia para
Easa del Sur, SA. la aeroespacial, asi como cuantos objetos, articulos, productos, 100% 10.149.546 - - 10.149.546 10.149.546
innovaciones, patentes y derechos de propiedad industrial que guarden
relacion.
Comprar, aquilar, y vender inmuebles rusticos y/o urbanos.
Adquisicion, expoltacion y engjenacion de toda clase de terrenos, su
Cametor, S.L. urbanizacion, parcelacion, uso, arrendamiento, venta, operaciones 100% 649.186.925 73.200.488 (77.270.548) 645.116.865 645.116.865

inmoviliarias en toda su amplitud.

(*) Sociedades consolidadas por puesta en equivalencia (el resto por integracion total).
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CAPITULO IV

ACTIVIDADES PRINCIPALESDEL EMISOR

IV.1 ANTECEDENTESY DESCRIPCION DE LA SOCIEDAD
IV.1.1 Descripcion y antecedentes historicos

GAMESA es una empresa suministradora principal de productos, instalaciones y servicios
tecnol 6gi camente avanzados en |os sectores aeronautico y de energias renovables.

En e sector aeronautico, GAMESA centra su actividad en € disefio, desarrollo y fabricacion de
grandes conjuntos estructurales equipados o partes completas de aeronaves, desarrollando
también actividades de fabricacion de piezas y componentes.

En el érea de las energias renovables, sus negocios se concentran en la generacion de energia
eléctrica de origen renovable, en la actualidad fundamentalmente centrada en la promocién y
explotacion de parques edlicos, en la fabricacion de aerogeneradores y en la prestacion de
servicios avanzados.

GAMESA inici6 su actividad en 1.976, enfocando sus actividades hacia la construccién y
comercializacion de maquinaria e instalaciones industriales, asi como hacia la gestion integral
de proyectos, con una amplia utilizacion de la subcontratacion para la fabricacion de
componentes y centrandose en grandes clientes a través de acuerdos comerciales de elevado
volumen y larga duracion.

En 1.986 se constituyd Fibertecnic, S. A., como empresa dedicada a la fabricacion y venta de
componentes realizados en material compuesto, tomando a través de esta compafia e primer
contacto con €l sector aeronautico. Ademas, se iniciaron nuevas actividades como la fabricacion
y venta de componentes de automocion, maguinaria industrial, materiales compuestos,
robotizacion, vision artificial y microel ectronica.

En 1.990 la Sociedad "Promotora de Iniciativas y Desarrollo, SA." (PROINDESA), hoy
denominada CORPORACION IBV, adquirié un 40% del capital social de GAMESA através de
una ampliacion de capital, con € objetivo de potenciar € desarrollo de la Compafiia en sectores
tecnol 6gicamente avanzados.

En 1.991, GAMESA adquirié las Sociedad "Servicios de Electricidad, Instrumentacion y
Mantenimiento, S. A.", (SIEMSA), a partir de la cua se desarrollan hoy las actividades de
servicios de montgje, operacion y mantenimiento de instalaciones eléctricas y de
instrumentacion y control, extendiéndose con el tiempo a la construccion de instalaciones en la
modalidad "llave en mano".

En 1.992 CORPORACION IBV adquirié un 40% adicional del capital social de GAMESA,
convirtiéndose en e socio mayoritario con e 80%.




En 1.993 se constituyeron "Gamesa Producciones Aeronauticas, SA." y "Gamesa Desarrollos
Aeronauticos, SA.", paradesarrollar el primer programa aeronautico: € Proyecto Embraer ERJ-
145.

En 1.994 se congtituy6 "Gamesa Edlica, S A." como empresa ensambladora de aerogeneradores,
al obtener €l primer contrato para la instalacion de un parque edlico de 3 MW de la Empresa
Hidroel éctrica de Navarra.

En 1.995 se crearon las sociedades "Fiberblade, SA." y "Apoyos Metdlicos, S. A.", para la
fabricacion de palasy torres para aerogeneradores.

En 1.996 se iniciaron las actividades de promocién, construccion y explotacion de parques
edlicos, constituyéndose la primera sociedad titular del primer parque "Sistemas Energéticos La
Muela, S. A."

En Junio del mismo afio, se llevd a cabo una nueva ampliacion de capital, suscrita por
CORPORACION IBV de la que resulté un reparto accionarial del 91,68% de CORPORACION
IBV y € 8,32% de TORNUSA.

En 1.997 GAMESA inici6 un proceso de concentracién en las actividades consideradas
estratégicas desinvirtiendo en todas aquellas sociedades con actividades no estratégicas.

En 1.998 GAMESA dio entrada en € capital de Gamesa Energia, S.A., ala Sociedad NEFINSA
a la que transmitio el 30% del capital, con € fin de reforzar con la incorporacién de un socio
inversor su posicionamiento de cara a fuerte desarrollo previsto en € &ea de energias
renovables, cuyos hegocios se integraban ya en dicha Sociedad.

En 1.999 GAMESA culmind el proceso de concentracion y estructuracion societaria con la
venta de la totalidad de su participacion en “Gamesa Componentes de Automocion S A.” y de
las actividades de componentes de automocion de Gamesa Industrial a sus accionistas
CORPORACION IBV y TORNUSA.

En & afio 2000 CORPORACION IBV vende un 27,38% de GAMESA a NEFINSA a cambio
de la participacion del 30% de ésta en Gamesa Energia. Posteriormente CORPORACION 1BV
suscribe una ampliacién de capital con prima de emision mediante la aportacion no dineraria del
mencionado 30% de Gamesa Energia, estableciéndose €l actua reparto accionaria del 71,97%
de CORPORACION IBV, d 6,53% de TORNUSA, -y d 21,50% de NEFINSA. Como
consecuencia de estas transacciones, GAMESA vuelve a controlar el 100% de Gamesa Energia.

Las anteriores operaciones corporativas, la adaptacion paulatina de su estructura organizativa 'y
societaria al proceso de desarrollo de sus actividades y su fuerte posicionamiento en los sectores
estratégicos de aeronautica y energias renovables, colocan a GAMESA de cara a futuro, en una
posicion solida y potente para encarar e futuro con solidas perspectivas de crecimiento y
rentabilidad.

IV.1.2 Edrategia.



La estrategia de GAMESA se ha orientado hacia € crecimiento como via principa de
generacion de valor para el accionista.

Para lograr un crecimiento rentable y sostenido, GAMESA ha seguido asimismo una estrategia
de concentracion en sectores de fuerte potencial de desarrollo, como €l aeronautico y el de las
energias renovables, prestando la méxima atencion a la eficiencia, la innovacion y la mejora
continua.

Laestrategiay el modelo organizativo, incorporan los siguientes criterios:

a) La integracion de las tecnologias més avanzadas en sus actividades de disefio, procesos y
productos.

b) Lafocdizacion y realizacion directa de las actividades de mayor vaor afiadido, utilizando
a maximo la subcontratacion de actividades no estratégicas.

c) La estructuracion en nucleos y unidades de negocio especializados, auténomos en sus
responsabilidades de desarrollo y gestion integral aunque coordinados e integrados a nivel
estratégico.

d) Estructuras de gestion flexibles, con un alto grado de compromiso y de trabajo en equipo a
nivel directivo, abierto a la movilidad y a los cambios necesarios para adaptarse a las
circunstancias y oportunidades del mercado.

e) El profundo compromiso con la calidad como elemento imprescindible para desarrollar con
éxito actividades en sectores tan exigentes como el aeronautico y el de la energia.

f) Sistemas de planificacion, control, fijacion y seguimiento de objetivos adecuados y eficaces.
g) Maximaatencion alamotivaciony desarrollo del equipo directivoy del personal.
h) Potenciacion y desarrollo de sinergias entre |los distintos nucleos de negocio.

GAMESA va a continuar con su estrategia de generacion de valor, que compagina crecimiento
y rentabilidad, sobre la base de los actuales negocios, aprovechando todas |las oportunidades de
expansion de éstos, asi como de otros ambitos que puedan llegar a convertirse en nucleos de
actividad estratégicos de la Compariia.

IV.1.3 Estructura Organizativa de Gamesa

La estrategia y € modelo de crecimiento expuesto, requieren asimismo una organizacion
adecuada para su desarrollo.

GAMESA se estructura en cinco nucleos de negocio diferenciados en base a sus respectivas
actividades, enmarcandose las distintas compafias de GAMESA dentro de dichos nicleos de
actividad. Cada nucleo dispone de una sociedad cabecera bajo la responsabilidad de un director
general. Dos de ellos desarrollan sus actividades en €l sector aerondutico y |os tres restantes en
el delas energias renovables.



A continuacion se expresan los 5 nucleos de negocios y las sociedades cabeceras, separados por

los sectores en |os que opera.
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IV.1.4 Principales Magnitudes Financieras

En los cuadros que se presentan a continuacion se resumen las principales magnitudes
financieras consolidadas proformas de GAMESA. Con € fin de presentar datos comparables de
la evolucién de los distintos niicleos de negocio en los Ultimos tres afios, se han elaborado bajo
la hipbtesis de que la reestructuracion realizada, descrita en el apartado 1V.1.1, alo largo de los
afos 1997, 1998, 1999 y 2000 por parte de GAMESA, se hubiese redizado en idénticos
términos, pero con fecha 31 de diciembre de 1996, es decir, retrotrayendo € perimetro de
sociedades y de participacion accionarial del 30 de junio de 2000 al 31 de diciembre de 1996.

Facturacion consolidada proforma por nicleos de negocio (en millones de pesetas)

Ncleos de negocio 1999 1998 1997 % g/tot.99 Var.99/98 Junio00  Junio 99 Ju:llo?; / 99
Facturacion agregada 116.704 59.079 37.134 100% 98% 71939 54.003 33%
Estructuras Aeronauticas 33.405 22.089 12411 29% 51% 19428 16.017 21%
Componentes aeronduticos 2234 2481 1.846 2% -10% 3991 3751 6%
Generacion E. Renovables 3.742 2634 785 3% 42% 3387 1349 151%
Fabricacién Aerogeneradores 52.285 20.496 11.057 45% 155% 34.678 24.474 42%
Servicios Avanzados 14.708 7.689 6.373 12% 91% 7.572 7.155 6%
Cabeceray G. Industria 10.330 3.690 4.662 9% 180% 2883  1.257 129%
Ajustes (19.966)  (7.942) (1.066) - - (15.345) (11.187) -
Facturacion consolidada 98.738 51.587 36.068 - 91% 56.594  42.816 32%

BAIIA consolidado profor ma (beneficio del gercicio antes de impuestos, interesesy amortizaciones) (en millones de pesetas)

Ncleos de negocio 1999 1998 1997 % g/tot.99 Var.99/98 Junio00  Junio 99 Ju:llo?; /'99
BAIIA agregado 22.963 10.152 5.576 100% 124% 12.848 9.143 41%
Estructuras Aeronauticas 5.916 4.485 2.162 26% 32% 3.267 2.724 20%
Componentes aeronauticos 286 148 266 1% 93% 256 266 -4%
Generacion E. Renovables 2.876 1133 352 13% 154% 2313 817 183%
Fabricacion Aerogeneradores 10.255 3.486 1.376 45% 194% 5292 4032 31%
Servicios Avanzados 1123 484 482 5% 132% 466 621 -25%
Cabeceray G. Industria 2.237 416 938 10% 438% 1254 683 -
Ajustes (794) 322 20 - - (514) 137 -
BAIIA consolidado 21.899 10.474 5.596 - - 12334 9.280 33%



BAII consolidado profor ma (beneficio del € ercicio antes deimpuestos e inter eses) (en millones de pesetas)

Ndicleos de negocio 1999 1998 1997  %s/tot.99 Var.99/98 Junio00  Junio 99 Var.
Jun00/99

BAII agregado 13.202 5.732 2.609 100% 130% 6.602 4.392 50%
Estructuras Aeronauticas 516 518 376 4% -0% 32 100 -68%
Componentes aeronawiticos 133 69 162 1% 93% 106 110 -4%
Generacion E. Renovables 1.520 487 121 12% 212% 1.056 249 324%
Fabricacion Aerogeneradores 8.140 2.905 893 61% 189% 3.783 2.957 28%
Servicios Avanzados 936 378 335 % 148% 402 341 18%
Cabeceray G. Industria 1.957 1.375 722 15% 42% 1.223 635 93%
Ajustes (700) 91) 17 - - (437) 135 -

BAII consolidado 12.502 5.641 2.626 - 122% 6.165 4.527 36%

BDI consolidado proforma (beneficio después de impuestos) (en millones de pesetas)

Ndicleos de negocio 1999 1998 1997 % gtot.99 Var.99/98 Junio00  Junio99  Var.Jun
00/99
BDI agregado 10.214 5.027 1414 100% 103% 5.003 4.349 15%
Estructuras Aeronéuticas 1.534 1011 415 15% 52% 712 588 21%
Componentes aeronduiticos 104 94 116 1% 11% 71 78 -9%
Generacion E. Renovables 771 101 (43) 8% 663% 453 (92) 597%
Fabricacion Aerogeneradores 5.876 2.778 851 58% 112% 2.488 2.201 13%
Servicios Avanzados 687 280 156 6% 145% 262 262 -
Cabeceray G. Industrial 1.242 763 (81) 12% 63% 1.017 1311 -22%
Ajustes (680) (51) - - - (554) (935) -
BDI consolidado 9.534 4.976 1414 - 92% 4.449 3.414 30%
Socios externos 3.060 1.595 360 - 92% 1.279 1174 9%
BDI atribuible 6.474 3.381 1.054 - 91% 3.170 2.240 42%

Nota: Los Socios externos corresponden principalmente a las participaciones de minoritarios en Gamesa Edlica.

Las tablas anteriores incluyen conjuntamente a GAMESA (compafiia matriz) y a Gamesa
Industrial, hoy sociedad cabecera del nlcleo de componentes aeronauticos, puesto que ésta
ultima sociedad realizaba actividades de fabricacion de componentes de automocion hasta que
fueron vendidas en 1999. De esta forma se permite ver la evolucion histérica real del nucleo de
componentes aeronauticos en su configuracion anual. Las cifras de junio 1999 / junio 2000
incluyen GIASA en componentes aeronauti cos.

A continuacion se incluyen dos cuadros con la cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidadas
proformay con e Balance de Situacién consolidado proforma de GAMESA comparativos de
los dltimos tres afios y de los datos acumulados a 30 de junio del presente gercicio 2.000,
comparados con los datos acumulados a junio de 1.999.



CUENTASDE PERDIDASY GANANCIAS CONSOL IDADAS PROFORMA CORRESPONDIENTES A
LOSEJERCICIOSANUALES TERMINADOSEL 31 DE DICIEMBRE DE 1999, 1998 Y 1997 (Milesde

Pesetas)
DEBE Ejercicio Ejercicio Ejercicio HABER Ejercicio Ejercicio Ejercicio
1999 1998 1997 1999 1998 1997
GASTOS: INGRESOS:
Consumos de explotacion y otros gastos 79.480.223 39.609.661 25.925.710 | Importe neto de la cifra de 95.713.963 49.462.174 35.346.552
externos negocios
Gastos de personal 13.032.889 8.760.291 7.285.087 [ Aumento de existencias de 7.272.593 4.458.497 2.467.046
productos terminado y en curso
Dotaciones para amortizaciones de
Inmovilizado 8.294.070 4.709.269 2.761.816 | Trabajos efectuados por el grupo 16.700.912 7.115.640 3.452.976
parael inmovilizado
Variacion de las provisiones de tréfico 1.103.403 124.292 208.112
Otros gastos de explotacion 8.296.962 4.318.446 3.879.446 | Otrosingresos de explotacion 3.023.563 2.125.141 721.392
| BENEFICIOS DE EXPLOTACION 12.503.484 5.639.493 2.627.795
122.711.031 63.161.452 41.987.966 122.711.031 63.161.452 41.987.966
Gastos financieros 1.900.236 1.809.141 2.097.828 | Otrosingresos financieros 406.393 146.781 319.924
Variacion de las provisiones de inversiones Diferencias positivos de cambio 409.453 814.962 542.157
financieras 139.375 - 10.500
Diferencias negativas de cambio 429.593 483.732 616.096
Il. RESULTADOS FINANCIEROS - - - . RESULTADOS 1.653.358 1.331.130 1.862.343
POSITIVOS FINANCIEROS
2.469.204 2.292.873 2.724.414 | NEGATIVOS 2.469.204 2.292.873 2.724.424
Participacion en pérdidas de sociedades en Participacion en beneficios de
equivalencia sociedades en equivalencia
D. F. de Comercio 30198 | 27697 15.193
I11.BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES
ORDINARIAS 10.819.928 4.280.666 750.259
Pérdidas procedentes del inmovilizado 489 1.309 6.656 | Beneficios  procedentes  del 34.596 12.937 183.803
inmovilizado
Variacion de provisiones de inmovilizado Beneficios por engenacién de
material einmaterial (11.058) 79.521 80.250 participaciones en sociedades
Gastos de gjercicios anteriores 119.618 4.097 Consolidadas 14.286 87.040
Subvenciones de capital
Gastosy Pérdides extraordinarios 348.445 182.436 69.989 :jzn:j;das A resultado - dd 1.773.256 1.055.649 572.862
Ingresos extraordinarios 138.871 168.152 98.964
IV. RESULTADOS EXTRAORDINA- 1.503.515 1.056.415 698.734 | IV.RESULTADOS 1.961.009 1.323.778 855.629
EXTRAORDINARIOS
NEGATIVOS
RIOSPOSITIVOS 1.961.009 1.323.778 855.629
V. BENEFICIOS CONSOLIDADOS
ANTES DE IMPUESTOS
12.323.443 5.337.081 1.448.993
Impuesto sobre Sociedades 2.789.268 361.830 34.329
VI. RESULTADO CONSOLIDADO DEL
EJERCICIO (BENEFICIOS)
9.534.175 4.975.251 1.414.664
Resultado atribuido a socios externos
(Beneficio) 3.059.679 1.594.647 360.345
VII. RESULTADO DEL EJERCICIO
ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD
DOMINANTE
(BENEFICIO) 6.474.496 3.380.604 1.054.319




BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS PROFORMA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1999, 1998 Y 1997

ACTIVO Ejercicio Ejercicio Ejercicio PASIVO Ejercicio Ejercicio Ejercicio
1999 1998 1997 1999 1998 1997
INMOVILIZADO FONDOS PROPIOS
Capital Suscrito 6.584.745 6.584.745 6.584.745
Gts de establecimiento 1.603.659 1.739.531 1.587.163 | Reservas 15.772.621 13.392.017 12.337.698
Inmovilizaciones inmateriales 18.969.279 | 20.014.368 | 21.721.081 | Pérdidas y Ganancias atribuibles
Inmovilizaciones materiales 36.384.889 | 23.231.637 | 15.195.371 | ala sociedad dominante 6.474.496 3.380.604 1.054.319
Inmovilizaciones financieras 976.910 360.054 217.338 | Dividendo a cuenta.entregado (3.370.757)
Tota Inmovilizado 57.934.737 | 45.354.590 | 38.720.953 | Total fondos propios 25.461.105 23.357.366 19.976.762
FONDO DE COMERCIO 228.889 259.087 135.990
GASTOS A DISTRIBUIR EN 235.885 178.184 1.581.446 | SOCIOS EXTERNOS 3.615.262 2.287.185 1.042.065
VARIOS EJERCICIOS
ACTIVOS PROFORMA 17.200 8.794.893 14.594.986 | INGRESOS A DISTRIBUIR
EN VARIOS EJERCICIOS 5.776.457 7.019.444 7.455.153
PROVISIONES PARA
RIESGOSY GASTOS 5.536.080 3.700.358 2.929.066
ACTIVO CIRCULANTE
Existencias 24.285.267 13.307.267 7.222.142 | ACREEDORES A LARGO
Deudores 31.507.141 | 18.369.028 | 10.110.042 | PLAZO
Clientes por ventas y prestacion | 25.542.528 | 13.491.199 | 6.707.198 | Deudascon entidadesde crédito | 30.009.367 | 12.210.543 | 14.049.474
de servicios Otros acreedores 7.366.453 | 10.153.673 | 12.065.682
Empresas del grupo Asociadas 1388562 | 1.888.900 | 1.979.031 | Desembolsosno exigidos 6.475
Otros deudores 4668.060 | 3.070.510 | 1.461.435
Total acreedores alargo plazo 37.382.295 22.364.216 26.115.156
Provisiones (92.009) (81.581) (37.622)
Inversiones financieras 10.328.347 7.398.201 391.293 ACREEDORES A CORTO
temporales PLAZO:
Deudas con entidades de crédito 9.639.694 13.086.107 6.303.474
Tesoreria 5.268.697 3.167.179 550.283 Deudas con empresas del grupo 682.346 291.868 767.399
Ajustes por periodificacion 395.233 161.692 258676 | Acreedores comerciales 32.189.835 20.046.102 7.511.416
Otras deudas no comerciales 9.455.210 3.828.752 1.161.157
Provisiones para operaciones de
tréfico 91.142 341.072 92.772
Ajustes por periodificacion 371.970 667.651 211.391
Total activo circulante 71.784.685 | 42.403.367 | 18.532.436 | Tota acreedores a corto plazo 52.430.197 38.261.552 16.047.609
TOTAL ACTIVO 130.201.396 | 96.990.121 73.565.811 | TOTAL PASIVO 130.201.396 96.990.121 73.565.811




CUENTA DE PERDIDASY GANANCIAS CONSOL IDADAS PROFORMA
CORRESPONDIENTESA LOS PERIODOS DE SEISMESES TERMINADOS
EN 30 DE JUNIO DEL 2000 Y 1999.

(MILES DE PESETAS)

@ DEBE Ejercicio Ejercicio HABER Ejercicio Ejercicio
2000 1999 2000 1999
GASTOS: INGRESOS:
Consumos de explotacion y otros gastos externos 50.310.457 33.184.235 | Importe neto de la cifra de negocios 53.929.450 41.140.180
Gastos de personal 8.698.444 6.191.889 | Aumento de existencias de productos 8.622.955 2.303.871
Dotaciones para amortizacion de inmovilizado 5.596.334 4.095.747 | Terminadosy en curso
Variacion de las provisiones de tréfico 572.960 657.234 | Trabajos efectuados por € grupo para| 10.939.841 6.892.910
el inmovilizado
Otros gastos de explotacion 4.814.462 3.392.608 | Otros ingresos de explotacion 2.665.145 1.675.852
|. BENEFICIOSDE EXPLOTACION 6.164.734 4.527.100
76.157.391 52.012.813 76.157.391 52.012.813
Gastos financieros 1.458.169 864.434 | Otrosingresos financieros 361.244 171.614
Variacion de las provisiones de inversiones - 139.875 | Diferencias positivos de cambio 183.271 169.643
financieras
Diferencias negativas de cambio 223.028 243.300
RESULTADOS FINANCIEROS
NEGATIVOS 1.136.862 906.352
1.681.197 1,247.609 1.681.197 1.247.609
Amortizacion Fondo de Comercio de 52.646 15.121
Consolidacion
I11. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES 4.975.406 3.605.627
ORDINARIAS
Pérdidas procedentes del inmovilizado 43.856 485 Beneficios procedentes del 21.480 -
inmovilizado
Variacion de provisiones de inmovilizado material - (5.529) Beneficios por enagjenacion  de - -
einmateria participaciones en sociedades
consolidadeas
Gastos extraordinarios 253.873 122.460 Subvenciones de capital transferidas 1.177.085 886.076
a resultado del gercicio
Gastos y pérdidas de gjercicios anteriores 68.557 104.564 Ingresos extraordinarios 124.806 77.392
1V. RESULTADOS EXTRAORDINA- 957.085 741.488
RIOSPOSITIVOS 1.323.371 963.468 1.323.371 963.468
V. BENEFICIOS CONSOLIDADOS ANTES 5.932.491 4.437.115
DE IMPUESTOS
Impuesto sobre Sociedades 1.483.561 932.151
VI. RESULTADO CONSOLIDADO DEL 4.448.930 3.414.964
EJERCICIO (BENEFICIOS)
Resultado atribuido a socios externos (Beneficio) 1.278.781 1.174.184
VII.RESULTADO DEL EJERCICIO
ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD
DOMINANTE 3.170.149 2.240.780
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BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS PROFORMA
A 30 DE JUNIO DE 2000 Y 1999
(Miles de Pesetas)

ACTIVO Ejercicio 2000 | Ejercicio 1999 PASIVO Ejercicio Ejercicio
2000 1999
INMOVILIZADO FONDOS PROPIOS
Gastos de establecimiento 2.733.217 1.682.353 | Capital Suscrito 6.746.950 6.584.745
Inmovilizaciones inmateriales neto 19.408.901 19.297.116 | Reservas 18.714.155 16.772.621
Inmovilizaciones materiales neto 43.433.557 27.491.620 | Pérdidas y Ganancias atribuibles a 3.170.149 2.240.780
Inmovilizaciones financieras neto 1.196.268 1.212.074 | 1a sociedad dominante
Total Inmovilizado 66.771.943 49.683.163 | Total fondos propios 28.631.254 25.598.146
FONDO DE COMERCIO DE 327.688 243.966 | SOCIOS EXTERNOS 4.854.714 3.451.182
CONSOLIDACION
GASTOS A DISTRIBUIR EN 247.469 203.456 | INGRESOS ADISTRIBUIR EN 4.799.692 6.212.539
VARIOS EJERCICIOS VARIOS EJERCICIOS
PROVISIONES PARA RIESGOS 6.200.181 5.321.242
ACTIVOS PROFORMA - 6.042,037 | Y GASTOS
ACTIVO CIRCULANTE ACREED. A LARGO PLAZO
Existencias 35.443.618 18.781.867 | Deudas con entidades de credito 40.384.354 20.826.216
Deudores 39.512.343 - | Otros acreedores 8.178.045 7.208.611
Clientes por ventas y prestacion de 32.767.762 20.743.514 | Desembol sos pendientes sobre 23.005 6.250
servicios acciones no exigidos
Empresas del grupo y asociadas 387.819 1.081.063
Otros deudores 6.446.112 2.215.704
Provisiones (89.350) (81.852)
48.585.404 28.041.077
ACREED. A CORTO PLAZO
Inversiones financieras temporales 10.457.664 9.922.793 Deudas con entidades de crédito 18.937.936 7.564.877
Tesoreria 4.023.360 2.013.148 Deudas con empresas del grupo 876.883 110.769
Ajustes por periodificacion 383.150 361.792 Acreedores comerciales 33.218.853 25.419.827
Otras deudas no comerciales 9.745.925 8.792.495
Provisiones para operaciones de - 306.826
tréfico 391.671
Ajustes por periodificacion 1.316.393
Total activo circulante 89.820.135 55.038.029 Total acreedores a corto plazo 64.095.990 42.586.465
TOTAL ACTIVO 157.167.235 111.210.651 TOTAL PASIVO 157.167.235 111.210.651
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I CUENTA DE PERDIDASY GANANCIAS

A continuacion se realiza un breve andlisis de la evolucion de los aspectos més significativos de
los principales componentes de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada y del Balance

Consolidado.
11 I ngresos de Explotacion
1.1.1 Importe neto de la cifra de negocios

El detale de las ventas llevadas a cabo por Gamesa a terceros, detallado por grandes epigrafes para los
gercicios 1997, 1998 y 1999, una vez eliminados los trabgjos efectuados para € inmovilizado y las
facturaciones entre sociedades vinculadas, desglosado por importe y unidades vendidas es € siguiente:

1997 1998 1999
Importe Unidades Importe Unidades Importe Unidades
(miles de (miles de (miles de
ptas.) ptas.) ptas.)

Energia - - -
Gamesa Energia 346.531 11 392.110 108 2.624.020 236
(mill.Kw/hora)
Gamesa Edlica 10.617.500 115 14.350.000 217 41.228.740 618
Servicios Avanzados 8.883.538 - 7.508.992 7.531.158
Aeronautica - - -
Estructuras Aeronauticas 13.345.483 40 22.869.034 72 34.694.429 121
Componentes 1.677.428 3.664.947 7.690.816
Aeronauticos
Gamesa 476.072 677.091 1.944.800
Total 35.346.552 49.462.174 95.713.963

Nota: Componentes Aeronduticos incluye GIASA

1.1.2 Otros Ingresos de Explotacion

El desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias para los gjercicios 1997, 1998 y 1999 es

lasiguiente:
Miles de pesetas
1997 1998 1999
Ingresos obra civil 219.895 1.404.392 2.471.068
Ingresos servicios diversos 303.326 163.097 218.552
Otros 198.171 557.652 333.943
TOTAL 721.392 2.125.141 3.023.563

Como se observa en € detale adjunto, en € que se desglosan los “otros ingresos de explotacion” por
grandes epigrafes, e componente principal de los mismos lo componen los ingresos que durante estos
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gercicios ha recibido Gamesa Edlica por la realizacion de la obra civil que exigen los diferentes parques
edlicos.

Andizando la evolucion que se ha producido en la facturacién (cifra de negocios y otros ingresos de
explotacion), en estos tres gercicios, cabria destacar:

Energia

El crecimiento medio anua de la facturacién en e periodo 1997-1999 ha sido del 72 % debido
principalmente a (i) un incremento de la venta de electricidad de los parques edlicos a medida que ha ido
incrementando el nimero de parques edlicos en funcionamiento (de 2 en 1997 a 8 en 1999) y (ii) un
incremento en la venta de aerogeneradores, paraterceros, de 115 unidades en 1997 a 618 en 1999.

Aeronautica

Por su parte € crecimiento medio anua de la facturacion en el sector aeronautico ha sido de un 61%
para € periodo 1997-1999, debido fundamentalmente a un incremento en (i) las ventas correspondientes
alos modelos ERJ145 y ERJ135 de Embraer, y en (i) un incremento en las ventas de Componentes
Aeronauticos del 10% llevadas a cabo principalmente por Fibertecnic.

Considerando las facturacion total de GAMESA, € porcentaje de aerondutica se ha reducido
sustancialmente (de ser € 41,50% en e gercicio 1998 a suponer un 30,5 % en € gercicio 1999), debido
principalmente a significativo aumento producido en e gercicio 1999 en la venta de aerogeneradores.

1.1.3 Trabajos efectuados por GAMESA para su inmovilizado

Los trabajos que las Sociedades consolidadas realizan para su propio inmovilizado, se reflgjan a coste
acumulado que resulta de afiadir a los costes externos, 10s internos determinados en funcién de los costes
horarios del personal dedicado aellos. Estos trabajos se corresponden principal mente con la construccion
de parques edlicos, cuyo inmovilizado es fabricado por Gamesa Edlica, S.A.

El desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias para los gjercicios 1997, 1998 y 1999 es
e siguiente:

Miles de pesetas
1997 1998 1999
Trabajo efectuado por GAMESA
para su inmovilizado
Aeronautica 3.367.761 | 2.391.020 2.348.367
Energia 85.215 | 4.724.620 14.352.545
Total 3.452.976 | 7.115.640 16.700.912

El importe incluido en e érea de aeronautica se corresponde, basicamente con los Gastos de 1+D

capitalizados paralos diferentes proyectos.
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El importe incluido en el &rea de energia se corresponde, basicamente con los parques edlicos propios
construidos principalmente por Gamesa Edlica, S.A.

La relacion de aerogeneradores instalados en parques propiedad de GAMESA para los gercicios 1997,
1998y 1999 esla siguiente:

1997 1998 1999
N° aerogeneradores 40 47 131

El incremento producido en este epigrafe en e gercicio 1999 se ha debido a la construccion de un
nuimero elevado de parques edlicos, que ha alcanzado la cifra de 13.161 millones de pesetas invertidas
entre instalaciones, maquinariay demés inmovilizado material.

1.2 Gastos de Explotacion
1.2.1 Consumos

El detalle de los consumos ,consolidados, redizados por Gamesa durante los gjercicios 1997, 1998 y
1999, desglosado por las principales areas del negocio son:

Miles de pesetas
1997 1998 1999
Aerondutica 9.442.474 | 20.814.514 | 32.732.195
Energia 16.483.236 | 18.795.147 | 46.748.028
Total 25.925.710 | 39.609.661 | 79.480.223

Podemos observar como la evolucion que se ha producido en los consumos en |os gjercicios 1997, 1998 y
1999 ha sido pareja ala producida en el mismo periodo en las ventas totales.

Por un lado se observa que € incremento en los consumos en € &rea aerondutica ha sido progresivo,
incrementando e importe un 100% anua mente respecto a 1997, derivado del incremento en las ventas a
Embraer, y que en posteriores afios aumentara, tenidas en cuentas las previsiones de ventas que existen
para cada proyecto. Los aprovisionamientos del area aeronautica lo conforman las piezas bésicas y la
subcontratacion de procesos especificos, necesarios para la elaboracion de los diferentes componentes
gue se entregan a cada cliente.

El incremento producido en los consumos en e &ea de energia también es razonable, una vez
considerado el aumento en las ventas de aerogeneradores producido en e gercicio 1999. Los consumos
lo componen basicamente |as piezas necesarias para € ensamblaje y construccién de |os aerogeneradores.
Los parques edlicos una vez puestos en funcionamiento no requieren ninglin aprovisionamiento especial,
exigiendo Unicamente |os gastos necesarios para el mantenimiento de |os mismos.
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1.2.2 Gastos de persond

El desglose del epigrafe "Gastos de persona" de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada proforma

adjunta correspondiente alos gercicios 1999, 1998 y 1997, es € siguiente:

Miles de pesetas
1997 1998 1999
- Sueldosy Sdarios 5.673.479 6.859.991 10.343.170
- Indemnizaciones 1.953 14.481 10.639
- Seguridad Socia 1.458.381 1.774.803 2.525.794
- Oftros gastos sociaes 151.274 111.016 153.286
Total 7.285.087 8.760.291 13.032.889

El incremento en los gastos de personal se debe fundamentalmente al incremento experimentado en la
plantilla, que como observamos en la tabla siguiente, en 1997 habia 1.743 y en 1999 2.604 empleados.

El nimero medio proforma de personas empleadas en € curso de los gercicios 1999, 1998 y 1997
distribuido por categorias, fue € siguiente:

Plantilla M edia
1997 1998 1999
- Directores 70 75 146
- Mandos Intermedios 179 191 452
- Empleados 1.494 1.700 2.006
1.743 1.966 2.604

La distribucién de los empleados del Grupo por tipos de contrato vigentes al 31 de diciembre de 1999 es
lasiguiente:

NUmero de
empleados Por centaje
Contrato fijo 1.485 51%
Contrato eventual 1.479 49%
2.964 100%

1.2.3 Otros gastos de explotacion
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El desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias para € periodo y los gercicios 1997,
1998 y 1999 es d siguiente:

Miles de pesetas
1997 1998 1999

Gastosen 1+D 14.669 36.409 70.944
Arrendamientos y 407.308 1.491.372 4.107.166
canones
Reparacionesy
conservacion 237.414 321.629 469.053
Servicios profesionales
independientes 1.109.315 885.886 | 1.487.275
Transportes 127.470 166.674 215.776
Primas de seguros 107.258 137.367 212.551
Servicios bancarios y
similares 60.479 70.091 143.248
Publicidad y propaganda 132.462 130.876 148.978
Suministros 186.388 217.396 321.537
Otros servicios 796.683 860.746 1.120.434

TOTAL 3.179.446 4.318.446 8.296.962

Arrendamientosy canones

Las principales sociedades que han soportado gastos por “Arrendamientos y canones’ durante los
gercicios 1997, 1998 y 1999 han sido Gamesa Edlica y Fiberblade, las cuales han acanzado unos
importes de 965 y 258 millones de pesetas en € gjercicio 1998 y 2.561 y 932 millones de pesetas en €
gjercicio 1999, respectivamente.

Estos importes corresponden a:

P Royalty que paga Gamesa Edlica a su socio tecnolégico, Vestas Wind System, S/A, por la venta de
cada aerogenerador de 660 Kw.

P Royalty que Fiberblade paga a Vestas Wind System, S/A por las ventas de palas que dicha sociedad
realiza sobre Gamesa Edlica.

Servicios profesionales independientes

En este epigrafe se incluyen principalmente gastos correspondientes a asesorias (comerciales, laborales,
juridicas, fiscales y auditorias) y comisiones.

El incremento del gercicio 1999 se debe principalmente a las comisiones devengadas por € contrato
ERJ145/135, que han supuesto un importe de 387 millones de pesetas, aproximadamente.
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Otros servicios

Los gastos que habituamente se incluyen en esta cuenta son muy variados, e incluyen facturas de
teléfono, gastos de vigje, gastos de |as delegaciones....

Laevolucién de dichos gastos ha sido razonable con respecto al incremento de actividad del grupo.
13 Ingresosy Gastos financier os

El detalle de los ingresos y gastos de la cuenta de pérdidas y ganancias para los gercicios 1997, 1998 y
1999 es € siguiente:

Milesde
pesetas
Resultados financier os 1997 1998 1999
Ingresos financieros 319.924 146.781 406.393
Gastos financieros (2.097.828) | (1.809.141) | (1.900.236)
Diferencias de cambio (73.939) 331.230 (20.140)
Variacion  provision  inversiones (10.500) - (139.375)
financieras
(1.862.343) | (1.331.130) | (1.653.358)

La variacion de los ingresos y gastos financieros ha sido razonable respecto a la variacion en el mismo
periodo de los tipos de interés.

Las diferencias de cambio negativas y positivas generadas, a excepcion de las del gercicio 1998, acaban
compensando su impacto, produciendo finalmente un efecto nulo.

1. BALANCE
2.1 Inmovilizado
2.1.1 Gastos de establecimiento

La mayor parte del importe registrado bajo este epigrafe se corresponde con gastos incurridos con la
puesta en marcha de proyectos del negocio aerondautico, que ascienden a 1.189, 1.037 y 815 millones de
pesetas a 31 de diciembre de 1997, 1998 y 1999, los cuales se amortizan en € referido periodo maximo
de cinco anos, a partir ddd momento en que se inicia la actividad productiva en cuotas crecientes en
funcion de la produccion efectuada en € afio.

Los importes registrados durante los gjercicios 1997, 1998 y 1999 en las cuentas de pérdidas y ganancias
consolidadas proforma adjuntas, en concepto de amortizacion de los gastos de establecimiento ascienden
a 209, 294 y 513 millones de pesetas, respectiva y aproximadamente, que han sido registrados en €
epigrafe "Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado". Los gastos de establecimiento incurridos en
este epigrafe en los gercicios 1997, 1998 y 1999 han ascendido a 145, 447 y 377 millones de pesetas,
respectivay aproximadamente.
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2.1.2 Inmovilizado inmaterial

Los principales componentes de este inmovilizado corresponden a gastos de investigacion y desarrollo,
especificamente controlados por proyectos y estando claramente definida su distribucion en e tiempo.
Asimismo, la Direccion de GAMESA tiene motivos fundados del éxito técnico y de la rentabilidad
econdmico-comercial de dichos proyectos, basandose en e grado de avance de sus proyectos y
especia mente en su cartera de pedidos.

El &rea de aeronautica concentra las principal es inversiones realizadas en concepto de |+D.

En & siguiente cuadro presentamos los saldos que a final de cada gjercicio permanecian capitalizados
relacionados con |os principales proyectos aeronauticos en el epigrafe “Gastos de 1+D”:

Millones de pesetas
1997 1998 1999

Coste histérico
ERJ-145/135 11.992 11.505 11.513
SJ-30 295 1.060 1.702
S92 5311 9.235 10.146
ERJ-170/190 - - 359

17.598 21.800 23.720
Amortizacion acumulada
ERJ145/135 (1.418) (3.461) (7.055)
SJ-30 - -
S92 - -
ERJ-170/190 - -

(1.418) (3461) | (7.055)

El sddo neto a 31 de diciembre de 1999 por “Gastos de Investigacion y Desarrollo” registrado en
Gamesa Desarrollos Aeronauticos, S.A. y Gamesa Producciones Aeronauticas, S.AA. asciende a 16.665
millones de pesetas.

GAMESA edta utilizando a 31 de diciembre de 1999 en régimen de arrendamiento financiero los
siguientes elementos del inmovilizado inmaterial:

Miles de Pesetas
%ci)ztr?grf Valor Duracion Periodo Cuotas
Empresa Elemento Origen | Opcion de | Contrato | Transcu- | Cuotas Cuotasdd | Pendien-
P i P rrido [ Anteriores| Ejercicio tes
(incluida | Compra | (Cuotas)
L (Cuotas)
opcién)
Gamesa Edlica Nave G. Edlica| 519.810 88.621 120 42 4.150 27.761 |577.791
Pamplona
Siemsa Local Edif. Zeus 30.000 4.500 120 96 37.082 4.219 11.945
Catalufia
Fibertecnic Méquina corte telas 28.681 50 36 1 - 10.277 20.555
TOTAL 578.491 93.171 41.232 42.257 |610.291

2.1.3 Inmovilizado Material
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El inmovilizado material se corresponde fundamentalmente con los parques edlicos, que reflggan un
crecimiento sostenido durante los tres gercicios. Por otro lado, e inmovilizado material se corresponde
con los proyectos aeronauticos de Gamesa, que a 31 de diciembre de 1997, 1998 y 1999 asciende a un
valor neto contable de 6.074, 6.852 y 5.749 millones de pesetas. La amortizacién se realiza en cuotas
crecientes en funcion de la produccion estimada tomando en consideracion un horizonte maximo de vida
rentable del proyecto de 8 a 10 afios a partir del momento en que se inicia la actividad productiva del
mismo.

2.2 Activo Circulante

2.3 Existencias

Al 31 de Diciembre de 1999, 1998 y 1997 € detale de este epigrafe de los balances de situacion
consolidados proforma adjuntos, es el siguiente:

Miles de pesetas
1997 1998 1999
Comerciales 66.576 71.552 63.223
Materias Primas Auxiliares 5.122.225| 8.174.106| 15.458.266
Productos en curso y semiterminados 1.936.416| 4.962.492| 8.205.684
Anticipos a Proveedores 119.651 141.843 627.131
Provision por depreciacion (22.726) (42.726) (69.037)
7.222.142| 13.307.267| 24.285.267

El aumento producido en € acopio de existencias, principalmente de materias primas y en menor medida
de productos en curso, tiene su justificacion en e incremento de la cartera de pedidos tanto para Gamesa

Edlica, S.A. como para Gamesa Producciones Aeronauticas, S.A.

2.4 Clientes

Los principales clientes del Grupo Gamesa, detallados por areas son los siguientes:

VENTAS
AREA CLIENTE PAIS ACTIVIDAD 1999 % SOBRE
(millones) | VENTAS
DEL
AREA
Aerondutica | EMBRAER-Empresa Brasil | Fabricacion de aeronaves
Brasileira de Aeronautica y suministrador de
SA conjuntos estructurales 34.694 82%
Energia Empresa Hidroeléctrica | Espafia | Compariia eléctrica. 23.093 44%
Navarra, SA.

25 Fondos Propios
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Los recursos propios han aumentado entre los afios 1997 y 1999 como consecuencia de la combinacion
del crecimiento de resultados con la politica de reinversion de los beneficios. En 1999 se distribuy6 un
dividendo a cuenta de 3.370 millones de pesetas. El importe total entregado como dividendo del gjercicio
es coincidente con e importe cobrado por la engjenacion de Gamesa Componentes de Automocion, S.A.
a sus accionistas CORPORACION IBV, SERVICIOS Y TECNOLOGIAS, SA, y TORNEADOS
NUMERICOS, S. A. en lamismafecha. Durante 1.998 y 1.997 no se distribuyeron dividendos.

2.6 Subvenciones

Las subvenciones en capital concedidas por organismos oficiales, son registradas en e gercicio en que se
conceden, imputandose a resultados, a partir del momento en que se comienzan a amortizar los activos
afectos, lineamente en un periodo similar a la vida Util econémica de los mencionados activos. Los
importes aplicados durante los gjercicios 1997, 1998 y 1999 a las cuentas de pérdidas y ganancias
consolidadas proforma adjuntas, ascienden a 573, 1.056 y 1.773 millones de pesetas, respectiva y
aproximadamente, y figuran registrados en el epigrafe " Subvenciones de capital transferidas al resultado
del gercicio".

Se detalla en € siguiente cuadro € saldo de las subvenciones reflgjadas en €l balance de situacion de
Gamesade estos Ultimos afios:

Miles de pesetas
SALDO SALDO SALDO
31.12.97 31.12.98 31.12.99
7.455.153 7.019.444 5.776.457

Las subvenciones han sido concedidas principalmente a las empresas aeronauticas por la Sociedad de
Capital-Desarrollo de Euskadi Socade, S.A., afectando especiamente a los proyectos aeronauticos del
ERJ145/135y a S-92.

2.7 Provisiones parariesgosy gastos

El movimiento de las provisiones para riesgos y gastos desde € gercicio 1997 hasta e gercicio 1999 ha

sido € siguiente:

Millones de pesetas
SALDO SALDO SALDO
31.12.97 Adiciones Pagos 31.12.98 Adiciones Pagos 31.12.99
Provisién  financiacion 2.528 597 - 3.125 450 - 3.575
aeronautica
Provision por garantias 401 472 (348) 525 1.030 (394) 1.161
Otras - 50 - 50 800 (50) 800
TOTAL 2.929 1.119 (348) 3.700 2.280 (444) 5.536
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La prevision para riesgos y gastos se ha realizado con objeto de hacer frente a posibles contingencias y
obligaciones en curso de cuantias determinadas.

2.8 Acreedores

2.8.1 Deudas con entidades de crédito.

El esfuerzo inversor realizado por GAMESA ha sido financiado en parte, mediante endeudamiento con
entidades de crédito.

Al 31 de Diciembre de 1999, 1998 y 1997 € detale de este epigrafe de los Balances de Situacion
consolidados proforma adjuntos, es el siguiente:
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Miles de Pesetas

31 dediciembre de 1997

31 dediciembre de 1998

31 dediciembre de 1999

Corto Largo Corto Largo Corto Largo

Plazo Plazo Total Plazo Plazo Total Plazo Plazo Total
Préstamos hipotecarios - - - - 1.930.973 1.930.973 152.590 1.778.384 1.930.974
Préstamos personales 3.763.781 9.622.589| 13.386.370| 4.216.516 9.666.653| 13.883.169| 4.286.823| 27.701.180| 31.988.003
Cuentas de crédito 2.386.187 - 2.386.187 8.672.620 - 8.672.620| 4.832.208 - 4.832.208
Arrendamientos financieros 48.836| 4.426.885 4.475.721 45.236 612.917 658.153 80.488 529.803 610.291
Deudas por efectos descontados pendientes de vencimiento

- - - - - - 23.402 - 23.402

Deudas por intereses 104.670 - 104.670 151.735 - 151.735 264.183 - 264.183
Total 6.303.474 | 14.049.474| 20.352.948| 13.086.107 | 12.210.543| 25.296.650 9.639.694 30.009.367 | 39.649.061

» Lafinanciacion alargo plazo se corresponde principalmente con la financiacién de proyectos de Parques Edlicos que, como reflgja el cuadro anterior, ha
experimentado un aumento significativo debido a laincorporacion de nuevos Parques Edlicos alo largo de |os tres g ercicios mencionados en e mismo.
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2.8.2 Acreedoresno financieros

En este epigrafe se recogen principamente las deudas de GAMESA con acreedores comerciales
al 31 de diciembre de 1999, 1998 y 1997 por (32.189, 20.046 y 7.511 respectivamente).

El saldo de los epigrafes “Acreedores a Largo Plazo - Otros acreedores’ y “Otras deudas no
comerciales - Otras deudas’ de los balances de situacion consolidados proforma adjuntos al 31 de
diciembre de 1999, 1998 y 1997, incluyen, en funcion de su vencimiento, un total de 6.629,
9.650 y 10.954 millones de pesetas, respectiva y aproximadamente, correspondientes a los
importes recibidos de Sociedad de Capita-Desarrollo de Euskadi Socade, S.A., y de otras
instituciones para la financiacion de un proyecto de fabricacion de componentes aeronauticos,
llevado a cabo por las sociedades Gamesa Desarrollos Aeronauticos, SA. y Gamesa
Producciones Aeronauticas, S.A. El importe registrado a corto plazo por la financiacién de la
primera entidad asciende a 31 de diciembre de 1999 a 4.325 millones de pesetas
aproximadamente y a 31 de diciembre de 1998 a 1.934 millones de pesetas. A 31 de diciembre de
1997 no se registré importe alguno.
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IV.ACTIVIDADES PRINCIPALESDEL EMISOR

IV.2.1. AERONAUTICA

IV.2.1.1. Descripcion General

GAMESA desarrolla su actividad en € sector aeronéutico a través de dos nuicleos de negocio: (i)
Estructuras Aeronauticas, como actividad fundamental, que se gestiona bago Gamesa
Aerondutica; y Componentes Aeronauticos como actividad complementaria bajo Gamesa
Industrial.

Gamesa Aeronautica esta especializada en e disefio, ingenieria, fabricacién y suministro, para
fabricantes de reconocido prestigio en laindustria aeronautica, de grandes conjuntos estructurales
0 partes completas de aeronaves, como son: alas, secciones de fuselgjes, empengjes, nacelles de
motores y otros el ementos similares, para su posterior ensamblagje en aviones y helicopteros. Las
actividades de disefio, ingenieria, fabricacion y suministro recaen no sélo sobre los elementos que
componen cada conjunto estructural, sino también sobre € equipamiento de los sistemas que
dicha estructura puede llevar incorporados, tales como sistemas hidraulicos y eléctricos, de
combustible, etc.

Como complemento a la actividad principa mencionada, Gamesa Aeronautica aporta a sus
clientes los siguientes servicios:

- Servicios de ingenieria dirigidos a disefio de componentes y subconjuntos y a la
realizacion de célculos estructurales.

- Ensayos estéticosy de fatiga de estructuras.

- Servicios de mantenimiento y reparacion de elementos estructurales a fabricantes de
avionesy operadores del sector aeronduitico.

Los principales segmentos de mercado en los que Gamesa Aeronautica opera en la actualidad son
los de aviacion regional, aviacion de negocio y helicopteros.

Por su parte, Gamesa Industria se especidiza en la fabricacién de componentes como son los
grandes mecanizados asi como piezas 'y subconjuntos en materiales compuestos (tales como fibra
de carbono, fibrade vidrio y kevlar).

Esquemati camente la descripcion generd de las actividades del area aeronautica es la siguiente:
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ESTRUCTURAS
AERONAUTICAS

(Gamesa Aeronautica)

Disefloy Fabricacion de

Estructuras

- Estructur as aeronauticas

equipadas:
—Alas
—Empenajes
—Fuselajes

—Nacelles de motores

—Interiores

- Produccion de piezasen

COMPONENTES
AERONAUTICOS

(Gamesa Industrial)

Fabricacion de

Componentes

materiales compuestos:

- Produccion de grandes
componentes mecanizados

—Fibrade carbono
—Fibradevidrio
—Kevlar

El volumen global que e area de aerondutica aporta a GAMESA, a cierre del gercicio de 1999,
esd 30,5% delasventasy € 27,4% del BAIIA.

PRINCIPALES MAGNITUDES FINANCIERAS DEL AREA DE AERONAUTICA

(millones de pesetas)

L as siguientes magnitudes corresponden a la consolidacion de los niicleos de negocio Estructuras
Aeronauticas y Componentes Aeronauticos (con los correspondientes ajustes de consolidacion).

Afio 1999 1998 1997 Junio-1999 | Junio-2000
FACTURACION 34488 | 23115 | 13231 19.176 22371
PROFORMA (1)

BAIIA PROFORMA (2) | 6.202 4511 2.429 2.991 3.523
BAIl PROFORMA (3) 649 465 539 210 138
BDI PROFORMA (4) 1.638 1.061 531 666 782

(2) Incluye “otros ingresos de explotacion” .

(2) BAIIA es beneficio antes de intereses, impuestos, amortizaciones, provisionesy resultados extraordinarios.
(3) BAII esbeneficio antes de intereses, impuestos y resultados extraordinarios.

(4) BDI es beneficio después de impuestos.

Nota: La razon por la que el BDI proforma es superior al BAIl proforma corresponde principal mente a
las subvenciones de capital devengadas en los resultados extraordinarios.

ESTRUCTURA DE COSTESY MARGENESDEL AREA AERONAUTICA

(Por centaj es sobre cifras de facturacién)

Afo 1999 1998 1997
Consumosy otros gastos de 73% 73% 85%
explotacion
Mano de obra 16% 18% 23%
Amortizaciones 16% 14% 14%
Res. Financieros 2% 2% 4%
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Res. Extraordinarios (5%) (4%) (4%)
Trabajos parael propio (7%) (10%) (25%)
Inmovilizado

BAIIA/ ventas 18% 20% 18%
BAII/ ventas 2% 2% 4%
BDl/ventas 5% 5% 4%
% Subcontratacion 37% 36% 36%

Notas: (i) El porcentaje de subcontratacion corresponde a los trabajos realizados por terceros para
Estructuras Aeronauticas y Componentes Aerondauticos, correspondientes a su propia actividad
de fabricacién; (ii) el porcentaje de trabajos realizados por Componentes Aeronauticos para
Estructuras Aeronduticas supone aproximadamente un 55% de su facturacion; vy (iii) Estructuras
Aeronauticas, por su parte, se abastece de otros terceros suministradores respecto a los mismos
materiales que Componentes Aeronauticos le suministra.

V.2.1.2. El sector aerondutico
IV.2.1.2.1. LaIndustria Aerondutica
El sector aeronautico se caracteriza actualmente por |os siguientes aspectos principaes:

(i)  Esun mercado totalmente globalizado: los fabricantes de aviones, los suministradores de
primer nivel y los prestadores de servicios de soporte y mantenimiento operan y compiten a
nivel mundial. En particular, los suministradores de estructuras aeronéuticas operan en un
contexto internacional que exige trabajos con equipos de ingenieria de varios paises,
aplicacion de normativas diversas, etc. De ahi que sea practica habitual en e sector
aeronautico que € precio de venta de los aviones esté fijado en dolares e indexado con
referenciad indice de precios de consumo de los EE.UU.

(i) Edtadividido en dos grandes segmentos:. (i) de aviacion civil y militar, donde € civil se
subdivide en aviacion general (“major aircrafts’ o aviones de mas de cien plazas), aviacion
regional, aviones de negocio y aviones de carga; y (ii) de helicopteros. ligeros, medios y
pesados.

(iii)  Esun sector en expansion y con crecimientos elevados sostenidos: en e sector de aviacion
civil, las previsiones de determinados fabricantes de aviones (ej. Airbus, Rolls Royce y
Boeing) indican crecimientos sostenidos del trafico mundial superiores a 5% anua en los
paises desarrollados hasta € 2017. En € caso particular de la aviacion regiona, €
crecimiento esperado se acerca a un 6% (en tréfico) a nivel mundial, y en los Mercados de
Norteaméricay Europa, € crecimiento se acercara al 9% en los mismos afios.

(iv) Esun sector con altas barreras de entrada, pues la participacion en proyectos aeronauticos
exige: una elevada capacidad de ingenieriay de gestion de proyectos de gran complgidad;
tecnologias, redizar fuertes inversiones, procesos de fabricacion y materidles muy
avanzados; atos requisitos de seguridad (control del proceso, excelencia de calidad,
cumplimiento de normativas de certificacion exigentes, organizacion y persond
cualificados).
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(v)

(vi)

(vii)

Es un sector intensivo en capital y ciclos muy largos por 1o que es necesaria una solida
capacidad de inversion y financiacion. Por g emplo, lainversion minima por proyecto (para
el lanzamiento de un nuevo avidn) es de 700 millones délares USA 'y puede llegar a superar
los 10 millardos de dlares USA. Se trata de proyectos con una duracion de entre treintay
cincuenta afios, 1o que en fases del proyecto se traduce en (i) entre 3 y 5 afios de desarrallo,
(i) entre 12 y 30 afios de produccion, y (iii) entre 20 y 30 afios de operacion y
mantenimiento. Adiciondmente, este sector exige hacer frente a altas necesidades de
circulante por e extenso periodo de acopio de materiales ((inicio de acopio 12 meses antes
de la entrega) y de fabricacién (de 2 a 3 meses por la fabricacion de componentes y 2
meses por la fabricacion del producto) que precede a la entrega del producto a cliente,
extendiéndose € periodo de cobro entre 4 y 5 meses tras la fabricacion.

Es un sector que recibe € apoyo de las Administraciones Publicas, gobiernos y Union
Europea (“UE’), dado e efecto diseminador y tractor del desarrollo tecnoldgico
aeronautico sobre otros sectores. Por gemplo, la UE otorga una gran importancia a la
industria aeronéutica, estableciendo programas y presupuestos especificos (en la
actudidad, V Programa Marco). También a titulo de g emplo, cabe mencionar que €
Ministerio de Ciencia y Tecnologia comparte con la UE la importancia del sector,
estableciendo iguamente programas y presupuestos especificos (Planes Tecnol6gicos
Aeronauticos Nacionales 1 y en vigor € 2). Dichos apoyos se encuentran regulados
mediante acuerdo bilateral suscrito entre Estados Unidos y la UE para aviones de més de
cien (100) plazas.

Es un sector en d que existe un fuerte proceso de concentracion. EI mantenimiento de la
capacidad para disefiar y fabricar aviones completos es cada vez més costoso por 1o que
cada vez se requieren medios humanos, tecnolégicos y financieros mas elevados para €
mantenimiento de dicha capacidad, o que ha provocado una fuerte concentracion de los
fabricantes de aeronaves. SOlo es posible € retorno de la inversion a través de la venta de
un elevado nimero de unidades por programa.

Como respuesta a estas necesidades de medios cada vez mayores, ademés del proceso de
concentracion se esta produciendo un fendmeno de externalizacion en la fabricacion de
partes completas de aeronaves. Surge asi € concepto de riesgo compartido de los
proyectos, que se describe en detale més adelante, y explica que en e proceso de
adaptacion se hayan producido grandes fusiones. Asimismo, aparece en € sector
concepto de "familia’, que define a una gama de modelos con una ata comunalidad (ej. un
Unico coste de desarrollo, de mantenimiento y entrenamiento de pilotos optimizado, un
producto muy adaptado alas necesidades de cada cliente).

(viii)En la construccion de las aeronaves intervienen generalmente |os siguientes participes.

El fabricante del avion, que redliza € disefio basico de las aeronaves y lo
comercidiza;

Los suministradores de primer nivel, muchas veces también denominados socios, que
se encargan del desarrollo y fabricacién de uno de los conjuntos estructurales o de los
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sistemas de la aeronave, asumiendo plena responsabilidad en la participacion en €
proyecto a través de la modalidad de los contratos de riesgo compartido. Aqui se
encuentra la actividad desarrollada por Gamesa Aeronautica;

Los suministradores de segundo nivel o subcontratistas, que suministran a los de
primer nivel conforme a las especificaciones técnicas exigidas por éstos y por €
fabricante; existen un gran nimero de estos suministradores, generalmente con una
reducida capacidad financiera, tecnoldgica y de gestion. En este nivel estaria la
actividad desarrollada por Gamesa Industrial en € &rea de componentes.

Otros suministradores de materia prima, elementos normalizados (remaches, valvulas,
€tc) y empresas de servicios diversos.

Tras la crisis de principios de los afios noventa, que provocd un fuerte proceso de concentracion
en €l sector y con la desaparicion de empresas de tamafio reducido, o su absorcién por otras
mayores, € sector de fabricantes de aviones y suministradores de conjuntos o sistemas de
aeronaves, estaformado por un nimero reducido de empresas capaces de competir eficazmente a
nivel mundial.

Ejemplos de o anterior son las primeras concentraciones de la industria Norteamericana: Boeing
absorbiendo a McDonnell-Douglas, Lockheed-Martin, etc. y las més recientes en Europa BAe -
G.E-Marconi y EADS (Aerospatidle Matrae DASA - CASA).

Dadas las economias de escalay acance, los fabricantes de aeronaves suelen participar en todos
los mercados aeronduticos posibles: aviones civiles, helicopteros, aviones militares e incluso en
algunos casos €l aerospacial.

Aviones
Civil Civil Helicopteros
grandes regionales Negocios Militares

Boeing

EADS v Airbus v ATR  Dassault|  A-400M | & Eurocopter
L ockheed Martin 4

Bombardier
Embraer

Fair child-Dor nier
Cessna
Raytheon

1Al

Bae Systems Aer ospace v
Bell Helicopters
Sikorsky
Finmeccanica 4

4

SNS

NN SK

ANANON

ANRNAN

Suministrador es especializados de estructuras

« Gamesa Aerondutica « Aerostructures

« Sonaca « GKN

¢ Hure Dubois * Latecoere

« Mitsubishi ¢ Fokker

« Kawasaki ¢ Northrop Grumman

2.1.2.2. Gamesa en d sector aerondutico.

GAMESA compite eficazmente en el sector aeronautico habiendo conseguido, en tan solo siete
afios de historia, cinco grandes contratos en competencia con las empresas mas embleméticas del
sector, tanto en aviones regionales, como en los de negocios y helicopteros:
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El cuadro que sigue expone los cinco programas principales de Gamesa Aerondutica, reflgjando
asimismo los segmentos de mercado a los que pertenecen, clientes'y su contenido principal.

Mercado Cliente Producto
Embraer - Alaequipada completa
- ERJ135/145 - Nacdlesy puertas tren aterrizgje.
AVIACION REGIONAL . Empengje equipado
- ERJ170/190 - Seccion traseradel fuselgje
Bombardier . Empenaje ww pMo
- CRJ-700/900
. ! . Alas
AVIACION DE NEGOCIOS | Sino Swearingen Fusdai
- S330 HAes
Cono de cola equipado
. Sikorsk . ;
HELICOPTEROS y Coberturas de fusdge/motores y
-592 rotor
Interiores

Los contratos de Gamesa Aeronautica relativos a los modelos de Embragr y Sikorsky entran
dentro de la modalidad de los [lamados "contratos a riesgo compartido” (“'risk sharing contracts"
en la denominacion anglosgjona). Gamesa Aeronautica y Embraer fueron pioneras en estos
contratos de riesgo compartido, los cuaes han llegado a estandarizarse dentro del sector
aerondautico como resultado de:

- Que los proyectos son cada vez mayores, y por lo tanto es dificil soportar por una sola
empresa lainversién asociada al desarrollo de un nuevo avién;

- La crisis que padecio € sector entre los afios 1992/1996, que castigd con dureza a las
empresas que habian lanzado proyectos no adecuados, y que por lo tanto no podrian
comprometer recursos adicionales en nuevos proyectos para adaptarse a la demanda del
mercado.

- La participacion de socios de diferentes zonas geogréficas del mundo posibilita una mejor
cobertura y posicionamiento en los mercados regionaes internacionales y una mayor
proximidad a los clientes estatales. Este Ultimo aspecto se esta convirtiendo en un factor
decisivo en los programas de compensacion industrial generados por las ventas a gobiernos.

- También hay que tener en cuenta que la participacion de socios industridles desde las
primeras fases del programa de desarrollo posbilita € uso de tecnologias y medios de
produccion mas amplios y en espacios de tiempo mas reducidos en comparacion al método
tradicional de una sola empresa desarrollando un programa compl eto.
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Asi aparece la necesidad de suministradores que dispongan de la tecnologia e ingenieria suficiente
como para asumir € desarrollo de una parte del avién, y con la capacidad financiera necesaria
para acometer los proyectos y abordar la inversén necesaria con sus propios medios,
recuperéndose dicha inversion a lo largo de la vida del programa con la produccion y venta del
avion.

De este modo @ suministrador se convierte en "socio a riesgo compartido” en un programa
concreto, absorbiendo € desarrollo y fabricacion posteriores de una parte importante del
producto.

El proceso se desarrolla norma mente como sigue:

- El fabricante identifica una oportunidad de mercado y decide lanzar una nueva aeronave.
Divide la aeronave en varios conjuntos estructurales y sistemas que encarga a diferentes
socios de primer nivel.

- Fabricante y socios estudian conjuntamente: (i) los costes asociados a disefio, ingenieria y
fabricacion de los prototipos que seran sometidos a certificacion de las autoridades
aeronduticas competentes, es decir, la inversién necesaria para la fabricacion de una nueva
aeronave; estos costes se califican como costes no recurrentes (porgque una vez pasada lafase
de disefio no vuelven a repetirse) y se amortizan durante un cierto periodo de tiempo; y (ii)
los costes de la fabricacion en serie de la aeronave, una vez que se decide su lanzamiento a
mercado. Una vez conocidos dichos costes y la demanda comercial, fabricante y socios
establecen e nimero de unidades que han de vender para recuperar la inversion inicial y €
precio resultante por unidad.

- El socio se compromete a fabricar las unidades que e programa requiera con una
determinada cadencia mensual, que puede verse aumentada por decisiéon del fabricante s
existe un aumento en la demanda de los clientes finaes.

- Sedesarrolla un acuerdo que regula las condiciones entre las partes. precio, condiciones de
entrega, alcance del suministro, capacidad a instalar, soporte post-venta, y que hormalmente
establece dichas condiciones como suministrador exclusivo en la vida del programa, en
reconocimiento del nivel de compromiso adquirido en & mismo.

La falta de éxito comercial del proyecto podria dar lugar ala no recuperacion de la inversion en
costes no recurrentes asumidos por e suministrador y por € fabricante. Gamesa Aeronautica
considera que este riesgo se reduce a través de las siguientes medidas.

(i) Gamesa Aeronautica no entra en un nuevo proyecto sin que existan estudios de mercado
independientes que confirmen la existencia de suficiente demanda del nuevo proyecto.

(ii) Una vez estudiadas las necesidades del mercado, y a los efectos de determinar € nimero de
unidades que se han de vender para recuperar 10s costes no recurrentes, Gamesa Aeronautica
utiliza criterios conservadores que llevan a fijar aquél en un nivel muy inferior d de las
ventas inicialmente previstas, con objeto de asegurar la recuperacion de la inversién inicial
aun en e caso de que las previsiones iniciadles del fabricante no se cumplan. El precio de
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suministro de las unidades se fija teniendo en cuenta la amortizacion adicional que supone
dicho criterio.

(iii) Como compensacion a un mayor nivel de exposicion a resultado comercial del proyecto,
Gamesa Aeronautica, como suministrador de primer nivel, obtiene a cambio:

- unaremuneracion mayor gque la que obtendria como simple subcontratista;

- laexclusividad para e suministro a fabricante de las piezas contratadas durante toda la
vida del proyecto.

Como gemplos de la capacidad de respuesta y agilidad demostrada por Gamesa Aeronautica,
cabe citar la entrega del primer prototipo del ala ERJ145, tan solo 21 meses después de la firma
del contrato (el tiempo estandar en la industria era de 36 meses), o € rapido crecimiento de
cadencia de produccién del ERJ145 (es € programa de mayor ritmo de crecimiento de la
aviacion comercial). Ademas, Gamesa Aeronautica ha desarrollado nuevos proyectos y clientes
en diferentes segmentos rapidamente: e éxito con Embragr ha dado lugar a nuevos contratos y
participa en contratos importantes con las compafiias lideres en aviacién regiona
(Embraer/Bombardier) y helicdpteros (Sikorsky). Por Ultimo, Gamesa Aerondutica ha
demostrado ser una compafiia preparada y bien posicionada para participar en la fabricacion de
grandes aviones (e;. Airbus, Boeing).

Debido alalargavida de los productos, de 10 a 20 afios de produccion, se establecen formulas de
escalacion anual del precio, en funcion de la evolucién de determinados indices de mano de obray
materias primas en los E.E.U.U. ("US Bureau of Labor Satistics Index Aircraft and Parts and
Metal Products").

Por otra parte, y como es comln a otros sectores distintos a aeronautico, este tipo de contratos
suele prever e derecho del fabricante aimponer penalizaciones en determinados supuestos, como
son:

no cumplimiento puntua de los hitos de la fase de desarrollo inicial del proyecto, que
retrasan € tiempo de comercializacion del prototipo;

retrasos en las entregas de unidades comprometidas;

no cumplimiento del peso méximo, del coste méximo del mantenimiento o del criterio de
fiabilidad previstos para la aeronave en las especificaciones técnicas.

Hasta e momento Gamesa Aerondutica no ha sufrido ninguna penalizacion con repercusion
apreciable en € resultado de su actividad.

Algunos contratos contienen clausulas especiales que varian respecto del modelo anteriormente
expuesto. Es el caso del contrato de Gamesa Aerondutica con Sikorsky, en e que se no se fijaun
precio para el suministro, sino que € precio a recibir por los conjuntos estructurales que fabrica
Gamesa Aeronautica es un porcentgje del precio fina de venta acordado entre Sikorsky y €
usuario final.
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En € contrato para e Embraer ERJ170/190 se ha previsto @ derecho de Embraer a decidir la
terminacion anticipada del contrato, s bien pagando a Gamesa Aeronautica tanto los costes
incurridos como una compensacion econémica por los dafios y perjuicios. El contrato con
Bombardier paralos programas CRJ-700 y 900 contempla condiciones de terminacion anticipada
del contrato similares a las acordadas paralos programas ERJ170 y 190.

Ta y como se reflgja maés tarde, los cobros de los suministros se realizan en délares USA. Con
objeto de no estar expuestos a fluctuaciones, Gamesa Aeronautica realiza € aseguramiento del
tipo de cambio por periodos de cuatro afios.

IV.2.1.2.3 Perspectivas de los segmentos en los que opera Gamesa Aeronautica en la
actualidad

En e sector de aviacion civil, las previsiones apuntan crecimientos sostenidos del trafico mundial
superiores a 5% anual. Fuentes del sector prevén la entrega de 34.773 nuevos aviones por un
vaor de 1.540 millardos de ddlares USA en e periodo comprendido entre 1998 y 2017, con €
reparto que en e cuadro siguiente se observa (Fuente: Aircraft, Market Outlook Summary (1998-
2017) - Rolls Royce).

CRECIMIENTO PREVISTO DEL SECTOR AERONAUTICO
(Aviacion civil) 1998-2017

Unidades % Total Crecimiento Valor % Total

esperadas anual (tré&fico) millones $
Grandes 16.180 46,5% 5,1% 1.278 83,0%
Regionales 8.033 23,1% 5,8% 129 8,4%
Negocio 9.880 28,4% 3,9% 132 8,6%
Carga 680 2,0% 6,5% 1 0,1%
Total Aviacién 34.773 100,0% > 5% 1.540 100,0%
Civil

Fuente: Aircraft, Market Outlook Summary (1998-2017) - Rolls Royce

Gamesa Aeronautica, como se ha expresado anteriormente, dispone actualmente de proyectos en
los segmentos de aviacion regiona, de negocios y de helicdpteros. Como se puede observar en €
gréfico siguiente, €l 83% del valor estimado de ventas previstas para € periodo 1998-2017, de
aviacion civil, corresponde a grandes aviones que, por tanto, representan un mercado de gran
potencial para Gamesa Aeronautica.
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Principales mer cados obj etivo de Gamesa Aer onautica

Valor estimado entregas aviacion civil, 1998-2017

- 84% Regional ~ 0.1% Carga
. . Helicopter os
Aviones Avionesde p
regionales negocios medios/ 8,6% Negocios
pesados '

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

' Aviones | | Aviones |
wures |1 grandes | | militares |

83,0% Grandes
Aviones

Total: US$ 1.540.000 m
Fuente: Aircraft Market Outlook Summary (1998-2017) - Rolls Royce

L os grandes aviones representan un mer cado de gran potencial

El estudio de mercado de AIRBUS INDUSTRIES para € periodo 1999-2018 (Junio 1999)
confirma que e transporte civil por aire permanecera como una de las industrias de mayor
crecimiento mundial en los préximos 20 afios (5% anual).

A continuacion se exponen algunos datos sobre |as perspectivas del sector aeronautico para las
préximas dos décadas en |os segmentos en que participa Gamesa Aeronautica: aviacion regional,
aviacion de negocios y helicopteros.

a) Aviacién Regional

En & caso particular de la aviacion regional, € crecimiento esperado en tréfico se acercaa 6% a
nivel mundia y a 9% en los mercados de Norteamérica'y Europa. A continuacién se indica €
crecimiento y la composicion de la flota de aviones regionales en e periodo 1998-2017 (Fuente:
Regional Aircraft, Market Outlook Summary (1998-2017)-Rolls Royce)

9.000
g . 2.200 70 plazas
g 5200 7
6 800 :/,/’/ 3.200 50 p|azaS
z .
s 1300 -7
2 | .
= 1.200 . 2.400 30 plazas
1.900 ) 1.200 19 plazas
1998 2017

La aviacion regiona se ha visto transformada en los Ultimos diez afios por la aparicion de la
figuradel “jet” regional, que sustituye alos antiguos aviones turbohélices. Entre estos nuevos jets
estén e CRJ-200 Bombardier en 1993 y e ERJ145 Embraer en 1996 ambos en € segmento de
los 50 pasgjeros. La demanda de aviones regionales de tipo reactor se ha acelerado con la entrada
en servicio de estos dos aviones, que han desarrollado su propio mercado gracias a la aparicién
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de nuevas rutas imposibles de cubrir con los aviones previos y la sugtitucion de los clésicos
turbohélices (rutas estrechas de largo recorrido y nimero limitado de plazas). En la actualidad,
los jets regionales representan mas del setenta por ciento (70%) de las entregas previstas hasta €
afo 2017. En 1998 los pedidos correspondientes a reactores representaron cerca del 80% de las
Ordenes en firme de aviones regionales, frente a solamente un 12% en 1990.

Distribucion ordenes en firme

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

% deo6rdenesen firme

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Turboprops [N Jets []

Otros elementos que impactan en la evolucién del mercado de aviaciéon regionad son las

transferencias de rutas y la antigliedad de los aviones en servicio.
Fuente: Regional Aircraft, Market Outlook Summary (1998-2017)-Rolls Royce

En relacion con las transferencias de rutas, esta compuesto por € trasvase de tréfico hacia rutas
regionales desde las rutas principales. Por gemplo, en € afio 1999, 159 ciudades norteamericanas
estaban servidas por aviones regionales frente alas 48 del afio 1994.

Con respecto a los aviones en servicio y su antigliedad, en e segmento de entre 30 y 44 asientos
existen 1.317 aviones en servicio de los que 523 tienes mas de 10 afios de antigliedad. En €
segmento de entre 45 y 60 asientos existen 1.296 aviones en servicio de los que 383 tienen una
antigliedad de més de 10 afios. De los 3.300 aviones regionales que se estiman seran
reemplazados en e periodo 1999-2018, un 65% son de 30 plazas 0 menos y seran sustituidos por
aviones de cada vez mayor capacidad (50 plazasy 70 plazas).

El cuadro que sigue resume la prevision de entregas de aviones regionales en los periodos 1998-
2007 y 2008-2017. Como se puede observar, mientras €l segmento de los turbopropulsores
(turbohélices) sufrira una reduccion del 10.36% en e segundo periodo, € segmento de los jets
apreciard un aumento del 46.55%.

Prevision de entregas de aviones regionales




1998- 2007 2008- 2017 Total
19 asientos /turboprops 400 326 726
30 asientos / turboprops 290 292 582
30 asientos / jet 544 864 1.408
50 asientos / turboprops 196 178 374
50 asientos / jet 1.224 1.455 2.679
70 asientos / turboprops 339 302 641
70 asientos / jet 548 1.075 1.623
Total mercado 3.541 4.492 8.033
Total turboprops 1.225 1.098 2.323
Total jets 2.316 3.394 5.710

Fuente: ERAy EMBRAER

b) Aviacion de negocios (aviones g ecutivos)

Se estima que € segmento de la aviacién de negocios apreciard en € periodo 1998-2017 un
crecimiento en horas de vudo demandadas del 3,9% por afio. En este mismo periodo se
entregaran 9.880 nuevos aviones gjecutivos por un vaor total de 132.000 millones de délares
USA, delos cuaes € 36% se adquiriran por e sistema de multipropiedad (fractional ownership).
Asimismo, se espera que hasta € afio 2017 se retiren del tréfico 3.580 aviones a causa de la
antiguedad de la flota. Por otro lado, €l uso de nuevas tecnologias en € segmento de “entrada’ y
“ligeros’, en la que se encuadra € programa SJ30 de Sino Swearingen en & que participa
Gamesa Aerondtica, puede suponer una transformaciéon similar a la que los jets han supuesto
para e mercado de los regionales.

El siguiente cuadro muestra las previsiones de entregas de aviones de negocios 0 & ecutivos por
categorias durante €l periodo 1998-2017.

EEUU Europa América Resto del Total
Latina mundo

Super ligero 89 150 104 - 343
Entrada 1.291 299 231 99 1920
Ligero 1.740 244 329 157 2.470
Ligero Medio 977 216 186 131 1510
Medio 1.096 288 82 88 1.554
Pesado Medio 420 113 53 104 690
Pesado 854 84 45 155 1.138
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Bizliner | 104 39 3 109 | 255

| 6571 1.433 1.033 843 | 9.880
Fuente: Corporate Aviation, Market Outlook Summary (1998-2017) - Rolls Royce

Los factores clave que impulsan actualmente e crecimiento son variados, pero entre ellos cabe
destacar:

- Introduccién de nuevos modelos y tecnologia, especidmente importante en la
transformacién de las flotas en los niveles de entrada y ligeros.

- Despegue en los Ultimos tres afios de nuevas formulas de venta como € sistema de
multipropiedad (ver gréficas adjuntas).

- Lasustitucion de las flotas que por primera vez en la historia de la aviacion de negocios
seran un factor importante, esperandose que contribuya con mas de 3.500 unidades hasta
2017, tal y como refleja el siguiente gréfico.

Totall“jets” retirados

Superligero
/ Entrada
13%

Pesado medio
15,0%

Total : 3.580 udes
Fuente: Corporate Aviation, Market Outlook Summary (1998-2017) - Rolls Royce
C) M ercado de Helicopter os

A diferencia del caso de los aviones comerciales, en € que existen diversos estudios de mercado
abiertos a la consulta publica, y clasificando las previsiones de demanda por tamafio del avion,
zona geogréfica etc. en e caso de helicdpteros no es posible acudir a fuentes similares. Ello es
debido a la gran variedad de aplicaciones de los helicopteros y sobre todo a elevado peso que
para aguno de los model os representa e mercado militar.

Este es el caso del S92, y en general de todos los productos de Sikorsky, compafiia con una larga
historia en cuanto a aplicaciones de helicopteros de transporte militar de tamafio medio y pesado.

Debido a €elo las previsones de mercado para € periodo 1998-2018 se basan en las
investigaciones de mercado realizadas por los propios fabricantes de helicdpteros, siendo los
datos que siguen e resumen y las conclusiones del estudio realizado por fabricantes de primer
nivel para d mercado de helicopteros medios-pesados tanto en aplicaciones civiles como de
transporte militar.
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Existen numerosos estudios parciales del mercado de helicdpteros. Dichos estudios recogen entre
otros puntos las tendencias de compra de los Ministerios de Defensa de los distintos paises, de la
OTAN Yy de otras instituciones. A continuacion se recogen algunas de las conclusiones mas

Previsiones de mercado para €l periodo 1998 - 2018 (udes)

Mercado
Aplicaciones tradicional
civiles internacional
tradicionales 340 MERCADO militar
TOTAL 1.320
5.675
China Paises eur opeos
2.500 Ex-URSS 686
829

Fuente: Programa S-92 Helibus (Sikorsky)

significativas de dichos estudios.

En el periodo 1999/2020 se prevé la venta de 2.350 nuevos helicopteros para el mercado civil
mundial, con un crecimiento anua del 3%.

La aparicion de nuevos modelos con mayor espacio de cabina, prestaciones mejoradas y
confort, apostando un valor afiadido mayor, continta estimulando la demanda.

La reposicion de las flotas antiguas, las perspectivas econdmicas favorables, la aparicion de
normativas aeronauticas y medioambientales mas estrictas, especialmente en Europa que
aceleren la sustitucion de las flotas mas antiguas (ruido, seguridad, contaminacién ambiental,
€tc...), son elementos importantes para el crecimiento.

L os nuevos model os representarén el 42% de las ventas del préximo quinguenio.

Norteamérica contintlia siendo €l mercado mayor del mundo (54%) y crecera un 4% anual.

Con todo lo anterior € mercado para helicopteros tipo medio/pesado se estima en:

Unidades esperadas 5.675 mercado total

Vaor total del mercado 82.288 millones de ddlares USA.

(Fuente: Allied Sgnal Bullish on Helicopter Sales, Merril Lynch).

El mercado de helicpteros presenta un gran potencial en la CEl y en China, principalmente
debido a

El uso de helicopteros por la CEIl con dos finalidades principales: extraccion de recursos
naturales y transporte de cargas.

-37-



- Laantigliedad de laflotatanto de la CEI como de China, con unidades de poca fiabilidad y
altos costes de mantenimiento, que hacen prever una sustitucion de 930 unidades de tipo
medio.

- Laprevision de una gran demanda de helicdpteros de tipo medio en China: cargas pesadas
(1.800 unidades) y mercado civil (700 unidades).

IV.2.1.3 ACTIVIDADES AERONAUTICAS DE GAMESA
2.1.3.1. ESTRUCTURAS AERONAUTICAS - GAMESA AERONAUTICA
a) Actividades

La actividad de Gamesa Aeronautica se centra en € disefio, fabricacion y suministro de grandes
conjuntos estructurales o partes completas de aeronaves. Hoy en dia, participa en cinco grandes
proyectos que se detallan a continuacion:

1. Ala equipada completa, nacelles (gondolas del motor) completos, carenados y puertas de
tren de aterrizaje de los aviones de aviacion regional de lafamilia EMBRAER ERJ135/145.

2. Cono de cola equipado, coberturas del fuselgie/motores y rotor e interiores para €
helicoptero S-92 de SIKORSKY . Ademés de un contrato para € desarrollo y produccién de
los prototipos del estabilizador horizontal.

3. Totalidad del fuselgjey das del avion gecutivo S330 para SINO SWEARINGEN.

4. Empenaje equipado (horizontal y vertical) y fuselgje trasero de los aviones regionales de
70-110 plazas de lafamiliaEMBRAER ERJ-170/190.

5. Empenge equipado (horizontal y vertical) de los aviones regionales de 70 plazas de la
familiaBOMBARDIER CRJ 700/900.

Estos cinco proyectos estén destinados a segmentos con ciclos econémicos de diferente evolucion
en e tiempo (aviacion comercia, aviacion general -transporte glecutivo- y helicopteros). Ademas,
cada uno de ellos se encuentra en distinta fase de desarrollo (disefio, produccion y mantenimiento)
lo que coadyuva a equilibrar los ciclos econdmicos del sector y a mantener en un alto grado de
ocupacion los recursos de ingenieria, tanto la destinada a disefio y desarrollo de los nuevos
prototipos como la dedicada a su fabricacion que le permite participar en todos los componentes
estructurales excepto en motoresy sistemas.

b) Mercadoy clientes
(i) EMBRAER-Empresa Brasilefia de Aeronéutica SA

EMBRAER-Empresa Brasilefia de Aeronautica S/A (en adelante “Embraer”) es una compafiia
brasilefia con més de 30 afios de experiencia en € sector aerondutico y con una gran implantacion
en los mercados de aviones de uso regional, militar y para empresas. Fundada en 1969, hasta su
privatizacion en 1994 fue una de las principales empresas del sector publico brasilefio. Su base
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principal esta en Sao José dos Campos, s bien posee filides en Francia (Embraer Aviation
International, Le Bourget, Paris) y en EE.UU. (Embraer Aircraft Corporation, Fort Lauderdale,
Florida).

En sus 30 afios de existencia ha fabricado y vendido mas de 4.800 aviones. Junto a desarrollo y
fabricacion de sus propias agronaves, es también suministrador de conjuntos estructurales para
otros fabricantes como Boeing y McDonell Douglas.

(if) Skorsky Aircraft Corporation

Sikorsky Aircraft Corporation, filial de United Technologies Corporation es la compafiia
estadounidense que actualmente ocupa la posicién de liderazgo mundia en e disefio y produccién
de helicopteros de uso civil y militar. Eta4 basada en Stratford (Connecticut, EE.UU.) y tiene
plantas de fabricacion en varias localidades de su pais. Su facturacion en 1999 superd los mil
cuatrocientos millones de dolares.

Su produccion se centra fundamentalmente en los helicdpteros de gama pesada e intermedia
(5.300 a 33.000 kilos de peso). Cabria citar, de entre sus productos de mayor éxito comercial, los
helicopteros Blackhawk y Seshawk, que son utilizados, respectivamente, por la Armada y la
Marina de los Estados Unidos asi como por los Gobiernos de un gran nimero de paises.

(iif) Sno Swearingen Aircraft Company

Sino Swearingen Aircraft Company es una joint venture iniciada en abril de 1995 entre la
compafiia de Taiwén Sino-Aerospace International Inc. y la compafiia norteamericana
Swearingen Aircraft Inc. para la fabricacion del SJ30-2, € jet privado de atas prestaciones que
serd ofrecido a publico a un coste muy inferior a de los aviones de similares caracteristicas
existentes en la actualidad, como se explicaen laseccion 1V.2.1.1.2 ¢).

Esta basada en San Antonio (Texas), s bien e ensamblgje final, pruebas de vuelo y entregas del
SJ30-2 tendran lugar en Martinsburg (West Virginia). En la actualidad cuenta con una plantilla
superior a los 250 empleados dedicados a desarrollo, produccion y comerciadizaciéon de este
avion.

(iv) Bombardier Aerospace Inc.

Bombardier Aerospace Inc. (en adelante “Bombardier”) es una compafiia con una larga tradicion
industrial en muiltiples sectores (aeronautico, transporte, productos recreativos y servicios
financieros). Su sede centra esta en Quebec, aungue cuenta con presencia en los cinco

continentes, generandose méas del 90%de los ingresos fuera de Canada. Su plantilla actual es de
aproximadamente 56.000 personas.
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La actividad aeronautica se comenzd en 1986 a través de adquisiciones de empresas con una
larga implantacidn y experiencia, convirtiéndose en pocos afios en uno de los lideres indiscutibles
del sector. Sus actividades en este sector abarcan desde la aviacion gecutiva con un amplio
nimero de modelos hasta la regional, en la que junto a Embraer fue pionero en e desarrollo del
mercado de los aviones reactores regionales. En € Ultimo gercicio, la actividad aeronautica
supuso aproximadamente € 60% de las ventas totales de Bombardier.

Durante 1999, la cuota de mercado de la familia CRJ fue dd 41% del segmento de aviones jet
regionales de 20 a 90 asientos, mientras que la familia Q obtuvo una cuota del 67% del segmento
de turbopropul sores.

Algunos de sus datos econémico-financieros basi cos son:

(datos en millones de $ 1997 1998 1999 2000
canadienses

INGRESOS 7.975 8.508 11.500 13.618
BDI 406 420 554 718

Nota: Datos obtenidos del informe anual de Bombardier correspondientes al gjercicio cerrado € 31 de enero del
2000.

C) Programasy contratos en curso

A continuacion se presentan dos cuadros. El primero recoge sucintamente las caracteristicas de
los programas y contratos en los que actualmente participa GAMESA. El segundo muestra €
grado actual de desarrollo de los dichos programas.
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Proyecto Tipo N° Cliente Actividad |Afofirma |Unidades Facturacién Hitos mas
Aeronave [ Plazas GAMESA |dd Previstas (1) total estimada | Relevantes
contrato
ERJ-145 Avion 50 Embraer Disefioy 1993 1.200 281.308 Fabricacion en serie (242
Regional (Brasil) fabricacién unidades entregadas a 31-12-
1999)
ERJ135 37
S92 Helicoptero | 20 Sikorsky Disefioy 1995 800 106.160 Dic. 99: Sikorsky anuncia
(USA) fabricacién lanzamiento de produccion.
Certificacion prevista: 2001
SJ30 Avion 5 Sino Prototiposy 1996 500 27.750 Fin 99: Finalizacion entrega
Ejecutivo Swearingen( | fabricacion prototipos. Fabricacion en serie
USA) en afio 2000.
ERJ-170/190 Avion 70 Embraer Disefio y Agosto '99 850 103.335
ERJ-190/100 Regiona 90 (Brasil) fabricacion | Abril 2000 400 18.400 Certificacion ERJ 170 prevista
ERJ-190/200 108 Bombardier inicio 2002
CRJ700 70 Certificacion ERJ 190 prevista
CRJ900 90 2° semestre 2002

Certificacion CRJ-700 prevista
junio 2000
Certificacion CRJ-900 prevista
abril 2002

(1) Ventas previstas a partir del 31-12-1999
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Los datos y caracteristicas més destacables de cada uno de los proyectos en curso son las
siguientes:

(i) Aviones Embraer ERJ-145y ERJ-135

En 1993 GAMESA firmé un contrato con Embraer para € disefio, fabricacion y suministro en
exclusiva del ada equipada completa, nacelles completos (gondolas del motor) y carenados y
puertas del tren de aterrizaje del avidn de aviacion regiond EMBRAER ERJ145. Una vez
constituidas las sociedades especificas para cubrir la participacion de GAMESA en € sector
aeronalitico, este contrato se ha tradadado a Gamesa Aeronautica que mantiene las relaciones
directas con Embraer, subcontratando los correspondientes servicios con € resto de las
sociedades (Gamesa Desarrollos Aeronduticos, Gamesa Producciones Aeronduticas, Fuasa 'y

Moasa).

El contrato preveia la posibilidad de que Embraer decidiese comerciaizar aviones de la “familid’
(derivados) del ERJ-145, como asi ocurrio con € ERJ135. Este segundo proyecto ha tenido
ventgjas para Gamesa Aeronautica, dado que los conjuntos estructurales que ésta ha de fabricar
(aa, nacelle y carenados) son los mismos y ho han sufrido variaciones sustanciaes respecto de
los del modelo ERJ145. Gracias a esto Gamesa Aeronautica ha disfrutado de todas los
beneficios de la participacion en un nuevo programa sin tener que soportar todos los costes de la
fase de disefio.

La certificacion para la produccién de avion se obtuvo a finales de 1996 y la produccion en serie
comenzd en 1997.
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EMD-145

EXFLODED VIEW

B coveess [ esnaen

El plan de negocio inicia para este proyecto contemplaba la produccion de 400 unidades durante
un periodo de 8 afios, y la amortizacion de lainversion inicia en la unidad nimero 250. En 1999
se entregd la unidad nimero 242 (sumadas las correspondientes a los dos modelos ERJF135 y
145) y la cartera comercia de pedidos ascendia, entre pedidos en firme y opciones de pedidos (en
las que @ cliente adquiere € derecho a que se le suministre € avion en una determinada fecha,
pero puede renunciar a su gjercicio mediante |a satisfaccién de determinadas penalidades) a 1.200
unidades €l 31 de diciembre de 1999.

Lainversion inicia de Gamesa Aeronautica en este proyecto quedara amortizada contablemente
con laventa de las 400 primeras unidades, de la familia ERJ145/135 que ajuicio de la Compafiia
tendra lugar en € cuarto trimestre del afio 2000. El buen resultado comercial del Embraer ERJ-
135/145 hatenido su origen en (i) un disefio orientado a coste previsto de ventay operacion de la
aeronave, lo que ha permitido ofrecer un precio muy competitivo en comparacion con €l del resto
de los competidores en € sector de las 50 plazas; (ii) a acierto de lanzar un avién reactor para
aviacion regiona frente a los turbohélices habituales en aquel momento, lo que ademés ha
permitido € propio desarrollo del mercado regional gracias a la apertura de nuevas rutas y
aplicacion (creacion de mercado).

La cadencia mensua de produccién ha ido aumentando desde 1 por mes en € segundo semestre
de 1996 a 12 a mes durante 1999 y a 16 en € 2000. Esto equivale, segin datos de Embraer, a
ser uno de los aviones comerciales de ritmo de crecimiento més rapido de la industria
aeronautica, segun estudios comparativos de |os primeros 36 meses desde € lanzamiento.

Gamesa Aerondutica ha podido sostener € progresivo aumento en la capacidad de produccién
inicialmente prevista en 4 unidades a mes hasta la actual de 16 unidades, mediante la blsqueda
de nuevos suministradores y socios de segundo nivel (subcontratistas), sucesivas ampliaciones de
instalaciones, como es € caso de la planta de Mifiano, que ha sido objeto de dos ampliaciones a
estos efectos, la congtitucion de nuevas sociedades que concentran su actividad en ciclos
especificos de la produccion, como Moasa (dedicada a la fabricacion y montaje de superficies de
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control y nacelles), y la participacion de alguna de las plantas propias de fabricacion de
componentes (Fibertecnic y Aeromac).

En € futuro cercano un nuevo modelo se unira a la familia ERJ-135/145 con la denominacion
ERJ140. Setrata de una version intermedia entre € 135y € 145, en la que Gamesa Aerondutica
intervendra, suministrando los mismos conjuntos que en los anteriores modelos de la familia
(alas, nacelles, etc.). Nuevamente se produce € hecho de que con una ligerisma inversion
adicional, @ concepto “familid’ permite la utilizacion de préacticamente los mismos elementos ya
disefiados en una gama mas amplia de aviones y la expansion del mercado total.

En paralelo, Embraer esta desarrollando la version gecutiva ECJ135 derivado del ERJ135 y
que estara en & mercado a principios del afio 2002.

PREVISION DE VENTAS ERJ-145/35

Afo 96-99 | 2000 2001 2002 2003 2004 2005 | 2006-08 | Total
Unidades 242 166 160 150 120 100 92 170 1200
Facturacion |66.290 | 39.066 | 36.216 | 33.495 | 26.407 | 22.034 | 20.296 | 37.504 | 281.308
(millones

pts.)

Nota: Unidades segun prevision de entrega de Embraer.
(ii) Helicoptero S92 de Sikor sky

En junio de 1995 GAMESA vy Sikorsky Aircraft Corporation, (en adelante “ Sikorsky™) firmaron
un contrato para e disefio y fabricacion en exclusiva por toda la vida del programa del cono de
cola equipado y coberturas del fusglaje/motores y rotor, asi como los interiores de la cabina del
helicoptero Sikorsky S-92. También se acordd que GAMESA fuese responsable por € desarrollo
y fabricacion de los prototipos del estabilizador horizontal.

El S92 de Skorsky es un helicdptero polivaente que se destinard fundamentalmente a
transporte de pasgeros, transporte eecutivo, transporte a plataformas petroliferas, entre
aeropuertos, rescate, servicio ambulanciay a transporte de cargas pesadas.

SIKORSKY - S92
Expcanen v

En 1999 se ha concluido con éxito la fabricacién de los cinco prototipos y se produjo € primer
vuelo de prueba, con resultados totalmente satisfactorios. En la actualidad se encuentra en fase de




certificacion, para la que GAMESA ya ha entregado los cinco prototipos previstos en €
programa de certificacion, que se espera obtener a mediados del afio 2001. El 5° prototipo fue
presentado en laferia de Le Bourget en Junio 1999.

El satisfactorio avance de la campafia de ensayos tanto en tierra como en vuelo, que han
demostrado que € helicoptero tiene unas mejores prestaciones que las previstas en los objetivos
técnicos de las especificaciones inicides (taes como autonomia de vuelo, velocidad y, en
resumen, € coste por hora de vuelo del helicoptero), y las negociaciones comerciales en curso
(Portugal, Paises Escandinavos, Canada y EE.UU.), han meorado las expectativas comerciales
iniciales y hacen prever que € inicio de la produccién en serie tendré lugar en € primer trimestre
del afio 2001.

Por criterios de prudencia Gamesa Aeronautica amortiza sus inversiones siempre sobre un
minimo de unidades inferior a esperado, en este caso sobre 800 helicopteros.

PREVISION DE VENTAS S92

Afio 1998-99 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006-25 | Total
Unidades 20 36 36 36 65 607 800
Faf:turau on 2.654 | AT77 | 4777 | 4.777 | 8.626 | 80.549 | 106.160
(millones pts.)

Nota: las previsiones de venta de Skorsky son muy superiores.

(iii) Avion SJ 30-2 de SINO SWEARINGEN

En 1996 GAMESA firm6 un contrato con la compafia estadounidense SINO SWEARINGEN
AIRCRAFT COMPANY L.P. (en adelante “Sino Swearingen”) para € desarrollo de la
ingenieria de fabricacidn, los Utiles de montagje y la produccién en serie de latotalidad del fuselgje
y aas del SJ30-2, un avion de tipo g ecutivo con capacidad para cinco pasgjeros.

El SI30-2 de SINO-SWEARINGEN compite en los segmentos de "entrada” y "ligeros', en los
que la flota actual es la mayor por nimero de unidades vendidas y a mismo tiempo la més
antigua y necesitada de renovacion, dado que los modelos en uso (Merlin, King Air, Cheyenne,
etc.) fueron concebidos hace 25 afios sin haber incorporado |os avances tecnol égicos disponibles.

Por sus prestaciones, Gamesa Aeronautica estima que €l SJ 30-2 puede suponer una importante
transformacion del mercado de aviones gecutivos en los segmentos de “entrada’ y “ligeros’ (los
dos segmentos inferiores por tamafio), ta y como se describe en la seccion 1V.2.1.1.2.b), a
explicar € sector de la aviacion de negocios. GAMESA hainiciado la entrega de los prototipos a
fabricante en diciembre de 1.999 y € avidn esté en la actuaidad en fase de certificacion por la
FAA (U.S. Federa Aviation Administration), fase que tiene una duracién aproximada de 14
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meses. Estd previsto que € proceso de certificacion concluya a mediados del 2001. La
produccion en serie de las primeras unidades comenzara en € afio 2001.

SIND SWEARINGEI RCRAFT COMPANY
WLALOR S TR ORTRACT FROCRLER

Fr

En la actualidad € SJ 30-2 mantiene un precio competitivo y atas prestaciones gracias a la
tecnologia de vanguardia que incorpora (a titulo de ggemplo, tiene una autonomia de 2.500 millas
nauticas, cas € doble que € de sus competidores, y puede operar a una atitud de 49.000 pies).
Estas caracteristicas colocan al SJ30-2 en una posicién de clara ventagja en € mercado ya que
para encontrar aviones de prestaciones similares hay que acudir a productos de precios muy
superiores como puede observarse en € gréfico siguiente.

POSICIONAMIENTO DEL SJ-30 EN EL MERCADO

Fuente: Sno Swvearingen
La prevision inicial de produccion era de 300 unidades y la actual es de 500. En la actualidad €
proyecto acumula una cartera de pedidos firmes de 161 aviones. La cadencia anua inicia, 8
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unidades en € afio 2000, ir& creciendo hasta 94 aviones por afio en € 2004. El cuadro siguiente
resume la prevision de ventas y facturacion del S3-30.

PREVISION DE VENTAS SJ-30

Afo 1996-1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005-08

Total

Unidades 5 30 52 75 63 275

500

Facturacién 278 1.665 2.886 4.163 3.496 15.262
(millones pts.)

27.750

Nota: Unidades segin prevision de entregas del cliente
(iv) Aviones Embraer ERJ-170y ERJ-190

Este programa se basa en un contrato firmado en 1999 con Embraer para la fabricacion de la
seccion trasera del fuselgje y empenaje equipado de |os model os Embraer ERJ 170y ERJ-190. Se
trata de una nueva “familia’ de aviones de transporte regiona de 70, 90 y 110 asientos. El ERJ-
170/190 se encuentra en sus primeras fases de disefio. En la actuaidad representantes de todos
los socios de primer nivel elegidos por Embraer para participar en e proyecto, totalizando més de
600 personas de entre los que mas de 60 pertenecen a GAMESA, han finaizado los trabgjos de
disefio conceptua de forma coordinada en las instalaciones de Embraer en Brasil.

Embraer ha previsto que € primer prototipo inicie la campafia de vuelos de prueba para su
certificacion a mediados del 2001, en € caso del ERJ170, y que la produccion en serie y las
primeras entregas a cliente tengan lugar en € segundo semestre del 2002. El precio de venta del
avion esté fijado en dblares e indexado con referencia a indice de precios de consumo de los
EE.UU.

La prevision inicia de produccién era de 600 unidades y la actual es de 850 para € conjunto
ERJ70/90. En la actualidad |a cartera de pedidos de Embraer en este proyecto asciende a unas
120 unidades en firmes mas 205 opciones (en las que d cliente adquiere € derecho a que se le
suministre € avion en una determinada época, pero puede renunciar a su gercicio mediante la
satisfaccion de determinadas pendidades). La cadencia anua inicial, 8 unidades en € afio 2002,
ira creciendo hasta una media de 165 aviones en € periodo 2006-2009.

El cuadro siguiente resume la prevision de ventas 'y facturacion del ERJ170/190.

PREVISION DE VENTAS ERJ-170/90

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 | 2006-08

Total

Unidades 3(*) 8 36 60 82 661

850

Facturacién 373 994 4471 7.602 10.334 | 79.561
(millones pts.)

103.335

Nota: Unidades segin prevision de entregas de Embraer
(*) entrega de prototipos

(v) Aviones Bombardier CRJ-700y CRJ-900

Este programa se basa en un contrato firmado en abril del afio 2000 con Bombardier Aerospace
Inc. para la fabricacion y montgje del empengje vertical y horizontal equipados en los modelos
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CRJ700. Asimismo, contempla e suministro de los mismos elementos en e caso que
Bombardier lance & modelo CRJ-900. Se trata de una familia de aviones de transporte regional
en e segmento de 65 a 95 pasgeros. EIl CRJ700 se encuentra en las Ultimas fases de su
certificacion esperada para los proximos meses mientras que e CRJ900 sera previsiblemente
lanzado dentro del afio 2000.

Bombardier tiene previsto que las primeras entregas comerciales del CRJ-700 se redicen dentro
del afio 2000. En € caso del modelo CRJ-900, de confirmarse su proximo lanzamiento, e primer
prototipo realizara €l primer vuelo en septiembre del 2001 y las primeras entregas a clientes seran
hechas alo largo del afio 2002. El precio de venta de los aviones esta fijado en dolares e indexado
con referenciad indice de precios de consumo de los EE.UU.

Las previsiones de venta para estos dos model os indican una esperada entrada en € mercado mas
ato de la aviacion regional. En la actualidad, la cartera de pedidos de Bombardier en este
proyecto asciende a 129 pedidos en firme 'y 172 opciones y de una cadencia anual de 24 aviones
afio en € afio 2001 crecera hasta un maximo esperado de 60 aviones en € afio 2004.

El cuadro siguiente resume la prevision de ventas 'y facturacion del programa CRJ-700.

PREVISION DE VENTAS CRJ 700

Afo 1996- 2001 2002 2003 2004 2005 2006-08 | Total
2000
- 24 39 53 60 60 164 400
Facturacién - 1104 1794 2.438 2.760 2.760 7.544 |18.400
(millones pts.)
Nota: unidades seglin prevision de entregas de Bombardier.
d) Estructura organizativa de Estructuras Aeronauticas
GAMESA
AERONAUTICA
GAMESA GAMESA
DESARROLLOS PRODUCCIONES MOASA FUASA EASA DEL
AERONAUTICOS AERONAUTICAS SUR

Este cuadro no reflgja la estructura de participacion en e capital de las respectivas Sociedades
sino la estructura de gestion. El organigrama juridico completo de las sociedades que constituyen
el Grupo GAMESA se puede consultar en € apartado 111.6

(*) Fuasa y Easa del Sur comenzarén sus actividades operativas a finales del presente
gercicio.
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Lalocalizacion geogréfica de | os citados centros productivos se observa en € gréfico siguiente:

o i

sy

o

A continuacion se indican las funciones que cada una de las principales sociedades operativas de
Gamesa Aeronautica desempefian en € desarrollo de los programas.

0] Gamesa Aeronautica SA.

Es una Sociedad 100% filial de GAMESA y como cabecera del Area de Aeronautica, concentra
las actividades siguientes:

- Marketing, promocion comercia y seguimiento de la gjecucion de los proyectos.

- Centrdizacion de las compras y desarrollo de relaciones con proveedores al efecto de
establecer una red optimizada que asegure €l suministro en condiciones competitivas.

- Coordinacién de las funciones administrativas, de calidad, recursos humanos, etc.
- Auditorias Internas que aseguran laintegridad del sistema de calidad del Area.

- Procedimientos generales operativos y de gestion.

- Control de lagestion financieray administrativa.

(i) Gamesa Desarrollos Aeronauticos

Sociedad 100% filia de Gamesa Aeronautica SA. creada en € afio 1993. Es la sociedad que
lleva a cabo la concepcién de productos, es decir, e disefio y andlisis de los componentes y
subconjuntos estructurales a ensamblar en las aeronaves, actividad que incluye la realizacion de
calculos estructurales y los ensayos de resistencia estética y de fatiga de los materiales, asi como
los informes correspondientes a la cudificacion del producto por las autoridades aeronalltticas
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(Federal Aviation Administration, Joint Aviation Authorities, Direccion General de Aviacion
Civil).

(iii)  Gamesa Producciones Aeronauticas
Sociedad 100% filial de GAMESA.. Es una compafiia que agrupa |as siguientes actividades:

- Ingenieria de produccion: elaboracion de todos los procesos que detallan, hasta @ Ultimo
nivel, los procedimientos para fabricar cada uno de los componentes, la secuencia de montaje
y los medios productivos necesarios.

- Disefioy fabricacion de utillgjes.

- Montge de los componentes estructurales, ensamblado final y ensayos.—Inspecciones de
calidad asociadas a los productos fabricados.

- Gedtion de la subcontratacion de actividades con “ suministradores de segundo nivel”.

Creada en € afio 1993, inicia su actividad de fabricacion en serie de aeronaves en 1997,. a
haberse obtenido en diciembre de 1996 la certificacion del ERJ-145.

(iv) M oasa

Sociedad 100% filial de Gamesa Aeronautica congtituida en 1998 que se especializa en €
montaje de subconjuntos y estructuras en material compuesto. Incluye también la instalacion de
sellado, pintura, ensayo, para entregar producto final.

(V) Fuasa

Sociedad 100% filia de Gamesa Aeronautica constituida en 1999. El inicio de su actividad
productiva ha tenido lugar en e afio 2000; su actividad se centrard en e montaje de elementos
estructurales con una ata especializacion en fuselajes. Asimismo alojara la unidad de montagjes
roboti zados con aplicaciones en € ensamblado automético de secciones de fuselges y de paneles
de dasy empengjes.

(vi) Easadd Sur

Sociedad 100% filial de Gamesa Aeronautica constituida en el afio 2000. El inicio de su actividad
productiva va a tener lugar a finales del presente gercicio; su actividad se centrara en € montagje
de elementos estructurales con una ata especiaizacion en superficies planas, como empenges y
estructuras de alas. Su ubicacion en Andducia implica la proximidad a uno de los polos
industriales de European Aeronautic Defence and Space Company EADS N.V. (“EADS’) y en
particular a futuro avion de transporte militar de Airbus (A-400 M).

€) Magnitudesfinancierasy estructura de costesy margenes
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(1) Evolucion de las principal es magnitudes financieras de Estructuras Aerondutica

El volumen globa que Estructuras Aeronduticas, aporta a Grupo GAMESA, a cierre del
gjercicio de 1999, es € 28,6 % de las ventas, debiendo resaltarse € que hasta la fecha todas las

ventas realizadas corresponden casi en exclusivaa programa ERJ 145/135.

Principales magnitudes financieras de estructuras aerondauticas (millones de pesetas)

Afio 1999 1998 1997 Junio-1999 | Junio-2000
FACTURACION 33.405 | 22089 | 12.411 16.017 19.428
PROFORMA (1)

Z’?' IAPROFORMA 1 5516 | 4485 2.162 2.724 3.267
BAIl PROFORMA (2) | 516 518 376 100 32
BDI PROFORMA (4) | 1534 | 1.011 415 588 712

(2) Incluye “ otros negocios de explotacion”
(2) BAII es beneficio antes de impuestos, intereses y resultados extraordinarios.
(3) BAIIA es beneficio antes de impuestos, intereses, amortizaciones, provisionesy resultados extraordinarios.
(4) BDI es beneficio después de impuestos.

Nota: La razon por la que el BDI proforma es superior al BAIl proforma corresponde principal mente a
las subvenciones de capital devengadas en los resultados extraordinarios.

(i)

Estructura de costes de Estructuras Aeronauticas

Las cuatro partidas esenciales que componen € coste en este Area son: suministros, mano de
obra, amortizaciones y gastos financieros. A continuacién se describen los aspectos principales

de cadaunade €dlas.

ESTRUCTURA DE COSTESY MARGENES

(Por centaj es sobre cifras de facturacién)

Afo 1999 1998 1997
Consum(?,y Gastos de 75% 24% 88%
Explotacion
Mano de Obra 14% 16% 21%
Amortizaciones 16% 15% 14%
Res. Financieros 1% 2% 4%
Res. Extraordinarios (5%) (5%) (3%)
Trabgjosparad (7%) (11%) 27%)
propio inmovilizado
BAIIA/ Facturacion 18% 20% 17%
BAII/ Facturacion 2% 2% 3%
BDI / Facturacion 5% 5% 3%
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| % Subcontratacion 38% 38% 38%

Nota: La subcontratacion realizada por Estructuras Aeronduticas corresponde principalmente a la
compra de los “ bordes de ataque” delas alasy a partes de las nacelles.

Consumos

Dos son los elementos que actlan sobre esta partida: materiales (materias primas) y fabricaciéon o
compra de componentes ya el aborados.

- Materiales;

La evolucion del precio de las materias primas “auminio, composites...”, se ha mantenido
estable en los Ultimos 10 afios. La prevision del mercado es de precios estables, y la de Gamesa
Aerondutica en particular de ligera tendencia a la baja, gracias a permanente proceso de
negociacion con los proveedores basado en € aumento de volumen de nuestras compras.

Es de destacar que los contratos entre Gamesa Aeronautica y sus clientes, los fabricantes de
aeronaves, contemplan férmulas de escalacion para la revision anual de los precios de los
materiales ligadas a la evolucion del indice de precios de los materiadles en EE.UU. Gracias a
esta circunstancia se autocorrigen en gran medida los efectos asociados a variaciones en €
precio de dichos materiales.

- Compra de componentes:

Esta es una de las partidas de mayor importancia en € coste, dado € gran volumen de la
subcontratacion en la fabricacion y la adquisicion de componentes. La compafiia se apoya en
una red de proveedores con contratos a medio o largo plazo (de 3 a 5 afios). Este tipo de
relacion va encaminada a conseguir la estabilidad en el suministro y la reduccién progresiva
de precios, dado que e proveedor, pasada la etapa inicia en la que sufre e coste de adaptarse
a las especificaciones técnicas dictadas por Gamesa Aeronautica, va mejorando su precio a
medida que optimiza su proceso de produccion.

Mano de obra

Al ser e proceso de montaje atamente dependiente de la mano de obra, ésta se convierte en un
factor diferenciad importante.

Al igua que ocurre con las materias primas, los contratos entre Gamesa Aeronautica y sus
clientes contemplan indices de revision anual de precios en funcién de laevolucién del coste de la
mano de obra en EE.UU. Dado que una parte sustancial de la mano de obra esta radicada en
Espafia, diferentes evoluciones entre EE.UU y Espafia implicarian lano correccion automatica de
las variaciones.

La historia de Gamesa Aerondutica es corta en comparacion con las de la gran mayoria de las
industrias del sector, lo que se traduce en una edad media de la plantilla muy inferior a la del
resto. La juventud de la plantilla se estd compensando permanentemente gracias a gran énfasis
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en la formacion continuada y a la inversién que readliza para cudlificar a cada operario en los
primeros meses de estancia en la empresa. Asimismo, dentro del proyecto de mejora continua
denominado Proyecto Omega se estan implementando numerosas acciones y programas
especificos conducentes a la eliminacion de errores repetitivos y de redundancia de operarios con
la consiguiente reduccion de tiempos de fabricacion y reparacion. Adicionalmente, Gamesa
Aerondutica, dentro de su plan de desarrollo tecnoldgico, esta llevando a cabo proyectos de
automatizacion de buena parte de |os procesos de fabricacion.

Amortizaciones

El cuadro que se incluye a continuacion muestra el nimero total de unidades previstas para cada
programay la unidad en la que se estima recuperar lainversion en costes no recurrentes.

AMORTIZACION DE INVERSIONES Y AYUDAS PREVISTOS POR PROGRAMAS -
MILLONESDE PTS.

UNIDADESPREVISTASEN| AMORTIZACION EN
EL PROGRAMA UNIDAD NUMERO
S92 800 800
ERJ145/ 1.200 400
135
ERJ170/ 850 600
190
SJ-30 500 300
CRJ700 400 400
TOTAL 5.710

Las cifrasrelativas alos programas ERJ— 170/190 y CRJ-700 son estimativas al tratarse de
programas en fase de lanzamiento.

El principio utilizado para la recuperacion de las inversiones ligadas a desarrollo de cada uno de
los proyectos se establece con criterios de prudencia, referencidndose siempre a un nimero de
aviones claramente inferior a que los estudios de mercado prevén.

Por gjemplo en e programa ERJ 145/135 la amortizacion se concluird sobre las primeras 400
unidades, frente alas 1.200 esperadas, en € S92 sobre 800 unidades cuando se estima la venta de
2.760 helicopteros.

Gastos financier os

Como regla general, e circulante de los programas, una vez en fase de fabricacion, se
corresponde con un periodo de abastecimiento y acopio de seis meses, con unos plazos de cobro
de 120 dias y unos plazo de pago de 90 dias de medio. Estos plazos conllevan una elevada
necesidad de financiacién, dado € largo periodo de tiempo existente entre la compra de los
materialesy laentregay cobro del avion d cliente.
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Gamesa Aerondutica mantiene una vigilancia permanente de la evolucion de los inventarios, y de
los criterios de compra con € objetivo de optimizar €l circulante y minimizar €l riesgo de rupturas
de stock.

La bonanza actua de tipos de interés favorece un coste financiero bajo para soportar la inversion
y circulante de la compafiia.

2.1.3.2 COMPONENTES AERONAUTICOS. GAMESA INDUSTRIAL
a) Actividades

A pesar de la politica de subcontratacidn, razones de desarrollo tecnol6gico y la constatacion de
un mercado rentable con un fuerte potencial de crecimiento, ha llevado a GAMESA a promover y
gestionar diversas plantas de fabricacién de componentes aeronauticos.

L as actividades que se desarrollan en la actualidad son las siguientes:

Disefio y fabricacion de componentesy subconjuntos
para el mercado aeronautico y aer ospacial

COMPOSITESAERONAUTICOS MECANIZADOS AERONAUTICOS
Fabricacion de componentesy montgjesde | - Fabricacion de grandes componentes
subconjuntos en material compuesto: mecanizados, en aleaciones ligerasde 3 a

- Fibra de carbono 15 metros de longitud.

- Fibradevidrio

Fabricacion de componentes mecanizados
- Kevlar

de tipo medio, entre 0,5y 3 metros, en
aleacionesligeras.

Fabricacion de piezas en composites para
el sector aerospacial. - Fabricacion de componentes mecanizados

en estructura plana.

Asimismo, se prevé lafabricacion de piezas de chapa aerondutica incorporando |as tecnologias
més avanzadas en conformado.

b) Mercadoy Clientes

Las actividades de fabricacion de componentes se configuran como un nicleo de negocio
diferenciado en cuanto a organizacion y enfoque de actividad, donde priman de una manera
sustancia los conceptos de productividad y la eficiencia en los procesos de fabricacion.



El mercado potencial, esta formado por todos los proveedores de estructuras aeronauticas, ya
sean congtructores finales o suministradores de primer nivel, incluyendo en este ambito a
Gamesa Aerondutica

El extraordinario crecimiento experimentado por Gamesa Aeronautica ha obligado a dedicar
temporalmente la mayor parte de la capacidad de produccion de las plantas de componentes a las
propias necesidades de Gamesa Aeronautica, sobre todo a Programa ERJ 145-135.

A continuacion se describen los principales programas de fabricacion en los que se participa
actualmente.

PROGRAMASEN FABRICACION

TECNOLOGIA PROGRAMAS COMPONENTES CLIENTE
A-320 Trampas tren principal
A-310 Trampas tren delantero CASA
C-295 Trampas tren delantero
AEIS(I\JAI\IIDEL?'II'TE(S)S S92 Main Rotor Pylon GAMESA
SIKORSKY AERONAUTICA
EERMJ-ETL]S/E: Conjunto flaps completo GAMESA
RA AERONAUTICA
EF-2000 Thyplon Flare Dispenser EFA
PROYECTO Superficie suelo ESA
COLUMBUS laboratorio
COMPOSITES SATELITESVARIOS Protectores RYMSA
AEROESPACIAL
PROYECTO Conjuntos IBIS-SPI GACE/ESA
INTEGRAL
MECANIZADOS ER}145/135 Grandes rrecanlzados GAMESA
AERONAUTICOS paralas aas AERONAUTICA

¢) Estructura Organizativa

Para dirigir las diversas unidades productivas del nicleo de Componentes Aeronauticos, Gamesa

decidi¢6 situarlas bajo la cobertura de la sociedad Gamesa Industrial.

La Estructura Organizativa actua esla siguiente:
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GAMESA

INDUSTRIAL
COMPOSITES MECANIZADOS
AERONAUTICOS AERONAUTICOS
FIBERTECNIC AEROMAC
COASA

C.1) Composites Aeronauticos
C.1.1) FIBERTECNIC, SA.

Sociedad congtituida en Noviembre de 1986, filial a 100% de Gamesa y especidizada en €
disefio y la fabricacion de piezas y componentes en composites avanzados para aplicaciones
aeronduticas, tanto para aviones civiles como militares, de clase estructural y semiestructural .

Se encuentraen Vitoria.
C.1.2) COASA

Sociedad 100% filial de Gamesa, congtituida en 1999, ubicada en Ourense se encuentra en
fase de construccion, esperandose su puesta en marcha en Abril del 2001.

Se especializa también en la fabricacion de piezas en material compuesto, permitiendo un
sustancia incremento de la capacidad de produccién, totalmente saturada en Fibertecnic en la
actualidad.

Producto — Mercado

Al margen ddl sector aeronautico, FIBERTECNIC desarrolla piezas para € sector de
telecomunicaciones (antenas, radomos, etc.), para aplicaciones muy especides (CERN) y
también para el sector espacia (antena, soportes, €tc.).

Lafilosofia general esintegrar todo e proceso de fabricacion desde €l disefio de la pieza hasta
el montajey pintado final de las piezas con la méxima exigencia de calidad.

Ingenieria
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Fibertecnic a lo largo de su existencia ha ido evolucionando desde ser una empresa
subcontratista a tener una capacidad de célculo, disefio y desarrollo de piezas en materiales
compuestos.

Fibertecnic cuenta en la actudidad con esta capacidad mediante los correspondientes medios
humanos y técnicos que incluyen sistemas de disefio CATIA' Y AUTOCAD.

Calidad

Tanto los requerimientos de calidad, la organizacion de la misma como la formacién del
personal responde a las exigencias internacionales del sector y han sido supervisadas por los
correspondientes organismos y clientes. La infraestructura de medios técnicos existente es
amplia, moderna y sofisticada, cubriendo toda la gama de ensayos destructivos y no
destructivos exigidos por € sector agronautico.

Fibertecnic opera bgjo normas PECAL que son referenciales exigidos por € Ministerio de
Defensa que se corresponden con las respectivas normas AQAP de la OTAN. Asi mismo tiene
concedidala SO-9002.

Tecnologia

Latecnologia de materiaes esta contenida principalmente en las fibras de refuerzo de carbono
y aramida y en menor medida en la resina matriz y la elaboracion de los pre-impregnados.
Existen pocos fabricantes de prepegs homologados y algunos més de prepegs para
aplicaciones menos criticas (interiores de aviones, sector transporte terrestre, etc.)

La vida dtil del producto en condiciones operativas es préacticamente ilimitada, con gran
resistencia al envejecimiento bajo esfuerzos en intemperie y bruscos cambios de temperatura.

Los puntos fuertes de los composites avanzados frente a aleaciones ligeras (aluminio-litio,
composites de matriz metélica, etc.):

- Rapidez de gecucion

- Costo final inferior

- Menor peso especifico

- Tenacidad y resistencia mecénica

- Resistenciaalacorrosion y alafatiga

- Bajo coeficiente de expansion térmica

- Resistencia alas vibraciones 3 veces superior a aluminio y sus aleaciones

El procedimiento tecnolégico de produccion desde que se dmacenan los materiales en
camaras especiales sigue las siguientes fases::
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Corte de Telas, con control numérico por ordenador (CNC); moldeo; autoclaves,
controles de inspeccion; recanteado, mediante maquina CNC; montaje y pintura.

C.2) Mecanizados Aeronauticos
C.2.1) AEROMAC

Sociedad 100% filial de Gamesa, condtituida en 1998, que comenzd sus actividades
productivas en Octubre 1999, y especidizada en € mecanizado de componentes estructurales
aeronauticos en aeaciones de aduminio y de gran tamafio (3 a 15 metros de longitud).

Proceso productivo

El proceso productivo que desarrolla Aeromac comprende las fases de recepcion de materia
prima, mecanizado en varias operaciones de desbaste, acabado y € pulido superficial inicial.

Los componentes son verificados a 100% Yy registradas todas las caracteristicas de calidad y
trazabilidad.

Aeromac ha sido certificada bajo € referencial 1SO-9002 en menos de un afio desde € inicio
de sus actividades.

L as tecnologias que dominay debe hacer uso Aeromac son principa mente:

- Utilizacion del sistema CATIA (IBM+ DASSAULT) para la programacion CNC en 5
gles delos ciclos de lamaquina

- Disefio delos ttiles de dineamiento y sujecién por vacio, de las largas y flexibles piezas.
- Mecanizado en dtavelocidad
c) Magnitudesfinancierasy estructura de costesy margenes

Principales magnitudes financieras de componentes aeronauticos (millones de pesetas)

Afo 1999 1998 1997 Junio 1999 | Junio 2000
FACTURACION 2.234 2.481 1.846 3.751 3.991
PROFORMA (1)

BAIIA PROFORMA (2) 286 148 266 266 256
BAIl PROFORMA (3) 133 69 162 110 106
BDI PROFORMA (4) 104 Y 116 78 71

(2) Incluye “ otros ingresos de explotacion”

(2) BAIIA es beneficio antes de intereses, impuestos, amortizaciones, provisionesy resultados extraordinarios
(3) BAII esbeneficio antes de intereses, impuestos y resultados extraordinarios.

(4) BDI es beneficio después de impuestos.

ESTRUCTURA DE COSTESY MARGENES DE COMPONENTES AERONAUTICOS

(Por centaj es sobre cifras de facturacién)
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Afio 1999 1998 1997
Consumosy otros. , 61% 7% 35%
gastos de explotacion
Mano de obra 29% 7% 12%
Amortizaciones 7% 1% 3%
Res. Financieros 2% 1% 4%
BAIIA/ ventas 13% 6% 14%
BAIl/ ventas 6% 3% 9%
BDI / ventas 5% 4% 6%
% Subcontratacion 16% 16% 15%

Notas: Componentes Aeronauticos (i) subcontrata parte de sus procesos productivos a terceros; v (ii)
suministra aproximadamente un 55% de su facturacion a Estructuras Aeronduticas.

Este cuadro no incluye a Gamesa Industrial ya que ésta recoge actividades de automocién ya

transmitidas.
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IV.2.2 ENERGIASRENOVABLES

IV 221 Descripcion General

GAMESA desarrolla sus actividades en € sector de las energias renovables, principalmente en
energia edlica, através de tres niicleos de negocio:

- Generacion de Energia de Origen Renovable.
- Fabricacién de Aerogeneradores.
- Servicios Avanzados.

La estrategia, gestion y direccion de estos nuicleos de negocio se desarrolla de forma auténomayy
compatible con una direccion desde GAMESA, que potencia y garantiza la colaboracién y
sinergia entre | as distintas sociedades.

El &ea de energias renovables esta actualmente centrado en la energia edlica, en la que
GAMESA gedtiona € ciclo integramente, aunque los objetivos de GAMESA a medio y largo
plazo se extienden también a otras formas de energias renovables, principalmente la solar
(térmicay fotovoltaica).

A continuacion se presenta un cuadro que resume las principales magnitudes consolidadas de
los tres nuicleos de negocio.

Principales magnitudes del Area de Energias Renovables.
(en millones de pesetas).

Segin los estados financieros consolidados proformas de Gamesa Energia (con los
correspondientes agjustes de consolidacion):

Afo 1999 1998 1997 Junio 1999 Junio 2000
Facturacion (1) 53.919 24.783 18.174 22.738 32.006
BAIIA (2 13.463 5.545 2.230 5.584 7.689
BAII 3 9.898 3.798 1.367 3.661 4915
BDI (cons) (4) 6.654 3.149 964 2.497 2.678

D Incluye otros ingresos de explotacion.

2 BAIIA es e beneficio antes de intereses, impuestos, amortizaciones, provisiones y resultados
extraordinarios.

3 BAIl es el beneficio antes de intereses e impuestos y resultados extraordinarios.

4 BDI es el beneficio después de impuestos.

IV 222 L as Energias Renovables
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Se entiende por energias renovables todas aguellas fuentes de energia no consumibles,
fundamentalmente las derivadas del sol, viento, agua, la biomasay la geotérmica. Los residuos
urbanos y otros residuos organicos, aunque consumibles, también suelen clasificarse como
fuentes de energiarenovable (las“FER”).

Situacion Internacional (Unidn Europea)

El conjunto de las energias renovables en la Unién Europea (UE-15) aportaba, segun los Gltimos
datos publicados a finales de 1997, € 5,8% del consumo interior bruto de energia, con una
produccién de energia primaria de 81.295 ktep (miles de toneladas equivalentes de petrdleo),
frente a un 42% del petréleo, un 15% de origen nuclear, un 13% del gas natura o un 9% del
carbon (datos provisionales de la Oficina Estadistica Europea (Eurostat)).

La FER de mayor significacion en términos de contribucién a consumo energético en 1997
eran la biomasa y los residuos solidos urbanos (R.S.U.) con € 63,6% y la hidraulica con €
31,8%, estando €l resto de energias renovables poco aprovechadas hasta ese momento.

El siguiente cuadro ofrece una mayor desagregacion:

Estructura de las energias renovables en la UE
EN EL BALANCE DE ENERGIA PRIMARIA EN 1997

ktep %
Biomasay R.S.U. 51.677 63,6
Hidréaulica 25.850 31,8
Geotérmica 2.816 34
Edlica 632 0,8
Solar térmica 320 0,4
Total 81.295 100,0

(Fuente: Eurostat).

Situacién Nacional

En 1999, segln €l avance de datos del Ministerio de Industria y Energia, la aportacién de las
FER al balance energético naciona en términos de energia primaria fue del 5,4%, tal y como se
recoge en e siguiente cuadro:

Consumo de energia primaria en Espafia en 1999
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ktep %

Petrdleo 63.041 52,9
Carbdn 20.337 17,1
Nuclear 15.337 12,9
Gas natural 13.535 11,3
Hidraulica/Otras energias renovables 6.483 54
Sado eléctrico 492 0,4
Total 119.225 100,0

(Fuente: Ministerio de Industriay Energia).

Comparando la aportacion de las FER al balance de energia primaria en 1999 con la de 1998
(6,3%) se observa un descenso de 0,9 puntos porcentuales (690 ktep) que hay que atribuir ala
menor hidraulicidad de 1999, ya que €l resto de energias renovables ha incrementado su
aportacion al balance general.

Un mayor detalle de la aportacion de las diferentes energias renovables en 1998 (Ultimos datos
disponibles) en Espafia, ofrece e siguiente panorama:

Estructura de las energias renovables en Espafia (1998)

ktep %
Biomasa 3.645 50,8
Hidraulica > 10 MW 2.647 36,9
Hidraulica <10MW 482 6,7
RSU 247 3,4
Edlica 124 1,7
Solar térmica 26 0,4
Geotérmica 4 0,0
Solar fotovoltaica 1 0,0
Total 7.176 100,0

(Fuente: Ministerio de Industriay Energia).

El cambio més rel evante observado en e aprovechamiento de las FER en Espafia, en los Gltimos
afos, lo congtituye sin duda € fuerte incremento producido en e sector edlico, que en 1998
duplicé su aportacién respecto a afio anterior. Los datos de 1999, ain no disponibles,
confirmarén la superacion de ese crecimiento. No obstante, aln se sitta e aprovechamiento del
viento a una larga distancia de la biomasa y la hidraulica, que siguen siendo las energias
renovables més significativas.

Este crecimiento es consecuencia de la Ley 54/1997, del Sector Eléctrico (Ley 54/97), que ha
supuesto € apoyo més importante para €l desarrollo de la energia edlica en Espafia a permitir a
los productores de electricidad con energia edlica y potencia inferior a 50 MW, incorporar su
produccién a sistema eléctrico sin someterse a sistema de ofertas y la percepcién de una prima
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sobre € precio de oferta cuyo objeto es la consecucion de tasas de rentabilidad razonables,
ademés de significar una compensacion por los beneficios medioambientales generados por la
utilizacion de esta energia. El Real Decreto 2818/1998, de 23 de diciembre (RD 2818/98), que
desarrollalaley citada anteriormente, establece los requisitos y procedimientos para acogerse al
régimen especia, los procedimientos de inscripcién en e registro correspondiente, las
condiciones de entrega de la energiay € régimen econdémico.

Evolucion de las ener gias renovables en € horizonte 2010

De acuerdo con laLey del Sector Eléctrico de 1997, las FER deberan cubrir al menos el 12% de
la demanda total de energia primaria en Espafia en € afio 2010, € mismo objetivo globalmente
fijado para la Unién Europea en e Libro Blanco de las Energias Renovables de las
Comunidades Europess.

Este objetivo general supone la préactica duplicacion de la participacion actual de las energia
renovables en Espafia (6,3% del consumo de energia primariaen 1998 y 5,4% en 1999).

El Plan de Fomento de las Energias Renovables de Espafia (PFER) 2000-2010, aprobado por €
Consgjo de Ministros del 30 de diciembre de 1999, es una consecuencia directa de la intencion
de dar respuesta al compromiso que emana de la Ley 54/97, respondiendo ademas a la
necesidad del cumplimiento de los acuerdos internacionales firmados por Espafia en materia
medioambiental y especificamente del Protocolo de Kioto que obliga a Espafia a no incrementar
sus emisiones de gases de efecto invernadero por encima del 15% en los afios 2008-2012 sobre
los niveles de 1990. Dicho plan adopta una serie de medidas de acompafiamiento para alcanzar
los objetivos energéticos propuestos para la energia edlica con vistas al afio 2010 entre las que
destaca la sustitucion de las centrales eléctricas de carbon que supondrian reducir en 41,5
millones de toneladas las emisiones de CO2 en € ario 2010. Se ha previsto que un 46% de esta
reduccion provendria del crecimiento previsto de la energia edlica. Estas medidas incluyen
apoyos econdémicos (mantenimiento del Régimen Especia y ayuda para |+D+1), financiacion de
infraestructuras de evacuacion de energia, regulacion sobre tramites administrativos y mejora de
laimagen publica

El ahorro de emisiones de CO2 derivado de la gecucién del presente Plan se ha estimado entre
19,5 y 41,5 millones de toneladas en e afio 2010, considerando que las fuentes renovables
contempladas en e mismo sustituiran, respectivamente, a gas natural o a carbon para la
generacion de electricidad.

Una vez estimados los recursos energéticos renovables potencialmente desarrollables, los
cuadros que se presentan a continuacion recogen la situacion actua de las energias renovables
en Espafiay € resumen de los objetivos energéticos para € afio 2010, divididos en dos grandes
blogues, uno para aguellas energias renovables destinadas a la generacién de electricidad y otro
para la de usos térmicos.

El potencia edlico neto instalable en Espafia es aproximadamente de 15.100 MW hasta €l afio
2010.
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Las proyecciones del IDAE estiman que la potencia edlica instalada en Espafia sera de 8.974
MW en € afio 2010, sin embargo las estimaciones de las empresas del sector son mucho més
agresivas, estimando ya, para 2004, una potencia instalada cercana alos 10.000 MW.

Las previsiones del IDAE para 2010 comparadas con las de 1998 son |as siguientes

1998 2010
Aportacion de las energias renovables a consumo de energia 6,2 % 12,3%
Aportacién de las energias renovables (sin hidraulica) > 10 MW a la generacion total de  4,5% 17,5%
electricidad
Porcentaje de energia edlica sobre € total de GWh de todas | as energias renovables 5,1% 28,1%
Porcentaje de energia edlica sobre € total de electricidad generada en nuestro pais 1% 8,3%
(Fuente: IDAE).

IV 2.2.3 LaEnergiaEdlica

El aprovechamiento de la energia edlica para la produccién de electricidad es un fenébmeno
relativamente reciente, que se inicia en su fase comercial en la década de |los ochenta.

1V.2.2.3.1 Caracteristicas Generales

(@

(b)

Se trata de un sector que todavia estd en su fase inicia de desarrollo con dos
etapas diferenciadas.

Una primera etapa entre 1992 y 1995, de fuerte crecimiento,
protagonizada por EE.UU y Alemania que, a findes de 1995,
representaban e 34% y e 24%, respectivamente, de la potencia total
instalada en el mundo.

Una segunda etapa a partir de 1996, en la que los paises europeos,
especidmente Alemania, Dinamarca y Espafia toman € relevo. En
1998 se instalaron a nivel mundial un total de 2.597 MW, lo que
supone mas de un tercio de la potencia total instalada hasta ese afio y la
misma cantidad de MW que se instalaron en €l trienio 1993-1995. Los
ultimos datos de 1999 reflgjan que se instalaron 3.922 MW nuevos, |o
gue ha supuesto un crecimiento del 51% sobre €l afo anterior, una cifra
espectacular que ha superado ampliamente las estimaciones de
crecimiento previstas para la década de los noventa, por las
proyecciones mas serias efectuadas por consultores independientes o
incluso por organismos internacional es.

Estamos ante un sector claramente liderado por Europay EE.UU. Asi, € 69,6%
de la produccion instalada al finalizar 1999 esté en la Union Europea, € 19,1 %
en América (17,5 % en EE.UU.), & 9,9 % en Asia (7,4% en India), siendo €
resto de mercados muy residuales. Espafia es en 1999 por capacidad instalada,
el tercer mercado edlico mundial, representando el 13% de dicho mercado.
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Es un sector que recibe un claro apoyo institucional por razones basicamente
medicambientales.

En concreto, este apoyo normativo se concreta en la necesidad de incentivar la
generacion de energias renovables con marcos regulatorios estables, donde
destaca a nivel europeo el Libro Blanco de la Energias Renovables de la Union
Europeay la Directiva Europea del Mercado Interior de la Electricidad a partir
de fuentes de energia renovable (pendiente de su aprobacion definitiva en € afio
2000); y a nivel nacional, la existencia de un marco regulatorio de 1998 que
incentiva la produccion eléctrica procedente de energias renovables, como se
explica detenidamente en e Capitulo |1 del presente Folleto. En particular, rige
un sistema de tarifas con primas sobre el precio del “pool” eéctrico (10,42
ptas’kWh frente a 5,8 ptas/kWh del precio general, para el afio 2000)

POTENCIA EOLICA INSTALADA A NIVEL MUNDIAL (1994-1999)
Afio Nueva Capacidad | Crecimiento | Capacidad acumulada Crecimiento dela
instalada (MW) anual (%) afin deafio (MW) capacidad acumulada

(%)
1994 730 52 3.488 26
1995 1.290 77 4778 37
1996 1.292 2 6.070 27
1997 1.566 21 7.636 26
1998 2.597 66 10.153 33
1999 3.992 51 13.932 37
Crecimiento Medio (1995 -1999) 40 32

(Fuente: BTM Consult ApS, “ World Market Update 1999” , Marzo 2000).

Las estimaciones apuntan a una tasa de crecimiento acumulado de la potencia edlica instalada
del 28% anua a nivel mundia en & periodo 2000-2004 pasando de los 13.932 MW instalados
en 1999 a 47.512 MW en 2004. De los 33.580 nuevos MW, se estima que un 75% se instalaran
en Europa, hasta alcanzar un 74% de la potencia instalada mundial, debido, fundamentalmente,
a que existe soporte tecnoldgico y marco legal de regulacion del sector.

Capacidad Instalada en €l Mundo- 1998 y 1999 (MW)

Instalada en 1998 | Acumulada en| Instaladaen 1999 | Acumulada

en
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1998 1999
Total América 658 2.292 548 2.667
Tota Europa 1.766 6.553 3.192 9.737
Total Asia 147 1.224 115 1.376
Total otrasregiones |27 83 68 151
Total Mundo 2.597 10.153 3.922 13.932

(Fuente: BTM Consult).

1V.2.2.3.2

La Energia Edlica en Espaia

Espafia ha experimentado en los Ultimos afios un crecimiento espectacular, de tal forma que se
ha convertido en un mercado de referencia internaciona. Al finalizar 1999 el mercado espafiol,
era € tercer mercado mundial edlico por capacidad instalada y €l segundo por MW instalados
en ese gercicio como se observa en el siguiente cuadro:

EVOLUCION DE LA POTENCIA EOLICA INSTALADA EN LOS PRINCIPAL ES PAISES (1995 - 1999)

Mercado | 1995 | 1996 | 1997 1998 1999 Incremento 1999-1998 TACC
MW) | (MW) | (MW) | (Mw) (MW) (MW)  Porcentaje 1999-1995

Alemania 1132 | 1552 | 2081 | 2874 4.442 1.568 54,6 40,7
EE.UU 1614 | 1615 | 1611 | 2141 2.445 304 14,2 10,9
Dinamarca 637 | 835 | 1116 | 1420 1.738 318 22,4 28,5
India 576 | 820 940 992 1.035 43 43 15,8
Espafia 133 | 250 512 880 1.812 932 105,9 92,1
Holanda 249 | 295 329 379 433 54 14,2 14,8
Reino Unido | 200 | 273 328 338 362 24 7.1 16
China 44 79 146 200 262 62 31,1 56,2
Italia 33 71 103 197 277 80 40,5 70,2
Suecia 69 103 122 176 220 44 25,1 33,6
Otros 91 177 348 556 906 350 62,9 77,6
TOTAL 4778 | 6070 | 7636 | 10.153 13.932 3.779 37,2 30,7

(Fuente: BTM Consult ApS, “ World Market Update 1999” , Marzo 2000).

Varios factores han contribuido a que la energia edlica haya experimentado ese espectacular
desarrallo, pasando de una potencia instalada de apenas 133 MW en 1995 a los 1.812 MW de
1999. Ademas de la relativa abundancia del recurso viento, €l disefio de un marco regulador
estable promulgado en 1994 y ligeramente modificado en 1998, ha permitido una rentabilidad
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suficientemente atractiva para los inversores y promotores posibilitando a su vez la superacion
de las incertidumbres que se manifestaban en los inicios del desarrollo del sector edlico en
Espafia a comienzo de la década de |os noventa.

Por otro lado, una progresiva agilizacién en la tramitacion administrativa para la autorizacion de
las instalaciones en varias Comunidades Auténomas con grandes recursos edlicos, la madurez
tecnoldgica que permite una fabricacion en serie de los aerogeneradores, asi como un amplio
consenso entre los principales agentes del sector, han conformado un entorno empresarial 'y de
negocio, que hace previsible que en la préxima década Espafia no solo consolide su privilegiada
situacion mundia actual sino que avance en su posicion de liderazgo y se consolide como €l
primer mercado mundial en términos de nuevas instalaciones.

No obstante lo anterior, permanecen ciertos factores cuya mejora supondria un desarrollo més
armonico y estable en € sector en € medio y largo plazo frente alas energias convencionales.

Entre ellos, cabe destacar la no inclusion en e coste energético de los combustibles
convencionales de los denominados costes externos sociales y medioambientales. Lainclusion
de estos costes supondria, de acuerdo con estudios realizados para la Union Europea en su
conjunto, la entrada de la energia edlica en una situacion de competitividad plena frente a las
energias tradicionales.

Asimismo, hay que sefidlar principalmente la necesidad de la mejora de la infraestructura de
evacuacion de la energia eléctrica, dado que de la eliminacién de este obstaculo depende en
buena medida el grado de consecucion de los objetivos edlicos para |os proximos afios.

El sector edlico espafiol en su conjunto, esta compuesto en la actualidad por aproximadamente
200 empresas entre fabricantes (aerogeneradores, palas, torres, multiplicadores, equipamiento
eléctrico, etc.), suministradores (equipos hidraulicos, eléctricos, de regulacion y control),
empresas de construccién mecéanica y de obra civil, instaladores, empresas de explotacion y
mantenimiento, ingenieriasy otras.

El nivel tecnoldgico espafiol puede compararse a de los paises mas avanzados en € sector. En
la actuadidad puede afirmarse que se ha adquirido la suficiente experiencia en todas las
actividades que intervienen en e mismo, incluyendo la evaluacién del potencia edlico en
emplazamientos determinados, 10s proyectos de ingenieria, la fabricacion de aerogeneradores,
su instalacién y explotacion, como para competir con suficientes garantias en e ambito
internacional.

La tecnologia edlica, existente en Espafia, tanto de origen nacional como las provenientes de
transferencia tecnol égica internacional, es claramente madura para maguinas de media potencia,
en el entorno de 600 kW. En este punto, aunque e nivel tecnoldgico espafiol, puede compararse
al de los paises mas avanzados en € sector, la evolucién tecnolégica constante y muy rapida en
los Ultimos afios hace que la competencia en € sector de fabricantes de aerogeneradores sea
elevada. Aspectos como emisiéon de ruido, calidad de la energia entregada a la red, nuevos
materiales y sobre todo, desarrollo de méaguinas de potencia superior a los 1.000 kW debe ser
objetivo inmediato para las tecnologias nacionales que deseen permanecer en € mercado en los
préximos afos.
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1V.2.2.3.3 Distribucién regional de la potencia instalada en Espafia

De la potencia edlica total instalada en Espafia en 1999 que alcanzé los 1.812 MW (segun cifras
del BTM), se observa como comienza a manifestarse una localizacion regiona cada vez més
dispersa, 10 que evidencia una disponibilidad del recurso viento muy distribuida por todo e
pais, frente a las primeras estimaciones efectuadas por instituciones publicas a comienzos de los
noventa.

Como se recoge en € cuadro y gréfico anexo sobre distribucién de la potencia edlica instalada
por regiones, en 1998 ya eran diez las Comunidades Autonomas (CCAA) que tenian parques
edlicos conectados alared. De esas diez CCAA en seis se superaban los 100 MW y en tres los
200 MW: Gdlicia (438 MW), Navarra (318 MW) y Aragon (226 MW). Entre estas tres CCAA
se concentraba el 65,1% de toda la potencia edlica espafiola, siendo sin duda las més dindmicas
en estimular la promocion edlica

POTENCIA EOLICA INSTALADA EN ESPANA POR COMUNIDADES

AUTONOMAS
COMUNIDAD AUTONOMA MW %

Gdlicia 438 29,0
Navarra 318 21,1
Aragon 226 15,0
Andalucia 128 8,5
Cadtillay Leon 122 8,1
Cadtilla- LaMancha 112 74
Canarias 95 6,3
Cataluia 61 4,0
Murcia 6 04
Comunidad Valenciana 3 0,2

TOTAL 1.509 100,0

(Fuente :IDAE (datos provisionales)).
IV.22.34 Per spectivas a medio y largo plazo en Espaia

Espafia se convertird en e segundo mercado edlico mundial en e 2004, con un 21% de la
potencia total instalada (13% actualmente). Sera solo superada por Alemania (26%), mientras €l
tercero, EE.UU., se situaraen € 10% (Fuente: BTM Consult ApS- Marzo 2000).

Una cifra orientativa sobre el potencial edlico neto, se sitla arededor de los 15.100 MW
estimados por € IDAE para €l 2010 en € Plan de Fomento de las Energias Renovables de
Diciembre de 1999 en Espafia, cifra que supone sin duda una ato nivel de recorrido en la
promocion edlica.
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El siguiente cuadro recoge por un lado, los objetivos edlicos de potencia por CCAA que €
PFER (2000-2010), considera razonables alcanzar a fina del periodo (8.974 MW); y por otro
lado el potencia edlico neto por CCAA (15.100 MW), destacando seis de ellas que superan los
1.000 MW: Gdlicia (3.500 MW), Aragdn (2.000 MW), Andalucia (1.500 MW), Castillay Ledn
(1.500 MW), Catalufia (1.300 MW) y Castilla- La Mancha (1.000 MW).

La diferencia entre ambas magnitudes indica que incluso cumpliéndose |os ambiciosos objetivos
del PFER (2000-2010), podrian instalarse a partir del 2010, bajo la perspectiva tecnoldgica
actual, 6.126 MW adicionales.

POTENCIAL EOLICO OBJETIVO EN ESPANA POR COMUNIDADES AUTONOMAS

(MW )

CCAA. Acumulado | ObjetivoPlan | Acumulado afio Potencial edlico

311298 | deFomento 2010 instalable (MW)
Andalucia 128 972 1.100 1.500
Aragon 226 774 1.000 2.000
Asturias 300 300 400
Baleares 49 49 100
Canarias 95 155 250 300
Cantabria 300 300 300
Cadtillay Leon 122 728 850 1.500
CadtillaLaMancha 288 400 1.000
Catalufia 61 364 425 1.300
Extremadura 225 225 500
Gdlicia 438 2.062 2500 3.500
Madrid 50 50 100
Murcia 6 204 300 350
Navarra 318 317 635 650
Rigja 100 100 450
Comun. Vaenciana 3 287 200 700
Pais Vasco 200 200 450
TOTAL 1.509 7.465 8.974 15.100

(Fuente: IDAE (PFER 2000-2010)).

Las previsiones contempladas en e PFER (2000 - 2010), en €l horizonte 2010 estén basadas en
las estimaciones de | os principales agentes intervinientes en el sector.

IV.2.2.4 Actividades de ener gias renovables de GAMESA

IV.2.2.4.1. Descripcion general
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La energia edlica representa en la actuaidad la actividad fundamenta de GAMESA en este
campo de las energias renovables. Las actividades de GAMESA, en energia edlica abarcan €
ciclo integra de este tipo de energia.

En e afio 1998, se constituyé Gamesa Energia, como cabecera de todas las actividades que
GAMESA desarrolla en relacion con las energias renovables:

- Promocion, construccion y explotacion de parques edlicos.
- Fabricacién de aerogeneradores.
- Servicios avanzados

El organigrama bésico es e siguiente:

GAMESA
I

_ —
oo ] o«

= |
, Gamesa Ener gia Gamesa Edlica Gamesa Servicios

Generacion de Energias Fabricacion de Servicios
Renovables Aerogeneradores Avanzados

. Fabricacion de aerogeneradores, Construccion y mantenimiento de

Actividad ) incluyendo palas'y torres parques edlicos “llave en mano”

Promocién, construccion y Servicios de montaje y

explotacién de parques eélicos - mantenimiento de instalaciones

Proyectos de parques edlicos eléctricas y de instrumentacion y
“llave en mano” control

Gamesa gestiona el ciclo integral de la energia edlica |

En 1994 se constituy6 "Gamesa Edlica, SA" para la fabricacion de aerogeneradores. A finales
de 1995 se creb & Area de Promocion Edlica con e objetivo de situar a GAMESA como uno de
los mas importantes promotores de energia edlica en Espafia. Esta actividad se desarrolla
directamente a través de la sociedad cabecera GAMESA Energia, la cua es ademés la tenedora
de las acciones de las sociedades titulares de los parques edlicos que € Grupo posee y explota
por cuenta propia. En e Capitulo I11.6 se recoge e organigrama juridico completo de las
sociedades de Gamesa.

El nlcleo de Servicios avanzados se dedica a construccion de instalaciones en la modalidad
"llave en mano" y los servicios de montagjes operacién y mantenimiento de instalaciones
eléctricasy de instrumentacion y control.

IV.2.2.4.2 Generacion Energias Renovables- Gamesa Ener gia.
a) Actividades

La Promocién, Construccion y Explotacion de parques edlicos representa en la actualidad la
actividad fundamental de GAMESA en e campo de la generacion de energias renovables,
abarcando |as siguientes actividades especificas:

- Promocion de parques edlicos. Incluye todas las actuaciones previas a inicio de la
construccion de un parque edlico, como son: blsqueda de emplazamientos y € estudio
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de su potencid edlico, tramitacion de las autorizaciones administrativas y estudios de
evaluacion del impacto ambiental, realizacion de proyectos y estudios necesarios,
obtencion del punto de conexién con la red de transmision o distribucion de la
compafia eléctrica, realizacion de acuerdos con propietarios de terrenos, blsqueda de
financiacion y elaboracién de estudios de viabilidad.

- Construccion de parques edlicos: Normalmente se redliza a través de la modalidad
denominada “llave en mano”, en la que GAMESA Edlica, S.A. asume € suministro de
todos los componentes (aerogeneradores y equipos y componentes eléctricos) y la
realizacion de todas las actividades necesarias para € montaje, pruebas y puesta en
marcha de los parques edlicos, asi como su posterior seguimiento y control.

- Explotacion de parques edlicos. GAMESA Energia promueve parques edlicos de su
propiedad para su posterior explotacion. Para cada parque crea una sociedad propietaria,
que subcontrata a Gamesa Energia S.A. las tareas de promocion y gestion. Una vez
realizadas las pruebas del parque edlico y su puesta en marcha, GAMESA Energia SA.
realiza la gerencia de la explotacion, y se subcontratan los servicios de operacion y
mantenimiento de los parques. Actualmente Gamesa Energia estd estudiando la
participacion en algunos parques edlicos de otros promotores.

Lalegislacion del sector eléctrico establece la obligacion de las compafiias eléctricas de facilitar
el punto de conexién a los parques edlicos a sus redes de distribucion y de comprar a éstos la
energia que generan a los precios fijados por € legislador, siendo ésta la fuente de los ingresos
gue genera la explotacion de los parques edlicos.

El ciclo qu PROCESO DE PROMOCION DE UN PARQUE EOLICO polico es €
siguiente:

Medicion de viento + Tramitaciones + Construccion
1 afio 1-3 afios 6 meses

e Autorizacién administrativa del parque edlico

e Registro dedatos e Construccion,

de velocidad cada e Punto de conexion alared dealtatension pruebasy puesta
10minutos e Autorizacion administrativa dela linea de alta tension en marcha
® Envio pericdico de e Estudio deimpacto medioambiental * Rece_pqon
los datos provisional  (en
e Cesion del terreno explotacién)

e Permisosde paso linea de alta tensiéon
e Tramite urbanistico del parque edlico

e Licenciasdeobray actividad

Se inicia con los trabajos de seleccion de emplazamientos donde se instalan torres de medicion
de viento de diferentes alturas. Durante un plazo minimo de un afio, y medio de tres afios, se
registran los datos cada 10 minutos.

Una vez comprobado que la velocidad media del viento es la adecuada, se calcula el nimero de
horas en las que € parque estar4 generando electricidad, la produccion total prevista anual
correspondiente en cada instante y como resultado se obtiene la produccion total anual y las
horas equivalentesario.
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En paralelo con latoma de datos, si se observa que el emplazamiento es adecuado, se constituye
una Sociedad Andnima que sera la titular del parque (sociedad explotadora), y se realizan
acuerdos con los propietarios de los terrenos, bien adquiriendo los mismos, bien estableciendo
un derecho de servidumbre a favor de la Sociedad Explotadora, o bien a través de una concesion
(cuando se trate de terrenos de propiedad publica).

Asimismo, se tramitan todos los permisos y licencias necesarias destacando entre los més
importantes:

- Autorizacion Administrativa del Proyecto a otorgar por la Direccion General de
Industria de cada Comunidad Auténoma correspondiente e inscripcion provisional de
instalacion acogida al régimen especial.

- Solicitud ala compariia eléctrica del punto de conexidn, necesario para la evacuacion de
laenergiaalared.

- Licencia de obras de los Ayuntamientos donde se ubiquen |os terrenos.

Una vez obtenidos los permisos y licencias necesarios, la Sociedad Explotadora firma un
contrato "llave en mano" con Gamesa Eodlica para e suministro de los aerogeneradores,
construccion y puesta en marcha del parque edlico correspondiente. Gamesa Edlica, a su vez,
firmara un contrato "llave en mano" con Gamesa Servicios para que esta realice € montgje de
los aerogeneradores, la obra civil y la construccién de las instalaciones eléctricas, lineas de
mediay dtatension y puesta en marcha de las mismas.

Las principales operaciones entre los nicleos de negocio integrantes de las actividades de
Energias Renovables se resumen en: (i) los parques edlicos de GAMESA compran a través de
contratos “llave en mano” aproximadamente € 100% de la inversién a Gamesa Edlica, SA.,
guien suministra los aerogeneradores y € montaje subcontratados a Gamesa Servicios (Gamesa
Edlica suministrd en 1999 e 17% de sus aerogeneradores a los parques propios de GAMESA);
y (ii) Servicios Avanzados tiene aproximadamente el 53% de su facturacion en energia edlica,
siendo un 85% facturado a Gamesa Edlica para su inclusion en proyectos “Ilave en mano”.

Una vez construido € parque se redlizan las pruebas de puesta en marcha y se solicita a la
Delegacion Provincia de Industria la inspeccion del parque, para que proceda a otorgar € Acta
de Puesta en Marcha, 1o que permite junto con e contrato de compra-venta de energia con la
compafiia eléctrica, la inscripcion definitiva en € Registro de Instalaciones de Régimen
Especid vy, por tanto, e derecho a percibir el precio por kWh generado establecido en e RD
2818/99.

La inversion de un parque edlico que se financia generalmente en un 20% mediante fondos
propios de la sociedad explotadora (tal y como se ha mencionado cada sociedad explotadora es
propietaria de un parque edlico) y un 80% mediante financiacién agjena, suscribiendo para ello
un contrato de financiacion bajo la modalidad de "project finance'. La caracteristica principal
del "project finance" es la inexistencia de recurso a los accionistas (en este caso, a Gamesa
Energia, SA.), en € supuesto de que la generacién de recursos del proyecto no fuera suficiente
para hacer frente ala deuda. Por tanto, el accionista responde con lainversion en fondos propios
gue ya harealizado.
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Un parque tipo de 37 aerogeneradores, de 660kW con una potencia de 24,42 MW, y una vida
atil de 20 afios, supone una inversion total de 3.650 millones de pesetas y genera una
produccién media anual de 65 GWh con un coste de operacion y mantenimiento de 1,5 pesetas
kWh Los ingresos percibidos vienen de la venta de la energia a las empresas eléctricas,
actualmente a un precio de 10,42 ptas. por kW/hora.

En Espafia algunas Comunidades Auténomas han regulado la promocién de parques edlicos a
través de los denominados Planes Edlicos Estratégicos (en adelante, “PEE”), de forma que un
promotor presenta un ndimero importante de emplazamientos donde pretende realizar
mediciones de viento y, por tanto, la posible instalacién de parques edlicos. Una vez la
Comunidad Auténoma aprueba el PEE de un promotor, ningin otro promotor podra solicitar
esos emplazamientos para la instalacién de un parque edlico. Estos PEE ayudan de forma
importante a la ordenacion de los trabajos de Promocion. En concreto, tal y como se explica
posteriormente, GAMESA ENERGIA tiene aprobados dos (2) PEE en Galicia por un volumen
total de 760 (600+160) MW, tres (3) PEE en Aragon por un volumen tota de 475
(265+85+125) MW y un (1) PEE en Cadtilla-La Mancha por un volumen total de 125 MW, en
total 1.360 MW.

Cuotas de mercado a 30-11-1999

IBERDROLAENERVENT YFEE

3% % 206 UNonl/_OCO
SINAE \ )

4%
ABENGOA
%\
EUROVENTO
5%
EOLICA
NAVARRA

5%

EHN/EEE
21%

CESA OTROS
5% 18%
CEASA
6%
ENERGIA MADE
) 13%
Fuente: | nfopower 10%

Situacién actual

Los datos significativos de la actividad de promocion, construccion y explotacion de Gamesa
Energia en Espafia ajunio de 2000 se resumen en € cuadro siguiente:

Parques en explotacién 10
Potencia en explotacion 223 MW
Parques en construccién 2
Potencia en construccion 80 MW
Parques en promoci6n avanzada 19
Potencia en promoci6n avanzada 555 MW
Emplazamientos seleccionados 300




Estaciones de medicion de viento instaladas

275

Potencia reservada; 6 Planes Edlicos Estratégicos (PEE) aprobados

1.360 MW
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Situacion Actual de los Parques Edlicos de Gamesa Energia

PARQUES EOLICOSEN EXPLOTACION
CC.AA. Potencia (M W) Inicio Explotacion Control (%)

LaPlanal Aragon 4,2 7-4-00, 18-8-00 50 %
LaPlanall Aragon 16,5 23.7-99 51 %
El Tablado Cadtilla-Ledn 19,8 25.8.99 75%
LaPlanalll Aragon 21,0 19-2-96, 9-10-98 50 %
Coriscada Galicia 24,0 29-12-97 60 %
Muras| Galicia 24,4 26-11-98 100 %
Murasl| Galicia 24.4 30-12-99 100 %
For goselo Galicia 24,4 13-8-00 100 %
Serrade Cando Galicia 29,2 16-12-99_1-9-00 100 %
Seixo-Cando Galicia 35,0 7-10-99, 1-9-00 100 %
TOTAL 223,0
[ Trato | Gaica | 304 | | ]

Mas Galan Galicia 495

TOTAL 79,9

Parques Edlicos en promocion avanzada:

Gdlicia

Se han aprobado dos Planes Edlicos Estratégicos (PEE) con las siguientes caracteristicas:

a) Primer Plan Edlico Estratégico (1° PEE)

Cuenta con una potencia de 600 MW, una inversion estimada de 84.000 Millones de

Ptas., por un periodo de gecucién de 10 afios y con un total de 10 emplazamientos.

(=)

) Segundo Plan Edlico Estratégico (2° PEE)

Cuenta con una potencia de 160 MW, una inversion estimada de 24.000 Millones de
Ptas., por un periodo de gecucion 4 afios y con un total de 12 emplazamientos.

Se prevé un plan de instalacion de, como minimo, 15 parques edlicos en los préoximos 3 afios
cuya actividad se dirigira desde las oficinas en Santiago de Compostela.

Arag

Se han aprobado tres (3) Planes Edlicos Estratégicos (PEE) con las siguientes caracteristicas:

a) Primer Plan Edlico Estratégico (ler PEE).
Cuenta con una potencia de 265 MW, una inversion estimada de 40.000 M de pesetas,
por un periodo de gecucion de 10 afios y con un total de 8 emplazamientos.

b) Segundo Plan Edlico Estratégico (2° PEE)

Cuenta con una potencia de 85 MW, una inversién estimada de 12.500 M de pesetas,
por un periodo de gecucion de 10 afios y con un total de 3 emplazamientos.

75 -



C) Tercer Plan Edlico Estratégico (3er PEE)

Cuenta con una potencia de 125MW, por un periodo de gecucién de 7 afios y con un
total de 4 emplazamientos

Se halla en fase de investigacion el potencial edlico de todos |os emplazamientos.

Ademas se han solicitado dos (2) nuevos Planes Edlicos Estratégicos con 48 nuevos
emplazamientos.

Se prevé la instalacion de, como minimo, 8 parques edlicos en los proximos 3 afios cuya
actividad se dirigira desde las oficinas en Zaragoza

Castilla— La Mancha.

Se ha aprobado un (1) Plan Edlico Estratégico (PEE) con las siguientes caracteristicas.
(i) una potencia actualmente estimada de 125 MW

(i) un periodo de gjecucién de 5 afios

(iv) un total de 2 emplazamientos

Solicitado un segundo Plan Edlico Estratégico (PEE) con 24 emplazamientos.

Se prevé la instalacion de, como minimo, 3 parques edlicos en los proximos 3 afios cuya
actividad se dirigira desde las oficinas en Toledo

Cadtillay Lebn
En fase de investigacion del potencial edlico en setenta (70) emplazamientos

Se prevé la instalacion de, como minimo, 4 parques edlicos en los proximos 3 afios cuya
actividad se dirigira desde las oficinas en Valladolid.

Andalucia
En fase de investigacion del potencial edlico en sesentay siete (50) emplazamientos.
En negociacién con otro promotor, la participacion en otros empl azamientos.

Se ha firmado un protocolo con la Junta de Andalucia en el que se recoge € apoyo de la Junta a
GAMESA paradesarrollar un Plan E6lico de 700 MW.

Se prevé la instalacion de, como minimo, 4 parques edlicos en los proximos 3 afios cuya
actividad se dirigira desde las oficinas en Sevillay Maaga.

Cataluna

En fase de investigacion del potencial edlico en varios emplazamientos.
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Se ha congtituido una sociedad con un promotor local para la seleccion, construccién y
explotacién conjunta de parques edlicos en esta Comunidad. “GERR Grupo Energético XX,
SA..

Otras Comunidades

En otras siete Comunidades Autonomas se esté en fase de investigacion del potencia edlico en
maés de 50 emplazamientos.

b) Mer cado I nternacional.

Al mismo tiempo, Gamesa Energia ha iniciado actividades de promocion, construccion y
explotacién de parques edlicos en otros paises en los que, por sus condiciones actuales y
potencia de desarrollo, pueden producirse crecimientos que permitan replicar en gran medida la
experiencia desarrollada en Esparia.

El modelo de desarrollo es ir constituyendo sociedades en los paises seleccionados y dotarse de
una estructura estable y propia para la promocion y explotacion directa de parques edlicos.

C) Magnitudes financierasy estructura de costesy margenes
Principales magnitudes financieras

A continuacion se exponen las principales magnitudes de cada Area extraidos de los estados
financieros proforma (datos expuestos en millones de pesetas).

Promociones Edlicas.

GAMESA ENERGIA en su actividad de promocion redliza todas las actuaciones previas
necesarias para la puesta en marcha de un parque edlico. Estas actividades duran
aproximadamente entre dos y tres afios y se refieren a la blsgueda y seleccion de
emplazamientos, toma de mediciones de viento y andlisis de las mismas, obtencion de permisos
y autorizaciones administrativas, acuerdos con |os propietarios, realizacion del proyecto técnico,
elaboraciéon del plan de viabilidad, busgueda de financiacion y direccion de la construccion
hasta la puesta en marcha del parque edlico.

Una vez congtituida la Sociedad explotadora del parque edlico, GAMESA ENERGIA factura a
la misma, como parte de inversion del proyecto, |0os trabajos antes mencionados.
Principales magnitudes financieras de Generacién de Energias Renovables (en millones de pesetas)

Afo 1999 1998 1997 Junio 1999 Junio 2000
Facturacion Q 3.742 2634 785 1.349 3.387
BAIIA (2 2.876 1.133 352 817 2.313
BAII 3 1.520 487 121 249 1.056
BDI 4 771 101 (43) (91) 453

D Incluye otros ingresos de explotacion.

2 BAIIA es e beneficio antes de intereses, impuestos, amortizaciones, provisiones y resultados
extraordinarios.

3 BAIl es el beneficio antes de intereses e impuestos y resultados extraordinarios.
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(4 BDI es beneficio después de impuestos.

ESTRUCTURA DE COSTESY MARGENES
(por centajes sobre las cifras de facturacion)

Afo 1999 1998 1997
Consumosy otros gastos de explotacién 30% 69% 53%
Mano de obra 5% 2% 2%
Amortizaciones 36% 25% 29%
Resultados financier os 15% 11% 16%
Resultados extraor dinarios (2%) (4%) -
BAIIA / ventas 7% 43% 45%
BAII / ventas 41% 18% 15%
BDI / ventas 21% 4% 5%
% Subcontratacion 11% 7% 7%

T Corresponden a subvenciones aplicadas

IV.2.2.4.3 Fabricacion de Aerogenerador es. Gamesa Edlica.

a) Origen y estructura accionarial.

Gamesa Edlica, se cred en Mayo de 1994 como consecuencia directa de la conjuncién del
potencia industrial, la capacidad tecnolégica y la iniciativa de GAMESA, Vestas y Sodena
respectivamente. Su punto de arranque lo constituy6 la firma de un contrato de suministro de 3
MW ala sociedad Energia Hidroel éctrica de Navarra, SA.

En 1999, Gamesa Edlica ha sido la mayor empresa nacional, la tercera a nivel mundial por
nimero de aerogeneradores suministrados (MW) y la segunda en cuanto a capacidad industrial

(Fuente: BTM, March 2000 report).

Desde su constitucion, Gamesa Edlica tiene tres accionistas:

- Gamesa Energia, con un 51%

- Vestas Wind Systems, con un 40%.

- Sodena, con un 9%. Sodena es una empresa, propiedad del Gobierno de Navarra que
tiene como objetivo social el desarrollo del tejido empresarial de Navarra.

b) Actividades:

La actividad de Gamesa Edlica consiste en la fabricacion y venta de aerogeneradores que
desarrolla en colaboracién tecnoldgica con su socio VESTAS WIND SYSTEMS, através de la
subcontratacion, con la modaidad de “llave en mano”, la instalacion, operacion vy

mantenimiento de los parques.

C) Estructura Organizativa y Sociedades.
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Gamesa Edlica se configura como cabecera'y matriz de un grupo de sociedades dedicada a las
actividades mencionadas anteriormente

GAMESA EOLICA

APOYOS METALICOS

COMPOVENT

FIBERBLADE

MONTAJES EOLICOS
(TAUSTE)

ESTRUCTURASEOLICAS
MIRANDA

COMPONENTES EOLICOS
ALBACETE

El modelo industrial que sigue Gamesa Edlica est4 basado en unidades productivas de tipo
medio absolutamente autonomas en su proceso de produccién, equipadas con los equipos
industriales mas modernos y localizadas en distintos puntos de la geografia nacional.

El cuadro siguiente, refleja todas las Sociedades participadas por Gamesa Edlica para la
fabricacion propia de componentes edlicos.

SUPERFICIE
ARO PLANTAS CON(Sl\;er)UloA %PTEA'T_FE;IS EMPLEADOS | o OCS\SQTCI'\'?AA'ZN o
1994 | Gamesa Edlica Pamplona 4.200 9.760 30 350 Goéndolas
1997 | Gamesa Edlica Santiago 1.000 1.100 30 350 Goéndolas
1999 | Montgjes Edlicos Tauste 4.500 9.000 85 350 Goéndolas
1999 | Estructuras Edlicas Miranda 7.000 18.500 140 1.000 Palas
1997 | Compovent (Cadrete) 5.000 10.000 52 180 Torres
1996 | Fiberblade Alsasua 5.900 19.000 118 1.000 Palas
1997 | Fiberblade Somozas 4.100 20.000 150 1.400 Palas
1999 | Comp. Edlicos Albacete 10.000 35.000 230 1.700 Palas
1995 | Apoyos Metdlicos 5.800 20.000 81 380 Torres
2000 | Componentes Edlicos 5.500 12.500 70 5.000 Raices de pala
Cuenca
1.350 Gondolas
TOTAL 53.000 154.860 986 560 Torres
5.100 Palas
5.000 Raices Pala
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d) Producto y tecnologia.

Gamesa Edlica, inicio su actividad de fabricacién de aerogeneradores en 1994. Al objeto de
dotarse de la megor tecnologia edlica disponible en e mundo y acelerar su proceso de
incorporacion a este sector, principamente en Espafia, Gamesa Edlica inicié un sistema de
colaboracion tecnolégica con Vestas Wind Systems, S. A., compafiia danesa lider en
investigacion, desarrollo y fabricacion de aerogeneradores y actua titular de su 40% de su
capital social.

La actividad principa de VESTAS, consiste en e desarrollo, fabricacion, venta y
mantenimiento de instalaciones que utilizan la energia edlica para generar electricidad.
VESTAS suministra una amplia gama de productos, desde aerogeneradores y diversos
componentes (palas, torres, root joint 0 raiz de paa, etc.) a parques edlicos llave en mano.
Gamesa Edlica produce directamente los componentes de mayor vaor afiadido (paa),
subcontratando total o parcialmente y ensamblando € resto.

VESTAS cuenta con filidles y empresas asociadas o participadas en Dinamarca, Suecia, USA,
Alemania, Holanda, Italia, Indiay Espafia. A comienzos del afio 2000, su capacidad productiva
era de aproximadamente 2.000 MW, previéndose que a finales de afio supere los 3.000 MW. En
1999, su cuota de mercado, en términos de capacidad instalada acumulada a nivel mundial, fue
del 18,2%.
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Algunos datos basicos del Grupo son los siguientes :

(Datos en millones DKK) 1996 1997 1998 1999
Ingresos 1.880 1.953 2.830 4,710
BDI 36 (18) 188 432

Plantillamedia (n° personas) 1.108 1.206 1.477 2.261

(Fuente: VESTAS Memoria anual 1999).

A continuacion se indican los principales hitos en e desarrollo tecnolégico y de productos de
Gamesa Edlica:

En 1994, se firma el primer contrato entre VESTAS y GAMESA EOLICA, S.A. que tiene por
objeto la transferencia de tecnologia para la fabricacién de la maquina de 500 kW

Durante 1995 se comienza a fabricar 1os componentes en Esparia, proceso que en la actuaidad
alcanza el 92% del total del valor del aerogenerador.

Durante 1997 y 1998, se firman los contratos de transferencia de tecnologia de la maguina G-
42- 600 kKW y G-47 - 660 kW.

En e afo 1998 se inicia una nueva fase a llegar a un acuerdo con Vestas para € desarrollo
conjunto de un nuevo aerogenerador de 850 kW de potencia nomina que se comercializara en
el mercado en enero del afio 2001. En este proceso, Gamesa Edlica se responsabiliza del disefio
y desarrollo de buena parte de las partes mecéanicas del aerogenerador, como son las torres, las
cimentaciones, € buje, € sistema de cambio de paso, partes del bastidor, la nacelle, etc.
Asimismo, en una estrecha colaboracion con nuestro suministrador Ingelectric-Team, se ha
desarrollado todo €l sistema eléctrico y de control, con conceptos muy novedosos y que van a
garantizar una adaptacion excelente de nuestro aerogenerador a los terrenos complejos donde
los clientes de Gamesa Edlicalos instalan.

En este proyecto, Gamesa Edlica ha disefiado, en colaboracion con Gamesa Aeronautica, 10s
elementos y equipamientos productivos necesarios para la produccion de todos los elementos
tanto de la serie como de la preserie (moldes de palas, vigas, y elementos adicionales).

Actualmente, Gamesa Edlica esta desarrollando un proyecto de industrializacién de la méaquina
G-66 de 1.650 kW que incorporara un sistema de control a velocidad variable y que sera
comercializada en el mercado espafiol a partir del mes de enero del afio 2001.

Se prevé que en e afio 2001, las ventas se concentrardn en los dos Ultimos modelos citados. La
evolucion de la actividad de fabricacion de aerogeneradores se recoge en el siguiente cuadro.
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Afo Tipo/ Modelo kW  Ventas (udes)

1994 G-39 500 6
1995 G-39 500 18
1996 G-39 o 500 16
G-42 Optidlip 600 108
1997 G-42 Optidli R 600 105
G-42 Ingecon-W 600 50
1998 G-47 I ngecon-W 660 264
1999 G-66 | ngecon-W 660 748
G-66 1.650 1
2000 G-47 I ngecon-W 660 450
G-52 I ngecon-W 850
G-66 | ngecon-W 1.750 1

Factor clave en los aerogeneradores de GAMESA Edlica, es la incorporacion de dos sistemas
innovadores: e OPTITIP® y el INGECON®- W.

El sistema OPTITIP®, permite la variacion del angulo de ataque de las palas en funcion de la
velocidad del viento, de forma que se consigue una potencia 6ptimay una disminucion del nivel
sonoro. Presenta ventajas evidentes respecto a paso fijo, a amortiguar los esfuerzos dinamicos
en el aerogenerador, incrementar la energia producida, evitar la instalacion de frenos mecanicos
muy dimensionados y reducir |as cargas tanto en servicio como fuera de servicio.

El INGECON®-W. se basa en la utilizacion del generador doblemente alimentado DFM
(Doubled Fed Machine). Este generador se controla en velocidad y potencia mediante un
convertidor de Ultima tecnologia del IGBT's asi como un moderno control electrénico PWM.
Las ventgjas que e INGECON-W representa son las siguientes:

- Control de Potencia Reactiva

- Aumento de la eficienciay de la produccion

- Mgjoralavida util de laméguina

- Bajo contenido de armonicos, minimas pérdidas

La incorporacion de estos sistemas innovadores permiten a los modelos comercializados por
Gamesa Edlica situarse a la vanguardia tecnol gica.

Actuamente, son dos los modelos ofertados en € mercado , que representan los Ultimos
avances tecnol 6gicos en generadores edlicos.

AEROGENERADOR AEROGENERADOR

Modelo G47 Modelo G66
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Potencia

Diédmetro de rotor

Alturade Torre

660 kW

47 m

40/45/50/55 m

Potencia

Diédmetro de rotor

Alturade Torre

1.650 kW

66 m

60/67/80 m

El nuevo aerogenerador de 850kW empezara a comercializarse, como ya se ha mencionado, a

partir de enero de 2001

€) Mercado y competencia.

A continuacién se describe un cuadro con los diez suministradores de aerogeneradores méas
importantes durante 1999 a nivel mundial.

Principales suministr ador es de aer ogener adores en 1999 (MW)

1999 1999 Total Total
ventas cuota de mercado ventas cuota de mercado
acumuladas acumuladas

NEG Micon 761 19,4% 3.034 21,8%
Vestas 652 16,6% 2.530 18,2%
Gamesa Edlica 494 12,6% 853 6,1%
Enercon 488 12,5% 1.553 11,1%
Enron (Zond / Tacke) 360 9,2% 1.153 8,3%
Bonus 338 8,6% 1.197 8,6%
Nordex 306 7,8% 638 4,6%
Made 218 5,6% 450 3,2%
Ecotecnia 59 1,5% 136 1,0%
Dewind 58 1,5% 86 0,6%
Total 3.775 11.630

(Fuente: BTM Consult).

Gamesa ha vendido y suministrado en 1999, 749 aerogeneradores de 660 kWh equivaentes a
496 MW, lo que le ha convertido en la tercera empresa del mundo de MW suministrados y la

primera en Espaiia.

A continuacién se expresa la evolucion del niUmero de aerogeneradores y MW equivalentes
suministrados por Gamesa Edlica.
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Aerogeneradores vendidos MW vendides

1.000
¥ Unidades por afio oa
1.600 Unidades por afio 500 Acumulados
1.400 = Acumulados 1316
1.200
600
1.000 496
800 750
567 400 348
600
124 155 200
200 24 1 7385 93
6 6 18 . . 33 9 . l
1994 1995 1996 1997 1998 1999 1994 1995 1996 1997 1998 1999

El liderazgo en Espafia se traduce en una cuota de mercado acumulada del 53% en MW
instalados en 1999, segun €l grafico siguiente.

Cuotasacumuladas en e mercado nacional 1999 @

TAIM-NEG ENERCON Rlif/;ro
MICON 1%
6%
DESA (3)

%

BAZAN-BONUS
5% GAMESA
EOLICA

53%
ECOTECN

8%

MADE (2)
16%

(1) No seincluyen aer ogener ador esmenor es de 75 kW
(2) 100% ENDESA
(3) 100% Abengoa Fuente: IDAE

El siguiente grafico recoge la distribucién en 1999 por clientes.
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...y distribucién acumulada por clientes 1999

ENERVENT OTROS
MOLINOSDEL ~ 4, 10%

EBRO 3%

EHN
11% 49%

GAMESA

ENERGIA
18%

Cabe destacar, asimismo, que Gamesa cuenta con una cuota acumulada del 70% de las ventas a
los promotores espafioles no vinculados a fabricantes.

A finales de 1999 existia una cartera de pedidos superior a los 2.400 aerogeneradores,
equivalente a 1.603 MW por un importe aproximado de 171.000 millones de pesetas.
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f) Magnitudes Financierasy Estructura de Costes

Principales magnitudes de Fabricacién de aer ogener ador es
(en millones de pesetas).

Segun los estados financieros consolidados proformas.

Afo 1999 | 1998 | 1997 Junio 1999 | Junio 2000
Facturacion (1) | 52.285 | 20.496 | 11.057 24474 34.678
BAIIA (2 | 10255 | 3.486 | 1.376 4,032 5.292
BAI ©) 8.140 | 2905 | 893 2.957 3.783
BDI (consolidado)  (4) | 5876 | 2778 | 851 2.201 2.488

(1) Lafacturacionincluye la cifra neta de negocios mas otros ingresos de explotacion
(2) BAllIA esd beneficio antes de intereses, impuestos, amortizaciones, provisionesy resultados extraordinarios.
3 BAIl es el beneficio antes de intereses, impuestos y resultados extraordinarios.
(4 BDI es el beneficio después de impuestos.

Estructura de costesy méargenes de Fabricacion de aerogener ador es.
Segun los estados financier os proformas
(% sobrelacifra deventas)

Fabricacion Estructura

Afio 1999 1998 1997
Consumos & Otros Gtos. expl. 78% 78% 82%
Mano Obra 3% 5% 6%
Amortizaciones 2% 2% 2%
Rtdos. Financieros 0% 0% 1%
BAIIA / Ventas 20% 17% 12%
BAIl / Ventas 16% 14% 8%
BDI / ventas 11% 14% 8%

D

A partir de 1999, Gamesa Edlica asume los proyectos "llave en mano"”, con la obra civil sin margenes. En las

cifras expuestas no se incluye € porcentaje de facturacion y subcontratacién por obras civiles.

Afo

1999

1998

1997

% Subcontratacion

4%

2%

2%

1V.2.2.4.4. Servicios Avanzados - Gamesa Servicios.

a) Actividades.

La division de servicios avanzados realiza fundamentalmente las actividades de construccion y
mantenimiento de parques edlicos "llave en mano" y los servicios de montaje y mantenimiento
de instalaciones eléctricas y de instrumentacion 'y control.

Estas actividades, como complemento a las que readlizan las divisones de promocion,
explotacion y de fabricacion, permiten a GAMESA ENERGIA, cerrar € ciclo de las energias
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renovables, desde el estudio de los lugares ordenados para la implantacion de los parques, hasta
su explotaciéon y mantenimiento.

b) Construccion de Instalaciones " L lave en mano" .

La actividad de construccion "llave en mano" esta principalmente centrada en la construccion
completa de parque edlicos, actividad en la que Gamesa Servicios es lider por € nimero de
parques edlicos realizados hasta la fecha.

A continuacion se describen las principal es actividades asociadas a desarrollo y construccion de
parques edlicos:

1) Instalaciéon de torres de medicion de viento y toma de datos para parques edlicos de las
siguientes caracteristicas. 40 m de atura, dos anemémetros horizontales y dos verticales,
medidor de temperatura, medidor de humedad, equipo digital para registrar estos datos,
alimentado con bateria solar.

Gamesa Servicios, es lider europeo en lainstalacion y suministro de tareas de medicion.
2) Direccién de Proyectos y Obras.
3) Subcontratacion y supervision de obracivil.

4) Ingenieria y Montagje Eléctrico, que comprende: montaje eléctrico del aerogenerador,
cableado eléctrico, instalacion de la subestacion eléctrica, y linea de conexion a la red
eléctrica.

5) Montgje de aerogeneradores.
6) Puesta en marcha del parque edlico.
7) Mantenimiento preventivo y correctivo de todas las instalaciones del parque edlico.

c) Servicios de montaje, operacion y mantenimiento de instalaciones eléctricas y de
instrumentacion y control.

Dentro de este ambito desarrolla los siguientes servicios principales. |nstalaciones eléctricas en
general; Mantenimientos eléctricos; Instalaciones de instrumentacion y control; Ingenieria de
instrumentacion y control en procesos industriales, Sistemas de analizadores incluyendo su
ingenieria; Instalaciones y mantenimiento de sistemas e instal aciones de telecomunicaciones,

En & ambito de desarrollo de productos, nuevos (1+D) hay que sefiar que a partir del
conocimiento de Siemsa en sistemas de control, se esta desarrollando un sistema propio de
gestion integral de parques edlicos (SGIPE), cuya aplicacién permitira disponer de informacion
total y en tiempo rea de los principales indicadores de explotacion de los parques edlicos para
Su operacion y mantenimiento (preventivo y correctivo).

Facturacién por 1999 1998 1997
sectores
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Edlico 53% 23% 14%

Energia 26% 38% 42%
Petroquimicos 14% 27% 32%
Otros % 12% 12%

d) Implantacion geogr afica 'y de mercado

La organizacion de Gamesa Servicios lo constituyen sociedades estratégicamente distribuidas
por todo € territorio nacional y en las principales autonomias, de forma que con la prestacion de
los servicios se den calidad de forma rapida 'y con un coste razonable € estar muy cerca de los
clientes.

I mplantacion geogr afica

* SIEMSA SIEMSA °
GALICIA NORTE
SIEMSA
o CATALURNA
VALLADOLID ZARAGOZA R
SIEMSA. SIEMSA CONTROL Y
SISTEMAS
CENTRO .
BRASIL Pr i I
CAEEALON 4 esencla actual
TOLEDO ® i ;
SIEMSA ESTE® Presencia prevista
MURCI
A
SEVILLA

CARTAGENA*
HUELVA

En e afio 1999, la facturacion de este nicleo de negocio a GAMESA supuso e 47%, e 7%
Iberdrolay el 46% a sociedades gjenas al grupo.

Facturacion por sectores, 1999 Ventas a socios de referencia, 1999

Telecoms/ otros j
7% IBE

Petroquimico
14%

GAMESA
47%

Edlico
53%

Energético
26%

Las empresas mas comparables por actividad con este nlcleo de negocio serian, INABENSA
del Grupo Abengoay CYMISA y MASA dd Grupo Dragados.

€) Magnitudes financierasy estructura de costes.
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(en millones de pesetas).

Segun los estados financieros consolidados proformas.

Afo 1999 1998 1997 Junio 1999 | Junio 2000
Facturacion (1) 14.708 | 7.689 6.373 7.572 7.155
BAIIA )] 1.123 484 482 466 621
BAII 3 936 378 335 402 341
BDI 4 687 280 156 262 262
D La facturacion incluye la cifra neta de negocios mas otros ingresos de explatacion.

2 BAIIA es e beneficio antes de intereses, impuestos, amortizaciones, provisiones y resultados

extraordinarios.
3 BAIl es el beneficio antes de intereses, impuestos y resultados extraordinarios.
4 BDI es el beneficio después de impuestos.
Estructuras de costes y mar genes
(% sobre las cifras de ventas anual es)
Afo 1999 1998 1997

Consumosy otros Gtos. Expl. 62% 53% 44%
Mano Obra 30% 41% 49%
Amortizaciones 1% 2% 2%
Rtdos. Financieros 0% 1% 3%
BAIIA / Ventas 8% 6% 8%
BAIl / Ventas 6% 5% 5%
BDI / Ventas 5% 4% 2%
% Subcontratacion 44%" 29% 29%

'Se ha producido un incremento en la subcontratacion de obras civiles a constructoras locales
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IV.3 CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES
IV.3.1 Grado de estacionalidad de los negocios del Emisor.

En ninguno de los dos sectores es relevante € grado de estacionalidad de los negocios de
GAMESA.

1V.3.2 Dependencia de patentesy mar cas, exclusivas o contratos industriales, comer ciales
o financieros.

Aeronautica

No existen dependencias de patentes, exclusivas o0 contratos comerciales que pudieran
condicionar la actividad, aparte de la propia especiaizacion en alguno de los suministros. La
marcas que utiliza la Compafiia esté debidamente registrada en |os apartados pertinentes.

Energias Renovables

Gamesa Edlica mantiene con Vestas Wind Systems, acuerdos estables de transferencia
tecnologica para el desarrollo y fabricacion de aerogeneradores, asi como areas geogréficas
respecto ala comercializacion de los mismos.

Gamesa Edlica, SA., sociedad cabecera del Area de energias renovables de GAMESA, tiene
tres socios. GAMESA (51%), Vestas Wind Systems A/S (“Vestas’) (40%) y SODENA,
sociedad del Gobierno regiona de Navarra. (9%).

Gamesa Edlica ha celebrado desde 1994 varios acuerdos de transferencia de tecnologia con
Vestas, cuyos términos principales son |os siguientes:

Vestas se obliga a transferir a Gamesa Edlica su tecnologia relativa a la fabricacion de los
aerogeneradores de la marca Vestas a que se refieren los acuerdos y a prestar toda la
asistencia técnica necesaria para que Gamesa Edlica puede fabricar dichos productos. En
contraprestacion Vestas recibe “royalties’ en forma de porcentgje sobre las ventas de
Gamesa Edlica. Se exceptia €l modelo VG52, respecto del que GAMESA fabrica € rotor y
Vestas la palay latorre, poniendo después sus respectivos avances a disposicion de la otra
parte de forma exclusiva. En este Ultimo caso cada parte soporta sus costes y no hay
remuneraciones entre ellas.

Vestas otorga a Gamesa Edlica un derecho exclusivo para comercidizar y vender los
productos resultantes en todo el territorio espafiol, a excepcion de las Ilas Canarias; asi
como un derecho no exclusivo para comerciaizar y vender productos fabricados con dicha
tecnologia en e norte de Africay Latinoamérica, previa comunicacion a Vestas. Gamesa
Edlica puede también, previo consentimiento de Vestas, comercializar y vender los
productos en cualquier otro territorio, con excepcion de aquéllos en los que esté presente
Vestas.

Gamesa Edlica debera mantener los estéandares de calidad de Vestas, quien comunicara
cualquier mejora en la tecnologia objeto de transferencia. Ademas, mientras estén vigentes
los acuerdos de transferencia de tecnologia, € “know-how’ de Gamesa Edlica sobre disefio
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y construccion de aerogeneradores solo podra ser utilizado en actividades de aerogeneracion
gue sean puestas a disposicion de Gamesa Edlicay Vestas exclusivamente.

En e marco de colaboracion tecnoldgica anteriormente mencionado, Vestas y Gamesa
adicionalmente manifestaron su intencion de trabajar conjuntamente para equilibrar sus
respectivas participaciones en Gamesa Edlica.

IV.3.3 Politicade|+D y de desarrollo de nuevos productosy procesos.

Como se ha expuesto los cuatro proyectos aeronauticos han supuesto un gran volumen de
inversién en investigacion y desarrollo (“1+D”) que seran recuperables en funcion del éxito
comercial de los programas.

Asi mismo, tal y como se ha indicado en € presente capitulo GAMESA EOLICA esta
realizando un gran trabajo en e campo de desarrollo de producto, tanto en € disefio como en
fabricacion de nuevos aerogeneradores.

IV.3.4 Indicacién de cualquier litigio o arbitraje que pueda o haya podido tener
incidencia en la situacién financiera de Gamesa o sobre la actividad de los negocios.

No existen litigios 0 arbitrgjes que puedan o hayan podido tener incidencia relevante en la
situacion financiera de GAMESA.

IV.3.5 Indicacién sobre cualquier interrupcion de las actividades de GAMESA que pueda
tener incidencia importante sobre la situacién financiera de GAMESA.

No ha habido interrupciones de las actividades de GAMESA que hayan podido tener incidencia
en la situacién financiera de Gamesa.

1V.3.6 Otrascircunstancias condicionantes
1V.3.6.1 Aerondutica
a) General

El sector aeronautico civil estaligado en gran medida a la evolucién general de la economia, por
lo que buena parte de las proyecciones estan basadas, a su vez, en proyecciones econdmicas de
tipo general para cada una de las regiones. E.E.U.U., Europa, Asia, (estudios de BOEING y
AIRBUS).

Otro factor importante es el precio de los carburantes, que afecta en gran medida los costes de
operacion y margenes de las lineas aéreas y por tanto a su capacidad de renovacion de flota.

También deben de sefidlarse como elementos que pueden influir en la demanda y afectar a los
ciclos: la antigliedad de las flotas, la mejora de competitividad que pueda aportar un nuevo
modelo de avidn y la existencia de cambios en la normativa que impliquen la obsolescencia de
parte de las flotas por aplicacion de criterios restrictivos de ruido, de contaminacion, etc.

b) Numero limitado de clientes
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El proceso de concentracién que ha venido transformando el sector de la construccién de
aviones, y €l hecho de que los programas son cada vez de mayor volumen, tanto por la
participacion de la cuota de mercado, como por la estandarizacion del concepto de familia de
aviones, ha provocado que el nimero de clientes potenciales sea reducido.

Teniendo en cuenta lo anterior y la alin corta historia de GAMESA Aeronautica, la Compafiia
considera que la diversificacion alcanzada con los cinco programas actuales es la adecuada, s
bien en estos momentos la facturacion proviene casi exclusivamente del primer contrato que se
implemento, esto es, el programa ERJ145/135.

C) Subvenciones

Tal y como es habitual en el sector aeronautico, la compafiia ha recibido subvenciones a fondo
perdido y financiacion blanda, por parte de distintos organismos en funcién de los proyectos
presentados y la viabilidad de los mismos.

AUn cuando la Sociedad espera poder seguir recibiendo las mismas no hay garantia de que esto
se mantenga en futuros proyectos.

d) Riesgo de Cambio

Las ventas se efectlian en Délares USA. Con objeto de minimizar al méximo €l riesgo en € tipo
de cambio, la Compafiia realiza un seguro de divisas cubriendo las posibles fluctuaciones por
periodos de cuatro afios de los flujos netos estimados de cobros menos pagos en dolares USA en
los mismos periodos.

ANO 2.000 2.001 2.002
Flujo Neto asegurado 100% 93% 57%
Tipo de Cambio 147 144 142
€) Garantia de los Trabajos

Gamesa Aeronautica garantiza la calidad de sus suministros. Por tanto, en caso de que hubiera
un accidente como consecuencia de una mala calidad de sus trabajos, esta debe responder de las
consecuencias.

Con objeto de cubrir, en lo posible, esa responsabilidad, la Compafiia ha suscrito un seguro de
responsabilidad civil aeronautica, tal y como se describe posteriormente.

f) Régimen y volumen de subcontratacion

El volumen de compras y subcontratacion alcanza el 70%. En la subcontratacién diferenciamos
dos tipos de proveedores:

- los proveedores y suministradores que participan con aportacion de tecnologia e incluso
con inversién a su riesgo, lo que implica una Unica fuente de suministro;
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- los proveedores y suministradores tradicionales, que no aportan tecnologia.

En los primeros, las relaciones se rigen a través de contratos que trasladan las obligaciones de
GAMESA AERONAUTICA con sus clientes de la forma més parecida posible.

En los restantes casos, la relacion entre las partes se gobierna a través de un contrato que
contempla/asegura la estabilidad de las relaciones en periodos que suelen oscilar entre 3y 5
anos.

IV.3.6.2 Energias Renovables
a) General

Las nucleos de negocio que desarrollan esta actividad dentro del sector de Energias Renovables
se encuentran condicionados, basicamente, por los mismos factores, que son:

@ Tarifa eléctrica: en Espafia € Unico ingreso generado por los parques edlicos tiene su
origen en la venta de energia eléctrica a las compafiias eléctricas, que € Gobierno
actualiza anualmente. La tendencia de los Ultimos tres afios es el descenso uniforme de
latarifa, en linea con € resto de las tarifas de energia de diferente origen.

No obstante lo anterior, € marco regulatorio establecido en la Ley de Ordenacidn
Sector Eléctrico Nacional, Ley 54/1997 de 27 de Noviembre, establece que €l precio de
las energias renovables estara entre un 80% a 90% de un precio medio de la
electricidad del pais. Las formulas aplicables para la actualizacion de las tarifas estéan
contenidas en e Real Decreto 2820/1998 de 23 de diciembre. GAMESA Energia estima
que los eventuales descensos pueden ser compensados con |os avances tecnol 6gicos en
la fabricacion de aerogeneradores, que permiten disminuir el coste de inversion por KW
instalado.

(b) Concesiones y permisos administrativos: la instalacion de un parque edlico requiere la
previa autorizacion administrativa del proyecto por los organismos autonémicos
competentes, asi como € otorgamiento de otros permisos y licencias. Hasta la fecha, las
administraciones publicas han sido favorables a su otorgamiento, s bien no existe
garantia de que vaya a ser asi en € futuro.

(© Financiacion: lainstalacion de parques edlicos requiere grandes volimenes de inversion
gue normalmente se financian a través de la figura de los “project finance” o
financiacion de proyectos. Hasta la fecha, las entidades financieras han destinado
grandes recursos a este tipo de financiaciones si bien no existe garantia de que vaya a
ser asi en € futuro.

(d) Oposicion de grupos locales: los grandes grupos ecologistas se manifiestan a favor de
las energias renovables, y por tanto, de la instalacion de parques edlicos, si bien en
determinadas regiones han aparecido grupos locales opuestos a este tipo de
instalaciones.

b) Garantias de los Equipos (Gamesa Edlica)
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Gamesa Edlica garantiza durante los dos primeros afios de su puesta en marcha un elevado
porcentaje de disponibilidad y rendimiento de los aerogeneradores. El no cumplimiento del
porcentgje de disponibilidad prevista en e contrato, supone una penalizacion del pago del 1%
de la energia entregada por cada 1% de menor disponibilidad. El no cumplimiento del
rendimiento supone e abono del 1% del precio del aerogenerador por cada 1% de menor
rendimiento. El porcentaje habitual de limitacion de responsabilidad es el 10% de cada una de
las referencias tomadas.

Asimismo, en caso de que € cliente, suscribiera un contrato de mantenimiento con Gamesa
Edlica, esta garantiza la disponibilidad de los aerogeneradores en los términos antes indicados.

Con abjeto de cubrir, en la medida de lo posible, las responsabilidades derivadas de las
garantias mencionadas en los parrafos anteriores, GAMESA EOLICA readliza un autoseguro,
mediante la provision en sus cuentas de un 3% del precio de cada aerogenerador. A medida que
se vafinalizando € plazo de las garantias se efectlia la correspondiente desprovision.

C) Régimen y volumen de subcontratacién (Gamesa Edlica)

El suministro de determinados componentes esta concentrado en un nimero reducido de
proveedores.

1V.3.6.3 Relaciones entre sociedades de GAM ESA

Todas las relaciones entre empresas de GAMESA, estan soportadas por contratos que gobiernan
su relacion. En todos los casos se pretende asegurar que la prestacion de los servicios y/o
suministros se gjecute en condiciones de competitividad con e mercado conforme se desarrolla
en e Capitulo IV.

1V.3.6.4. Seguros

La politica de seguros que sigue la Compafiia tiene por objeto cubrir los riesgos identificables
que conlleva su actividad mediante las correspondientes pélizas. A estos efectos, las Pdlizas
mas importantes que tiene contratada la Compariia son las siguientes:

- Dafos Patrimoniales. Seguro a todo Riesgo de dafios materiales, por su vaor de
reposicion a nuevo, por todos los conceptos de edificios, equipos, existencias, incluido
software y bienes de tercero en depdsito. Incluye también la pérdida de beneficios
derivada de un siniestro objeto de cobertura.

- Transporte de Mercancias: Cobertura a todo Riesgo de todas aquellas mercancias cuyo
riesgo de transporte es asumido por la Compafiia

- Responsabilidad Civil: Cubre responsabilidad civil de explotacién y patronal
- Responsabilidad Civil de Consgjero y Directivos

- Seguros Personales. Se gjustan a los compromisos establecidos por 1os Convenios que
las empresas tienen con |os trabajadores.
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- Responsabilidad civil Aeronautica: Cubre los dafios materiales o personales que se
ocasionen como consecuencia de una mala calidad de los trabajos. Asimismo, cubre las
consecuencias que se pudieran derivar como consecuencia de una orden de paralizacion
de aeronaves en vuelo ("Grounding").

El limite actua de cobertura es de 300.000.000 $ USA para € primer caso y
125.000.000 $ USA para e segundo.

- Seguro de Montgje: cubre los dafios que se ocasionen en la construccién de parques
edlicos

En lo referente a la explotacion de parques edlicos ademas de algunas que ya han sido
mencionadas cabe resaltar la existencia de seguros que cubren averias de maquinarias, dafios
materiales y pérdida de beneficios.

Las primas pagadas durante 1.999 por las pdlizas anteriormente mencionadas ascendieron
aproximadamente a DOSCIENTOS CINCUENTA MILLONES DE PESETAS (250.000.000

Ptas.).
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IV.4 INFORMACIONESLABORALES
1V.4.1 Plantilla

El siguiente cuadro muestra el nimero de empleados de GAMESA por categorias y nucleos de

negocio a 31.12.99:
Titulados | Titulados . . Formacion Estudios
Superiores| Medios Maestria | Secretarias Profesional Primarios Otros Total
Corporativa 12 1 0 3 0 0 0 16
Estructuras 135 | 119 2 8 560 256 12 1.092
Aeronauticas
Componentes
A 18 15 2 2 26 22 17 102
Aeronauticos
Generacion
Energia 22 9 0 1 1 0 0 33
Renovables
Fabricacion de 67 68 16 11 274 184 37 657
Aerogeneradores
Servicios 40 97 22 5 564 336 0 1.064
Avanzados
Total 294 309 42 30 1.425 798 66 2.964

El cuadro que se inserta a continuacion expone € nimero de empleados fijos y temporales de
GAMESA por nucleos de negocio.

NUCLEO DE NEGOCIO FIJOS TEMPORALES TOTAL
CORPORATIVA 12 4 16
ESTRUCTURAS AERONAUTICAS 806 286 1.092
COMPONENTES AERONAUTICOS 88 14 102
GENERACION ENERGIAS RENOVABLES 17 16 33
FABRICACION DE AEROGENERADORES 305 352 657
SERVICIOS AVANZADOS 257 807 1.064

TOTAL 1.485 1.479 2.964

IV.4.2 Negociacion colectiva.
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a) Estructuras Aeronéuticas / Componentes.

El marco de la negociacion colectiva en este area es e siguiente:

Periodo devigencia | Ambito superior Per sonas afectadas
1) Producc. Aeronduticas | (2000 - 2002) Convenio Metal Alava 702
2) Moasa (2000 - 2001) Convenio Metal Alava 199
3) Fibertecnic (1998 - 2000) Convenio Nal. Quimicas 168

b) Energias Renovables.

En el sector de enegialos procesos de negociacion colectiva se describen a continuacion:

Periodo devigencia | Ambito superior Per sonas afectadas
1) Apoyos Metdicos (1999 - 2000) Convenio Metal Navarra 62
2) Gamesa Edlica (2000 - 2002) Convenio Metal Navarra 138
3) Fiberblade Alsasua (2000 - 2001) Convenio Nal. Quimicas 109
4) Fiberblade Somozas (2000 - 2002) Convenio Nal. Quimicas 136
5) Componentes (2000 - 2001) Convenio Meta Zaragoza 28

Con independencia de las empresas mencionadas, existen otras que no disponen de convenios
colectivos propios y su regulacion laboral, se enmarca en convenios de ambito superior, bien a

nivel provincial o nacional.

Con caréacter general, las condiciones pactadas con los trabajadores se encuentran en armonia
con €l sector a que pertenecen, caracterizandose la politica de relaciones industriales en
Gamesa principamente por alcanzar acuerdos de larga duracion con los trabagjadores y sus
representantes sindicales que garanticen la estabilidad en el marco de las relaciones laborales.

1V.4.4 Politicaderetribucionesde GAMESA.
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No existen con carécter general planes de pensiones ni otros seguros médicos particulares.

En todas la sociedades existen planes de formacion que vienen suponiendo unainversion en este

concepto superior a 1% del importe global de la nébmina.

Igualmente no existen sistemas de incentivos generalizados para los empleados ni opciones

sobre acciones.

IV.5 POLITICA DE INVERSIONES

Latabla de la pégina siguiente resume las inversiones realizadas por GAMESA y por Nucleos

de Negocios.
Detalle 1.997 1.998 1.999 Total
Total Inversiéon 12.765 11.532 20.622 44,919
Material 8.165 8.013 17.999 34.177
Inmaterial 4.600 3.519 2.623 10.742
Corporativa 120 333 13 466
Material 120 332 3 455
Inmaterial 1 10 1
Aeronautica 7.821 5.404 4.196 17.421
Material 3.302 2.664 1.713 7.679
Inmaterial 4.519 2.740 2.483 9.742
Generacion Energias Renovables 3.653 4.957 13.740 22.350
Material 3.653 4.237 13.734 21.624
Inmaterial } 720 6 726
Fabricacién de Aerogeneradores 1.008 728 2.483 4.219
M aterial 966 697 2.366 4.029
Servicios Avanzados 163 110 190 463
Material 124 83 183 390

El 86% de las inversiones inmateriales realizadas en 1.999 son correspondientes a gastos en
[+D. Maés concretamente , es e &rea de aeronautica € que concentra las principaes
inversiones realizadas en dicho concepto.

En € siguiente cuadro presentamos los saldos netos que a fina de cada gercicio
permanecian capitalizados relacionados con los principales proyectos aeronauticos en €l

epigrafe de "Gastos de 1+D".
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CUADRO DETALLE DE LOSGASTOSNETOSDE 1+D

(en millones de pesetas)

SALDOS 1997 1998 1999 Junio 2000
NETOS
GAMESA 18.437 18.372 16.781 17.344
Estructuras 18.362 18.296 16.664 16.987
Aeronauticas
Componentes - - 20 9
Aeronauticos
Fabricacion de 23 34 72 327
Aerogeneradores
Servicios 52 42 25 21
Avanzados
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V.1

Estados financieros consolidados proforma al 31 de diciembre de 1997, 1998 y
1999 de Grupo Auxiliar Metalurgico, SA. y sociedades dependientes (GRUPO
GAMESA)

V.1.2. Justificacion de la presentacion de los estados financier os pr ofor ma.

El GRUPO GAMESA ha redlizado un proceso de reestructuracion durante los Ultimos
glercicios que ha consistido en una reorganizacion societaria de sus sociedades filiales
en las &reas de negocio en las que operaba. Esta reestructuracion se ha redizado a
través de la creacion de subgrupos por ventas y/o aportaciones de sociedades filiaes,
por la venta a terceros de aquellas sociedades y areas que no formaban parte de su
proyecto de futuro, finalizados con la adquisicion realizada el 30 de junio de 2000 del
30% de Gamesa Energia, SA.

De esta forma, en la actualidad d GRUPO GAMESA se configura como un grupo
fabricante y suministrador principal de productos, instalaciones y servicios
tecnol 6gicamente avanzados, en 10s sectores aeronautico y de energias renovables. En
este contexto, el GRUPO GAMESA tiene intencion de solicitar durante €l afio 2000 su
admision a cotizacion en las Bolsas de Vaores Espafiolas. Por este motivo, y teniendo
en cuenta la reestructuracion societaria realizada en los Ultimos gercicios, culminada el
30 de junio de 2000 con la operacion antes mencionada, y con objeto de que la
informacion facilitada permita obtener una vision actual de la imagen del GRUPO
GAMESA vy de su evolucion, a lo largo de los gercicios 1997, 1998 y 1999 y del
periodo de seis meses terminado € 30 de junio de 2000, la Direccién de la Sociedad
dominante ha optado por elaborar separadamente unos estados financieros consolidados
proforma que recojan el perimetro de consolidacion del Grupo a 30 de junio de 2000.
(ver gpartado V.1.5).

Estos estados financieros consolidados proforma adjuntos han sido preparados a partir
de las cuentas anuales consolidadas del GRUPO GAMESA a 31 de diciembre de 1997,
1998 y 1999 (todas ellas sometidas a auditoria independiente) y de los estados
financieros consolidados a 30 de junio de 2000, y pretenden reflegjar la imagen del
Grupo bajo las hipétesis de que durante todo este periodo hubiese estado compuesto por
el mismo perimetro existente al 30 de junio de 2000. El criterio genera, por tanto, ha
sido € considerar que las variaciones del perimetro de consolidacién producidas hasta
el 30 de junio de 2000 se hubieran redlizado ya a 31 de diciembre de 1996. De esta
forma, los fondos propios proforma a 31 de diciembre de 1996 incluyen las plusvalias
generadas por las ventas de participaciones realizadas durante los gjercicios 1997, 1998
y 1999 que ascienden en total a 8.010 millones de pesetas y la ampliacion de capital de
la Sociedad dominante realizada al 30 de junio de 2000 por 21.500 millones de pesetas
y la amortizacion contra la prima de emision originada en la mencionada ampliacion
(por 20.130 millones de pesetas) de todo el fondo de comercio proforma que surge en la
adquisicion del 30% del capital socia de Gamesa Energia, S.A. (ver apartado V.1.5).

Las variaciones de perimetro realizadas durante los gercicios 1997, 1998, 1999 y €
periodo de seis meses terminado € 30 de junio de 2000 que se han considerado
redlizadas a 31 de diciembre de 1996 de acuerdo con las hip6tesis descritas en €l
apartado V.1.5., son las siguientes:



Ejercicio en € que reamente % Participacion
se produce lavariacion despuésdela
Sociedad Variacion del perimetro variacion
Terraire, SA. Ventadel 50% 1997 0%
BCD Process, SA. Disolucion 1997 0%
Gamesa International, A.G. Disolucion 1997 0%
Iberilab, SA. Ventadel 100% 1997 0%
Aries Complex, SA. Ventadel 40% 1998 0%
Abralndustrial, SA. Ventadel 40% 1998 0%
Gamesa Energia, SA. Ventadel 30% 1998 70%
Gamesa Desarroll osA eronaliticos, Compra del 30% 1998 100%
SA.
Gestién Unificadade Proyectos, Venta del 20% 1998 0%
SA.
Adirondack, S.L. Ventadel 100% 1998 0%
Inser Robdtica, SA. Ventade 25% 1999 0%
Gamesa Aeronautica, SA. Constitucién 1999 0%
Sarate, SA. Disolucion 1999 0%
Vitrificacion de Residuos, S.A. Disolucion 1999 0%
Sistemas de Microelectrénica, S.A. Venta del 100% 1999 0%
Abgam, SA. Ventadel 100% 1999 0%
Gamesa Participaciones, S.A. Ventadd 80% 1999 0%
European Virtual Engineering Ventadel 85% 1999 0%
Promoauto Desarrollo Automocion, Venta del 100% 1999 0%
SA.
Alta Serig, SA. Ventadel 100% 1999 0%
Gameko Fabricacion de Venta del 100% 1999 0%
Componentes, SA.
Gamesa Componentes de Venta del 100% 1999 0%
Automocion, SA.
Técnicas, Proyectos e Disolucion 1999 0%
Investigacion, SA.
Gamesa Instalacionesy Servicios, Disolucion 1999 0%
SA.
Automédulos, SA. Venta del 20% 1999 0%
Unimetrik, SA. Salida perimetro 1999 0%
Gamesa Energia, SA. Compradel 30% 2000 100%
Ejercicio en € que reamente % Participacion
se produce lavariacion despuésdela
Sociedad Variacion del perimetro variacion
S.E. Mafién Ortigueira, SA. Compra del 20% 2000 60%
SE. LaMuda, SA. Compra del 20% 2000 50%

Los efectos mas significativos en las cuentas anuales de los gercicios 1997, 1998 y
1999 y en los estados financieros del periodo de seis meses terminado € 30 de junio de
2000, correspondientes a las variaciones de perimetro anteriores, son los siguientes:




El 24 de junio de 1998, la Sociedad dominante vende su participacién en Aries Complex,
S.A. por 525 millones de pesetas generdndose un beneficio de 378 millones de pesetas,
aproximadamente.

Con fecha 10 de junio de 1998 la Sociedad dominante vende su participacion en Abra
Industrial, S.A. por 368 millones de pesetas, con un valor neto patrimonia de 305 millones
de pesetas generandose un beneficio de 63 millones de pesetas, aproximadamente.

Con fecha 29 de septiembre de 1998, la Sociedad dominante vende a Nervion Financiera,
S.A. (en adelante “Nefinsa’) el 30 % de su participacion en Gamesa Energia, S.A. por 7.500
millones de pesetas, generdndose un beneficio de 6.110 millones de pesetas,
aproximadamente. Adicionalmente, €l contrato de compraventa establece que se cobraria un
importe adicional de 1.500 millones de pesetas en e momento de alcanzar una determinada
potencia, antes del 31 de diciembre de 2001. Los Administradores de la Sociedad
dominante estiman que esta potencia se alcanzara razonablemente en € gercicio 2001,
gercicio en e que de acuerdo con € criterio de prudencia se registrara e beneficio
adicional. Por este motivo, los estados financieros consolidados proforma al 31 de
diciembre de 1997, 1998 y 1999 y a 30 de junio de 2000 adjuntos no recogen € citado
beneficio adiciona pendiente de registrar.

El 24 de diciembre de 1998 la Sociedad dominante compra a SOCADE € 30% de su
participacion en Gamesa Desarrollos Aeronauticos, S.A., por 255 millones de pesetas, con
un sobreprecio de 43 millones sobre su valor patrimonial.

Con fecha 28 de diciembre de 1998 la Sociedad dominante vende su participacion en
Gestion Unificada de Proyectos, SA. (G.U.P.) por 132 millones de pesetas, generandose
una pérdida de 199 millones de pesetas, aproximadamente, una vez tenidos en cuenta los
dividendos registrados por la Sociedad dominante por € mismo importe.

El 22 de enero de 1999 se rediza una aportacion no dineraria a Promoauto Desarrollo
Automocién, S.A. de la totalidad de la participacion que la Sociedad dominante tenia en
Gamesa Participaciones, S.A. (80%). Con posterioridad, durante el mes de febrero de 1999
se firma e acuerdo de venta del 50% de Promoauto Desarrollo de Automocién, SA. a
Grupo MCC por 3.417 millones de pesetas, aproximadamente. Esta operacion ratifica €l
acuerdo de intenciones firmado e 22 de diciembre de 1998 por e cual MCC anticipd a la
Sociedad dominante 4.280.000 US $ como pago anticipado condicionado a la firma del
acuerdo de venta.

Con fecha 10 de septiembre de 1999 la Sociedad dominante vende su participacion en
Sistemas de Microelectronica, SA. por 612 millones de pesetas, aproximadamente.

Con fecha 3 de noviembre de 1999, Gamesa Industrial Automocion, S.A. vende las
participaciones que mantenia en Alta Serie, SA., Automodulos, S.A. y European Virtual
Engineering, S.A. a su sociedad dependiente Gameko Fabricacion de Componentes, S.A.
Posteriormente, durante el gercicio 1999, la sociedad Gamesa Industrial Automocién, S.A.
realiza una aportacion de sus activos y pasivos relacionados con la actividad de automocion
ala sociedad Gameko Fabricacion de Componentes, S.A.



Con fecha 14 de octubre de 1999 se congtituye la sociedad Gamesa Componentes de
Automocién, S.A. con un capital de 10 millones de pesetas suscritos integramente por la
Sociedad dominante. Con fecha 19 de noviembre de 1999 se redliza una ampliacién de
capital dineraria en dicha sociedad por 4.361 millones de pesetas. En esa misma fecha, la
Sociedad dominante vende sus participaciones en Abgam, S.A., Inser Robdtica, SA. y €
50% restante de Promoauto Desarrollo Automocion, SA. a Gamesa Componentes de
Automocion, SA.

Con fecha 19 de noviembre de 1999, Gamesa Industrial Automocion, S.A. vende su
participacion en Gameko Fabricacion de Componentes, SA. a la sociedad Gamesa
Componentes de Automocién, S.A. por 933 millones de pesetas.

Por dltimo, con fecha 29 de diciembre de 1999 la Sociedad dominante vende su
participacion en Gamesa Componentes de Automocion, S.A. por 4.371 millones de pesetas
asus accionistas Corporacion IBV, SA. y Torneados Numéricos, SA.

Con fecha 21 de diciembre de 1999, la Junta General de Accionistas de la sociedad Gamesa
Instalaciones y Servicios, SAA. ha acordado la disolucién y liquidacion de la misma,
integrandose los activos y pasivos de dicha sociedad en el balance del Grupo.

Como resultado de las transacciones detalladas anteriormente, correspondientes a gjercicio
1999, se generan unas plusvalias de 1.696 millones de pesetas, aproximadamente.

Con fecha 30 de junio de 2000 y dentro del contexto del proyecto de sdida a la Bolsa de
Vadores, se rediza un conjunto de transacciones y de operaciones societarias con €
objetivo de que la Sociedad dominante adquiera € 30% de Gamesa Energia, SA. a su
anterior propietario Nefinsa, a cambio de que esta sociedad pase a ser accionista de Grupo
Auxiliar MetalUrgico, SA. En estaoperacion se incluye ademés, la adquisicion por parte de
Gamesa Energia, S.A. de las participaciones que Nefinsa mantenia en dos parques edlicos
(S.E. Maiion Ortigueira, SA.y SEE. LaMuela, SA.).

La operacion serealizaen las siguientes fases:

1.

Compra por parte de Gamesa Energia, S.A. del 20% de S.E. Mafion Ortigueira, SA. y
S.E. LaMuela, S.A. por 300 y 200 millones de pesetas, respectivay aproximadamente.

Compra por parte de Grupo Auxiliar Metallrgico, S.A. del 30% de Gamesa Energia,
S.A. por un importe de 21.000 millones de pesetas, pasando a ser accionista Unico. En
esta operacion se pone de manifiesto un fondo de comercio que, a la fecha de compra,
es de 17.950 millones de pesetas (en la hipétesis se ha considerado un Fondo de
Comercio de 20.130 millones de pesetas, obtenido de la diferencia entre el precio de
venta y € vaor tedrico-contable al 31 de diciembre de 1996), y que la Sociedad
dominante ha amortizado en su totalidad con cargo areservas.

Venta del 27,3885% de Grupo Auxiliar MetalUrgico, SAA. por parte de Corporacién
IBV, SA. aNefinsa por 21.500 millones de pesetas.



4. Ampliacién de capita en Grupo Auxiliar Metallrgico, SA. mediante aportacion
dineraria por importe de 1.450.595.410 pesetas con una prima de emision de
20.049.404.590 pesetas suscrita integramente por Corporacion 1BV, S.A.

Se incorporan como Anexo a presente Folleto Informativo, los informes de auditoria de los
estados financieros consolidados proforma a 31 de diciembre de 1997, 1998 y 1999, asi como
de los estados financieros proforma a 30 de junio de 2000 y las notas a los estados financieros
proforma a dichas fechas.

A continuacion se muestran los balances de situacion consolidados proforma y las cuentas de
pérdidas y ganancias consolidadas proforma al 31 de diciembre de 1997, 1998 y 1999, y a 30
de junio de 2000 y por €l periodo de seis meses terminado en dicha fecha.

Adicionalmente, a efectos comparativos se incluyen los estados financieros consolidados
proformaa 30 dejunio de 1999 y por €l periodo de seis meses terminado en dichafecha.



V.1.2. Balances de situacion consolidados proforma

V.1.2.1. Balance de situacion consolidados proforma al 31 de diciembre de 1999, 1998 y
1997

GRUPO AUXILIAR METALURGICO, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO GAMESA
BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS PROFORMA

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1999, 1998 Y 1997
(Miles de Pesetas)

Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio
ACTIVO 1999 1998 1997 PASIVO 1999 1998 1997
INMOVILIZADO: FONDOS PROPIOS:
Gastos de establecimiento 1.603.659 1.739.531 1.587.163 |Capital suscrito 6.584.745 6.584.745 6.584.745
Reservas 15.772.621 13.392.017 12.337.698
Inmovilizaciones inmateriales, neto 18.969.279 20.014.368 21.721.081 |Pérdidas y Ganancias atribuibles a la
sociedad dominante 6.474.496 3.380.604 1.054.319
Inmovilizaciones materiales, neto 36.384.889 23.231.637 15.195.371 |Dividendo a cuenta entregado (3.370.757) - -
Total fondos propios 25.461.105 23.357.366 19.976.762
Inmovilizaciones financieras, neto 976.910 369.054 217.338
SOCIOS EXTERNOS 3.615.262 2.287.185 1.042.065
Total inmovilizado 57.934.737 45.354.590 38.720.953
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS 5.776.457 7.019.444 7.455.153
FONDO DE COMERCIO DE
CONSOLIDACION 228.889 259.087 135.990 |[PROVISIONES PARA RIESGOS Y
GASTOS 5.536.080 3.700.358 2.929.066
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS ACREEDORES A LARGO PLAZO
EJERCICIOS 235.885 178.184 1.581.446
Deudas con entidades de crédito 30.009.367 12.210.543 14.049.474
Otros acreedores 7.366.453 10.153.673 12.065.682
ACTIVOS PROFORMA 17.200 8.794.893 14.594.986 |Desembolsos no exigidos 6.475 - -

37.382.295 22.364.216 26.115.156

ACTIVO CIRCULANTE:

Existencias 24.285.267 13.307.267 7.222.142
Deudores- 31.507.141 18.369.028 10.110.042 | ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Clientes por ventas y prestacion de
servicios 25.542.528 13.491.199 6.707.198 | Deudas con entidades de crédito 9.639.694 13.086.107 6.303.474
Empresas del grupo y asociadas 1.388.562 1.888.900 1.979.031 | Deudas con empresas del grupo 682.346 291.868 767.399
Otros deudores 4.668.060 3.070.510 1.461.435 | Acreedores comerciales 32.189.835 20.046.102 7.511.416
Provisiones (92.009) (81.581) (37.622)| Otras deudas no comerciales 9.455.210 3.828.752 1.161.157
Provisiones para operaciones de trafico 91.142 341.072 92,772
Inversiones financieras temporales 10.328.347 7.398.201 391.293 | Ajustes por periodificacion 371.970 667.651 211.391
Tesoreria 5.268.697 3.167.179 550.283
Ajustes por periodificacion 395.233 161.692 258.676
Total activo circulante 71.784.685 42.403.367 18.532.436 Total acreedores a corto plazo 52.430.197 38.261.552 16.047.609
TOTAL ACTIVO 130.201.396 96.990.121 73.565.811 TOTAL PASIVO 130.201.396 96.990.121 73.565.811




V.1.2.2. Balances de situacion consolidados proforma al 30 dejunio de 2000y al 30 de junio de

1999 ( no auditado)

GRUPO AUXILIAR METALURGICO, S.A.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO GAMESA

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS PROFORMA

AL 30 DE JUNIO DE 2000 Y 30 DE JUNIO DE 1999

(Miles de Pesetas)

30.6.00 30.6.99 30.6.00 30.6.99
ACTIVO (No auditado) PASIVO (No auditado)
INMOVILIZADO: FONDOS PROPIOS:
Gastos de establecimiento 2.733.217 1.682.353 |Capital suscrito 6.746.950 6.584.745
Reservas 18.714.155 16.772.621
Inmovilizaciones inmateriales, neto 19.408.901 19.297.116 |Pérdidas y Ganancias atribuibles a la
sociedad dominante 3.170.149 2.240.780
Inmovilizaciones materiales, neto 43.433.557 27.491.620
Total fondos propios 28.631.254 25.598.146
Inmovilizaciones financieras, neto 1.196.268 1.212.074
SOCIOS EXTERNOS 4.854.714 3.451.182
Total inmovilizado 66.771.943 49.683.163
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS 4.799.692 6.212.539
FONDO DE COMERCIO DE
CONSOLIDACION 327.688 243.966 |PROVISIONES PARA RIESGOS Y
GASTOS 6.200.181 5.321.242
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS ACREEDORES A LARGO PLAZO
EJERCICIOS 247.469 203.456 |Deudas con entidades de crédito 40.384.354 20.826.216
Otros acreedores 8.178.045 7.208.611
ACTIVOS PROFORMA - 6.042.037 |Desembolsos no exigidos 23.005 6.250
48.585.404 28.041.077
ACTIVO CIRCULANTE:
Existencias 35.443.618 18.781.867 | ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Deudores- 39.512.343 23.958.429 |Deudas con entidades de crédito 18.937.936 7.564.877
Clientes por ventas y prestacion de Deudas con empresas del grupo 876.883 110.769
servicios 32.767.762 20.743.514 |Acreedores comerciales 33.218.853 25.419.827
Empresas del grupo y asociadas 387.819 1.081.063 |Otras deudas no comerciales 9.745.925 8.792.495
Otros deudores 6.446.112 2.215.704 |Provisiones para operaciones de trafico - 306.826
Provisiones (89.350) (81.852)| Ajustes por periodificacion 1.316.393 391.671
Inversiones financieras temporales 10.457.664 9.922.793
Tesoreria 4.023.360 2.013.148
Ajustes por periodificacion 383.150 361.792
Total activo circulante 89.820.135 55.038.029 Total acreedores a corto plazo 64.095.990 42.586.465
TOTAL ACTIVO 157.167.235 111.210.651 TOTAL PASIVO 157.167.235 111.210.651




V.1.3. Cuentas perdidasy ganancias consolidadas proforma

V.1.3.1. Cuentas perdidas y ganancias consolidadas proforma correspondientes a 1999,

1998 y 1997

GRUPO AUXILIAR METALURGICO, S.A.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO GAMESA

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS PROFORMA

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 1999, 1998 Y 1997
(Miles de Pesetas)

Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio
DEBE 1999 1998 1997 HABER 1999 1998 1997
GASTOS: INGRESOS:
Consumos de explotacion y otros
gastos externos 79.480.223 39.609.661 25.925.710 Importe neto de la cifra de negocios 95.713.963 49.462.174 35.346.552
Gastos de personal 13.032.889 8.760.291 7.285.087 |  Aumento de existencias de productos
Dotaciones para amortizaciones de terminados y en curso 7.272.593 4.458.497 2.467.046
inmovilizado 8.294.070 4.709.269 2.761.816 |  Trabajos efectuados por el grupo para
Variacion de las provisiones de trafico 1.103.403 124.292 208.112 el inmovilizado 16.700.912 7.115.640 3.452.976
Otros gastos de explotacion 8.296.962 4.318.446 3.179.446 Otros ingresos de explotacion 3.023.563 2.125.141 721.392
|I. BENEFICIOS DE EXPLOTACION 12.503.484 5.639.493 2.627.795
122.711.031 63.161.452 41.987.966 122.711.031 63.161.452 41.987.966
Gastos financieros 1.900.236 1.809.141 2.097.828 | Otros ingresos financieros 406.393 146.781 319.924
Variacion de las provisiones de Diferencias positivas de cambio 409.453 814.962 542.157
inversiones financieras 139.375 - 10.500
Diferencias negativas de cambio 429.593 483.732 616.096
1. RESULTADOS FINANCIEROS
NEGATIVOS 1.653.358 1.331.130 1.862.343
2.469.204 2.292.873 2.724.424 2.469.204 2.292.873 2.724.424
Dotacién al Fondo de Comercio de Consolidacién 30.198 27.697 15.193
111. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDA-
DES ORDINARIAS 10.819.928 4.280.666 750.259
Pérdidas procedentes del inmovilizado 489 1.309 6.656 Beneficios procedentes del inmovilizado 34.596 12.937 183.803
Variacion de provisiones de inmovilizado Beneficios por enajenacion de participa-
material e inmaterial (11.058) 79.521 80.250 ciones en sociedades consolidadadas 14.286 87.040 -
Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores 119.618 4.097 - Subvenciones de capital transferidas al
Gastos extraordinarios 348.445 182.436 69.989 resultado del ejercicio 1.773.256 1.055.649 572.862
Ingresos extraordinarios 138.871 168.152 98.964
IV. RESULTADOS EXTRAORDINA-
RIOS POSITIVOS 1.503.515 1.056.415 698.734
1.961.009 1.323.778 855.629 1.961.009 1.323.778 855.629
V.BENEFICIOS CONSOLIDADOS
ANTES DE IMPUESTOS 12.323.443 5.337.081 1.448.993
Impuesto sobre Sociedades 2.789.268 361.830 34.329
VI.RESULTADO CONSOLIDADO
DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) 9.534.175 4.975.251 1.414.664
Resultado atribuido a socios externos
(Beneficio) 3.059.679 1.594.647 360.345
VII. RESULTADO DEL EJERCICIO
ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD
DOMINANTE (BENEFICIO) 6.474.496 3.380.604 1.054.319




V.1.3.2. Cuentas de perdidas y ganancias consolidadas proforma de los periodos de seis
meses terminados €l 30 dejunio de 2000y € 30 dejunio de 1999 ( no auditado )

GRUPO AUXILIAR METALURGICO, S.A.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO GAMESA

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS PROFORMA

CORRESPONDIENTES A LOS PERIODOS DE SEIS MESES FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2000

Y EL 30 DE JUNIO DE 1999

(Miles de Pesetas)

Periodode | Periodo de Periodode | Periodo de
Seis Meses | Seis Meses Seis Meses | Seis Meses
Terminado | Terminado Terminado | Terminado
el 30.6.00 el 30.6.99 el 30.6.00 el 30.6.99
DEBE (No auditado) HABER (No auditado)
GASTOS: INGRESOS:
Consumos de explotacion y otros
gastos externos 50.310.457 33.148.235 Importe neto de la cifra de negocios 53.929.450 41.140.180
Gastos de personal 8.698.444 6.191.889 Aumento de existencias de productos
Dotaciones para amortizaciones de terminados y en curso 8.622.955 2.303.871
inmovilizado 5.596.334 4.095.747 Trabajos efectuados por el grupo para
Variacion de las provisiones de tréfico 572.960 657.234 el inmovilizado 10.939.841 6.892.910
Otros gastos de explotacién 4.814.462 3.392.608 Otros ingresos de explotacién 2.665.145 1.675.852
1. BENEFICIOS DE EXPLOTACION 6.164.734 4.527.100
76.157.391 52.012.813 76.157.391 52.012.813
Gastos financieros 1.458.169 864.434 Otros ingresos financieros 361.244 171.614
Variacion de las provisiones de Diferencias positivas de cambio 183.271 169.643
inversiones financieras - 139.875
Diferencias negativas de cambio 223.028 243.300
1. RESULTADOS FINANCIEROS
NEGATIVOS 1.136.682 906.352
1.681.197 1.247.609 1.681.197 1.247.609
Dotacién al Fondo de Comercio de Consolidacion 52.646 15.121
111. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDA-
DES ORDINARIAS 4.975.406 3.605.627
Pérdidas procedentes del inmovilizado 43.856 485 Beneficios procedentes del inmovilizado 21.480 -
Variacion de provisiones de inmovilizado Beneficios por enajenacion de participa-
material e inmaterial - (5.529) ciones en sociedades consolidadadas - -
Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores 68.557 104.564 Subvenciones de capital transferidas al
Gastos extraordinarios 253.873 122.460 resultado del ejercicio 1.177.085 886.076
Ingresos extraordinarios 124.806 77.392
IV. RESULTADOS EXTRAORDINA-
RIOS POSITIVOS 957.085 741.488
1.323.371 963.468 1.323.371 963.468
V. BENEFICIOS CONSOLIDADOS
ANTES DE IMPUESTOS 5.932.491 4.347.115
Impuesto sobre Sociedades 1.483.561 932.151
VI.RESULTADO CONSOLIDADO
DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) 4.448.930 3.414.964
Resultado atribuido a socios externos
(Beneficio) 1.278.781 1.174.184
VII. RESULTADO DEL EJERCICIO
ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD
DOMINANTE (BENEFICIO) 3.170.149 2.240.780
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L os recursos proforma procedentes de las operaciones durante 10s gjercicios 1999, 1998 y 1997

se determinan de la siguiente forma:

Miles de Pesetas

1999 1998 1997

Resultado del ejercicio segun cuentas de pérdidas

y ganancias consolidadas proforma 6.474.496 3.380.604 1.054.319
Més-
Resultado atribuido a socios externos 3.059.679 1.594.647 360.345
Gastos a distribuir en varios ejercicios 38.323 73.421 239.723
Aplicaciones de gastos de establecimiento 512.896 294.136 209.006
Dotaciones a la amortizacion de inmovilizaciones

Inmateriales 3.814.096 2.438.937 1.454.770
Dotaciones a la amortizacion de inmovilizaciones

Materiales 3.967.078 1.976.196 1.098.040
Dotaciones de provisiones para riesgos y gastos 1.479.865 1.119.055 908.112
Dotaciones de provisiones de inmovilizaciones

Materiales - 79.521 80.250
Variacion de las provisiones de inversiones
financieras 139.375 - 10.500
Pérdida en enajenacion de inmovilizaciones 489 1.309 6.656
Amortizacion del Fondo de Comercio de

Consolidacion 30.198 27.697 15.193
Menos-
Ingresos a distribuir en varios ejercicios (1.773.256) (1.055.649) (572.862)
Beneficio en enajenacion de inmovilizaciones

Materiales e inmateriales (34.596) (12.937) (183.803)
Beneficio en enajenacion de inmovilizaciones

Financieras (14.286) (87.040) -
Aplicacién de provisiones de inmovilizaciones

Materiales (11.058) - -

17.683.299 9.829.897 4.680.249
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Los recursos proforma procedentes de las operaciones durante €l periodo de seis meses
terminado e 30 de junio de 2000 se determinan de la siguiente forma (miles de pesetas):

30.6.00

Resultado del periodo segln cuenta de

Pérdidas y ganancias consolidada proforma 3.170.149
Mas-
Resultado atribuido a socios externos 1.278.781
Gastos a distribuir en varios ejercicios 24.832
Aplicaciones de gastos de establecimiento 362.673
Dotaciones a la amortizacion de inmovilizaciones

Inmateriales 2.194.501
Dotaciones a la amortizacion de inmovilizaciones

Materiales 3.039.160
Dotaciones de provisiones para riesgos y gastos 796.814
Pérdida en enajenacion de inmovilizaciones 43.856
Amortizacion del Fondo de Comercio de

Consolidacion 52.646
Menos-
Ingresos a distribuir en varios ejercicios (1.177.085)
Beneficio en enajenacion de inmovilizaciones

Materiales e inmateriales (21.480)

9.764.847

-12-



V.1.4. Cuadros de financiacién consolidados proforma

V.1.4.1. Cuadros de financiacién consolidados proforma de los g ercicios 1999, 1998 y1997

Miles de Pesetas Miles de Pesetas
Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio
APLICACIONES 1999 1998 1997 ORIGENES 1999 1998 1997

Adquisiciones de inmovilizado- Recursos procedentes de las operaciones 17.683.299 9.829.897 4.680.249
Gastos de establecimiento 377.024 446.504 144.806 |Vvariacién socios externos - - 257.950
Inmovilizaciones inmateriales 2.990.909 3.520.315 4.615.888 JIncremento de ingresos a distribuir en

Inmovilizaciones materiales 17.254.105 7.564.881 8.004.383 | varios ejercicios 530.269 619.940 1.808.421
Inmovilizaciones financieras 44.657 305.779 83 |Deudas a largo plazo 20.611.900 7.956.036 8.624.796
Dividendo entregado 4.370.757 - - Cancelacién de gastos a distribuir en varios
Variaciéon socios externos 1.731.602 349.527 - ejercicios 9.365 66.682 -
Incremento de gastos a distribuir en varios Enajenaciones de inmovilizado-

ejercicios 105.389 21.841 38.846 | Inmovilizaciones inmateriales 197.170 600.780 4.374
Incremento de Fondo de Comercio de Inmovilizaciones materiales 203.672 956.837 1.338.676
Consolidacién - 150.794 - Inmovilizaciones financieras 111.712 241.103 -
Provisién para riesgos y gastos 444.143 347.763 - Disminucién de activos proforma 8.777.693 5.800.093 -

Cancelacién o traspaso a corto plazo de
deuda a largo plazo 5.593.821 11.706.976 1.630.346

Cancelacion de ingresos a distribuir en

varios ejercicios - - 3.649
Aumento de activos proforma - - 15.319
TOTAL APLICACIONES 32.912.407 24.414.380 14.453.320 TOTAL ORIGENES 48.125.080 26.071.368 16.714.466
EXCESO DE ORIGENES SOBRE EXCESO DE APLICACIONES SOBRE
APLICACIONES (AUMENTO ORIGENES (DISMINUCION
DEL CAPITAL CIRCULANTE) 15.212.673 1.656.988 2.261.146 DEL CAPITAL CIRCULANTE) - - -
TOTAL 48.125.080 26.071.368 16.714.466 TOTAL 48.125.080 26.071.368 16.714.466
Miles de Pesetas
V ARIACION DEL CAPITAL 1999 1998 1997
CIRCULANTE Aumento Disminuci6n Aumento Disminucién Aumento Disminucién
Existencias 10.978.000 - 6.085.125 - 1.923.211 -
Deudores 13.138.113 - 8.258.986 - - 1.083.650
Inversiones financieras temporales 2.930.146 - 7.006.908 - - 4.280.037
Ajustes periodificacién, neto 529.222 - - 553.244 10.548 -
Acreedores - 14.464.326 - 21.757.683 6.356.159 -
Tesoreria 2.101.518 - 2.616.896 - - 665.085
29.676.999 14.464.326 23.967.915 22.310.927 8.289.919 6.028.772
V ARIACION DEL CAPITAL
CIRCULANTE 15.212.673 - 1.656.988 - 2.261.146 -
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V.1.4.2.Cuadro de financiacion consolidado proforma del periodo de seis meses ter minado

el 30 dejunio del 2000.
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Miles de Miles de
Pesetas Pesetas
APLICACIONES 30.6.00 ORIGENES 30.6.00
Adquisiciones de inmovilizado- Recursos procedentes de las operaciones 9.764.847
Gastos de establecimiento 1.504.978
Inmovilizaciones inmateriales 2.632.927 |Incremento de ingresos a distribuir en
Inmovilizaciones materiales 11.767.934 | varios ejercicios 200.764
Inmovilizaciones financieras 201.520 |Deudas a largo plazo 12.048.336
Variacion socios externos 39.329 |Enajenaciones de inmovilizado-
Incremento de gastos a distribuir en varios Inmovilizaciones inmateriales 2.465
ejercicios 36.416 | Inmovilizaciones materiales 249.181
Incremento de Fondo de Comercio de Inmovilizaciones financieras 37.536
Consolidacion 151.445
Provision para riesgos y gastos 132.713 | Disminucio6n de activos proforma 17.200
Cancelacién o traspaso a corto plazo de Variaciones en perimetro de consolidacion 1.362.261
deuda a largo plazo 845.227
Cancelacion de ingresos a distribuir en
varios ejercicios 444
TOTAL APLICACIONES 17.312.933 TOTAL ORIGENES 23.682.590
EXCESO DE ORIGENES SOBRE EXCESO DE APLICACIONES SOBRE
APLICACIONES (AUMENTO ORIGENES (DISMINUCION
DEL CAPITAL CIRCULANTE) 6.369.657 DEL CAPITAL CIRCULANTE) -
TOTAL 23.682.590 TOTAL 23.682.590
Miles de Pesetas
VARIACION DEL CAPITAL 30.6.00
CIRCULANTE Aumento Disminucién
Existencias 11.158.351
Deudores 8.005.202
Inversiones financieras temporales 129.317
Ajustes por periodificaciéon 12.083
Acreedores 11.655.793
Tesoreria 1.245.337
19.292.870 12.923.213
VARIACION DEL CAPITAL
CIRCULANTE 6.369.657




V.1.5. Hipétesis de elaboracion de los estados financier os consolidados

Los estados financieros consolidados proforma adjuntos se han elaborado de acuerdo con las
siguientes hipoétesis:

1.

Las transacciones y operaciones societarias realizadas €l 30 de junio de 2000 mediante
las cuales la Sociedad dominante adquiere por un lado € 30% de Gamesa Energia, S.A.
por 21.000 millones de pesetas e, indirectamente, por otro, € 20% de S.E. Mafidn
Ortigueira, SA. (por 300 millones de pesetas) y de S.E. La Muela, SA. (por 200
millones de pesetas), ampliando su capital socia con prima de emision por importe total
de 21.500 millones de pesetas (ver apartado V.1.1) se consideran realizadas — salvo por
lo explicado en e parafo siguiente — con fecha 31 de diciembre de 1996 por los
mismos importes que en la operacion real.

La adquisicion del 20% de S.E. Mafion Ortigueira, S.A. se considera realizada el 27 de
febrero de 1998 (ver apartado V.1.6.2).

Los Fondos de Comercio que surgen en la adquisicion de estas participaciones se han
calculado a efectos de estos estados financieros consolidados proforma adjuntos, como
la diferencia entre el precio rea y e valor tedrico-contable de dichas participaciones a
la fecha considerada como de adquisicion, considerando en el caso de Gamesa Energia,
S.A. como mayor valor tedrico-contable la ampliacion de capital realizada en 1998 (ver
apartado V.1.6.2). De esta forma, los Fondos de Comercio puestos de manifiesto en
estas adquisiciones referidas a Gamesa Energia, SA., SE. Mafién Ortigueira, SA. y
SE. La Muea, SA. ascienden a 20.130, 151 y 151 millones de pesetas,
respectivamente (ver apartado V.1.6.3.f).

Adicionalmente, y de acuerdo alo realizado por la Sociedad a 30 de junio de 2000, se
ha considerado la hipétesis de que e Fondo de Comercio correspondiente a Gamesa
Energia, S.A. se amortiza en su totalidad a 31 de diciembre de 1996 con cargo a Prima
de Emisién (ver apartado V.1.1.).

Las variaciones en e perimetro de consolidacion del Grupo Gamesa que se producen
durante los gercicios 1997, 1998 y 1999 se consideran realizadas al 31 de diciembre de
1996, de forma que las plusvalias obtenidas por las mismas, que ascienden a 8.010
millones de pesetas (ver apartado V.1.1) se incluyen en € epigrafe “Fondos Propios —
Reservas’ del balance de situacién consolidado proforma a 1 de enero de 1997.
Adicionalmente, se ha considerado como menor valor patrimonial a 31 de diciembre de
1996, corrigiendo por tanto el importe de las plusvalias mencionadas anteriormente, las
aportaciones reales a resultados y a diferencias de conversion de las participaciones o
sociedades vendidas durante los gjercicios 1997, 1998 y 1999, que ascienden a un
importe total de 166 millones de pesetas, aproximadamente.

Los recursos financieros (deudas pendientes de cobro) obtenidos o aplicados por las
operaciones de compra o venta de la hipétesis anterior se han registrado en €l epigrafe
“Activos Proforma’ del activo del balance de situacién consolidado proforma, hasta el
momento de la realizacion efectiva de las operaciones de compraventa, en € cual pasan
a incorporarse a los epigrafes de activo o pasivo que corresponden en la operacion
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realmente realizada durante los gjercicios 1997, 1998 y 1999. Se ha considerado que €
activo anteriormente mencionado no genera ninguin ingreso financiero en las cuentas de
pérdidas y ganancias proforma.

La provision registrada en 1998 y 1999 en las cuentas anuales en prevision de la
retribucion a pagar por parte de la Sociedad dominante a Sociedad de Capital-
Desarrollo de Euskadi, S.AA. se ha considerado en los estados financieros consolidados
proforma adjuntos que su registro se realiza en funcién de su devengo financiero desde
la recepcion de los fondos, mientras que en larealidad dicho registro no se realiz6 hasta
1998 dado que hasta esa fecha no se tuvo certeza de conseguir € hito necesario que
origina la deuda. Esto supone que a 31 de diciembre de 1996 ya estuviera devengado
un importe de 1.828 millones de pesetas, y que en los gercicios 1997, 1998 y 1999 y en
el periodo de seis meses terminado € 30 de junio de 2000 se registren unos gastos
financieros por 700, 597, 450 y 213 millones de pesetas, respectivamente (ver apartado
V.1.6.3))).

No se ha tenido en cuenta e posible efecto fisca de los efectos de las hipotesis
anteriores en las diferencias en los resultados de los gercicios terminados e 31 de
diciembre de 1997, 1998 y 1999 y resultado del periodo de seis meses terminado € 30
de junio de 2000.

El efecto resultante para los estados financieros consolidados proforma de los gjercicios
1997, 1998 y 1999 y del periodo de seis meses terminado € 30 de junio de 2000 de las
hipétesis anteriores, respecto de las correspondientes cuentas anuales consolidadas
aprobadas por las Juntas de Accionistas y de los estados financieros consolidados a 30
de junio de 2000 elaborados por la Direccion de la Sociedad dominante, es €l siguiente:

Millones de pesetas
Incrementa (Disminuye)
1997 1998 1999 30.6.00
Capita 1.451 1.451 1.451 -
Reservas 5.961 5.311 1521 (394)
Beneficio del gercicio o
periodo atribuido a la (1.017) (4.169) 184 394
Sociedad dominante
Total Fondos Propios 6.395 2.593 3.156 -
Socios externos (1.946) (2.606) (2.023) -
Diferencia negativa de (1.370) (672) - -
Acreedores alargo plazo 116 3.075 4.451 -
Acreedores a corto plazo (12.314) (12.471) 712 -
Tesoreria e inversiones
financieras temporales (748) (764) 947 )
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V.1.6. Bases de presentacion proforma

A continuacion se transcriben las bases de presentacion de los estados financieros
consolidados proforma del Grupo Gamesa para los gjercicios 1997, 1998 y 1999, y para
el periodo de seis meses terminado & 30 de junio de 2000.

V.1.6.1. Principios de consolidacién proforma

Los estados financieros consolidados proforma adjuntos se obtienen por € método de
integracion global para aquellas sociedades dependientes, en las que e porcentgje de
participacion directa o indirecta es superior a 50%, y en las que, aun no superandolo, se
gierce un control efectivo sobre su gestion y se tienen los derechos politicos de las
acciones, eliminando las transacciones y saldos entre compafiias del Grupo. El valor de
la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en el resultado de las
sociedades dependientes consolidadas se presenta, respectivamente, en e capitulo
“Socios Externos’ del balance de situacion consolidado proforma adjunto y en €
epigrafe “Resultado atribuido a socios externos - Beneficio” de las cuentas de pérdidas
y ganancias consolidadas proforma adjuntas.

Por otra parte, los estados financieros consolidados proforma adjuntos no incluyen el
efecto fiscal que, en su caso, pudiera producirse como consecuencia de la incorporacion
de reservas de lasfiliales a patrimonio de la sociedad dominante, por considerar que las
citadas reservas serén utilizadas como fuente de autofinanciacion en cada filia
consolidada.

Adicionalmente, las inversiones de capital en sociedades en las que se posee una
participacion igual o superior al 20% se valoran por la fraccion del neto patrimonial que
representan esas participaciones, una vez considerados, en su caso, los dividendos
percibidos de las mismas y otras eliminaciones patrimoniaes (criterio de puesta en
equivalencia).

V.1.6.2. Variaciones en €l perimetro de consolidacion proforma

Las variaciones que se han producido en € perimetro de consolidacién durante los
gjercicios 1997, 1998 y 1999 y en los seis primeros meses del 2000, adicionalmente alo
explicado en el apartado V.1.1. se detallan a continuacion:

1997-

Se constituyen las sociedades Sistemas Energéticos Maion Ortigueira, SA. y Sistemas
Energéticos Muras, SA.

1998-

Con fecha 27 de febrero de 1998 la sociedad dependiente Gamesa Energia, S.A. vende
el 30% de su participacion en SE. Mafion Ortigueira, SA. por un importe de 300
millones de pesetas, |0 que supone un beneficio de 75 millones de pesetas (ver apartado
V.15).
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Durante €l gercicio se congtituyen las sociedades MOASA y Aeromac, SA.

Con fecha 24 de julio de 1998 se realiza una ampliacion de capital en Gamesa Energia,
S.A. de 990 millones de pesetas (ver apartado V.1.5). Posteriormente, se realiza una
nueva ampliacion de capital en esta sociedad mediante la aportacion no dineraria del
51% de las acciones de Gamesa Edlica, SA. a vaor tedrico-contable, asi como
mediante aportacion dineraria de 1.327 millones de pesetas.

El 26 de junio de 1998 Apoyos Metalicos, S.A. constituyé Compovent por 10 millones
de Pesetas.

Se congtituyen los siguientes parques edlicos:

- Sistemas Energéticos Cando, S.A. 3 dejulio de 1998
- Sistemas Energéticos Forgosello, S A. 14 de septiembre de 1998

- Sistemas Energéticos Mas Garullo, SA. 14 de septiembre de 1998
- Sistemas Energéticos de Tarifa, SA. 23 de diciembre de 1998
1999-

El 13 de diciembre de 1999, Gamesa Energia, S.A. vende el 49% de su participacion en
Sistemas Energéticos Mas Garullo, S.A. por su valor tedrico-contable a dicha fecha.

30 de junio de 2000-

El 5 de enero de 2000, Gamesa Energia, S.AA. vende € 100% de Sistemas Energéticos
Valle Sedano, SAA. asu vaor contable (Nota 21).

Con fecha 31 de marzo de 2000, Gamesa Energia, S.A. adquiere €l 100% de Gamesa
Servicios Brasil Ltda. por 42 millones de pesetas, aproximadamente, realizando
posteriormente una ampliacion de capital por importe de 71 millones de pesetas,
aproximadamente (Nota 5.f).

Se redlizan ampliaciones de capital en SE. Cando, SA. y SE. La Plana, SA. por
importes de 230 y 70 millones de pesetas, respectiva 'y aproximadamente, suscribiendo
Gamesa Energia, SA. latotalidad de la primera ampliacion de capital, y 53 millones de
pesetas aproximadamente, de la segunda, con lo que en este Ultimo caso e porcentgje de
participacion pasa a ser del 90%.

Se congtituyen los siguientes parques edlicos:

Sistemas Energéticos LaMuralla, SA. 17 de enero de 2000
Sistemas Energéticos Candan, SA. 17 de enero de 2000
Sistemas Energéticos de la Estrada, S.A. 21 de febrero de 2000

Sistemas Energéticos Ferrol - Naron, SA. 21 de febrero de 2000
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Sistemas Energéticos Lalin, SA. 21 de febrero de 2000
Sistemas Energéticos Serra de Panda, SA. 21 de febrero de 2000
Sistemas Energéticos Goia Pefiote, S.A. 5 de abril de 2000

Parque Edlico da Serra do Alvao, SA. 11 de mayo de 2000
Sistemas Energéticos Serrade Meira, SA. 8 dejunio de 2000
Sistemas Energéticos SerradaLoba, SA. 8 dejunio de 2000
Sistemas Energéticos Mondoriedo - Pastoriza, S.A. 8 dejunio de 2000

Se amplia capital en Aeromac, S.A. y Coasa, S.A. por importes de 50 y 650 millones de
pesetas, respectivamente.

Se congtituyen las sociedades Rada Tilly Milenium, S.A., Gerr Grupo Energético XXI,
SA., Gamesa Energia Ibérica, SA., Componentes Edlicos Cuenca, SA. y Gamesa
Energialtalia, S.P.A. y se amplia capital en Gamesa Energia Portugal, S.A.

V.1.6.3. Principios contables proforma mas relevantes
a) Gastos de establecimiento-

Los gastos de establecimiento corresponden a gastos de constitucion, gastos de puesta
en marcha de diversos proyectos, gastos originados previos a comienzo de la actividad
de ciertas sociedades participadas y gastos de ampliacién de capital, los cuales se hallan
registrados por los importes incurridos o satisfechos y se amortizan en un periodo
maximo de 5 afios, a partir del momento en que se inicia la actividad productiva 'y en
cuotas crecientes en funcion de la produccidon estimada en € caso de los costes
incurridos en proyectos. El importe registrado bajo este epigrafe se corresponde
basicamente con los gastos de constitucion y puesta en marcha de parques edlicos.
Adicionamente se registran en este epigrafe los gastos incurridos en la puesta en
marcha de proyectos del negocio aerondutico, cuyos saldos ascienden a 1.189, 1.037,
815y 637 millones de pesetas a 31 de diciembre de 1997, 1998 'y 1999 y a 30 de junio
de 2000, los cuaes se amortizan en € referido periodo méximo de cinco afios, a partir
del momento en que se inicia la actividad productiva en cuotas crecientes en funcién de
la produccion efectuada en el afio.
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b) Inmovilizado inmaterial-

El inmovilizado inmaterial se halla valorado a coste de adquisicién salvo determinados
elementos en régimen de arrendamiento financiero que fueron actualizados al amparo
de la Norma Fora 4/1997, de 28 de Febrero; por su parte, los trabgjos que las
Sociedades consolidadas realizan para su propio inmovilizado, se reflegjan a coste
acumulado que resulta de afiadir a los costes externos, los internos determinados en
funcion de los costes horarios del personal dedicado a ellos. Los gastos de investigacion
y desarrollo estan  especificamente controlados por proyectos y esta claramente definida
su distribucion en e tiempo. Asimismo, la Direccion del Grupo GAMESA tiene
motivos fundados del éxito técnico y de la rentabilidad econdémico-comercial de dichos
proyectos, basandose en € grado de avance de sus proyectos y especiamente en su
cartera de pedidos. Bésicamente, las sociedades del Grupo siguen e criterio de
amortizar el inmovilizado inmaterial en un periodo de 5 afios, contados desde que se
concluye € proyecto objeto de activacién y en cuotas crecientes en funcién de la
produccion estimada.

L os derechos derivados de contratos de arrendamiento financiero se contabilizan como
inmovilizado inmateria por € vaor a contado del bien, reflggandose en € pasivo la
deuda total por las cuotas més €l importe de la opcidn de compra. La diferencia entre
ambos importes, que representa los gastos financieros de la operacion, se contabiliza en
el epigrafe “ Gastos a distribuir en varios gjercicios’ y se imputa a los resultados de cada
gjercicio de acuerdo con un criterio financiero. Dichos bienes son amortizados con
idénticos criterios que los descritos para las inmovilizaciones materiales.

C) Inmovilizado material-

Bésicamente, & inmovilizado material se hala vaorado a precio de coste de
adquisicion. Ahora bien, agunas de las Sociedades que componen € Grupo, tienen
valorado su inmovilizado material a precio de coste actualizado, de acuerdo con la
Norma Foral 42/1990 del 27 de Diciembre, de Presupuestos Generales del Territorio
Histérico de Alava para 1992 y la Norma Foral 4/1997, de 28 de Febrero.

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el gjercicio, se cargan a
la cuenta de pédidas y ganancias consolidada proforma adjunta. Los costes de
ampliacion o mejora que dan lugar a un aumento de la duracion del bien, son
capitalizados como mayor valor de mismo.

Los trabagjos que las Sociedades consolidadas realizan para su propio inmovilizado, se
reflggan a coste acumulado que resulta de afadir a los costes externos, los internos
determinados en funcion de los costes horarios del persona dedicado a ellos. Estos
trabajos se corresponden principalmente con la construccién de parques edlicos, cuyo
inmovilizado es fabricado por Gamesa Edlica, S.A.

El movimiento de este epigrafe durante los gjercicios anuales 1997, 1998 y 1999 y €
periodo de seis meses finalizado € 30 de junio de 2000 es e siguiente
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Millones de Pesetas

Variacion en e
perimetro de
31.12.96 | Adiciones| Retiros |Traspaso | 31.12.97 | Adiciones| Retiros |Traspaso | 31.12.98 [ Adiciones| Retiros |Traspaso | 31.12.99 | Adiciones| Retiros | consolidacion | 30.06.00
S S S
COSTE 10.934 8.004 (1.279) - 17.659 11.034 (998) 11 | 27.706 17.254 (917) 30 | 44.073 11.768 (409) (1.349) 54.083
AMORTIZACION
ACUMULADA (1.403) | (1.098) 117 - (2.384) | (1.976) 52 (7) | (4315 | (3.967) 747 4 | (7539 | (3.039 22 (59) (10.615)
Provision por
depreciacion - (80) - - (80) (134) 54 - (160) - 11 - (149) - 115 - (34)
TOTAL NETO 9.531 6.826 (1.162) - 15.195 8.924 (892 4 23.231 13.287 (159) 26 36.385 8.729 (272 (1.408) 43.434

Las principales adiciones en estos gercicios se corresponden
amortizaciones, asciende a 31.826 millones de pesetas. Adicionamente, hay que tener en cuenta las adiciones producidas principalmente en instalaciones,
correspondientes a Gamesa Producciones Aeronauticas, S.A., en los gercicios 1997 y 1998.
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d)

f)

Amortizacion del inmovilizado material-

Las Sociedades consolidadas amortizan su inmovilizado materia siguiendo € método
lineal, distribuyendo € coste de los activos entre |os afios de vida Util estimada, segin e
siguiente detalle;

Afios de Vida Util Estimada

Construcciones 25- 33,33
I nstal aciones técnicas y maquinaria 5-15
Otro inmovilizado materia 3-10

El inmovilizado material correspondiente a proyectos aeronauticos, se amortiza en
cuotas crecientes en funcion de la produccion estimada tomando en consideraciéon un
horizonte maximo de vida rentable del proyecto de 8 a 10 afios a partir del momento en
gue seinicialaactividad productiva del mismo.

Inmovilizado financier o-

Las inversiones financieras correspondientes a las participaciones inferiores a 20%
mantenidas en el capital de sociedades y a aquellas participaciones mantenidas en
sociedades no consolidadas por tener un interés poco significativo con respecto a los
estados financieros consolidados proforma adjuntos estan valoradas a su coste de
adquisicion. No obstante, cuando €l precio de adquisicién de estas participaciones es
superior a su valor tedrico-contable, € Grupo sigue € criterio de constituir las
correspondientes provisiones, en cobertura de |as pérdidas que pudieran producirse en la
realizacion de estas inversiones financieras.

Fondo de Comercio de Consolidacion-

Los Administradores de la Sociedad dominante estiman que los fondos de comercio
surgidos en las adquisiciones de participaciones en sociedades dependientes son
recuperados con los resultados generados por las mismas en un periodo de 10 afios. De
esta forma, excepto por o indicado en los apartados V.1.1. y V.1.5., & Grupo sigue €
criterio de amortizar dichos fondos de comercio linealmente en 10 afios con cargo a
“Dotacion a Fondo de Comercio de Consolidacion” de las cuentas de pérdidas y
ganancias consolidadas proforma adjuntas.

Este capitulo de los balances de situacién consolidados proforma adjuntos al 31 de
diciembre de 1997, 1998 y 1999 y a 30 de junio de 2000, recoge los fondos de
comercio pendientes de amortizar a cada fecha, originadas en las adquisiciones del 20%
de la participacion de SE. LaMuela, SA. y SE. Mafién Ortigueira, SA. (ver apartado
V.1.5) asi como €l surgido en la adquisicion en marzo de 2000 de Gamesa Servicios
Brasil, Ltda. (ver apartado V.1.6.2).
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¢))

h)

Valoracion de existencias-

Las existencias de materias primas y auxiliares, los productos en curso y productos
terminados se vaoran, principamente, a coste promedio de adquisicibn o de
fabricacion, o a precio de mercado, s éste fuera menor.

Las existencias comerciales se hallan valoradas, en general, al precio de Ultimafacturao
al precio de mercado, s éste fuera menor, y no difiere sustancialmente, de que
resultaria de aplicar € método FIFO (Primeras Entradas, Primeras Salidas)

En general, los productos obsoletos, defectuosos o de lento movimiento, se han
valorado a su posible valor de realizacion.

Provisién para I nsolvencias-

En general, la provision para insolvencias se determina en base a un andlisis individual
de la situacién econémico-financiera de cada uno de los clientes de las Sociedades
consolidadas.

Subvenciones-

Este capitulo principa mente recoge las subvenciones obtenidas pendientes de imputar a
resultados por Gamesa Producciones Aeronduticas, SA. y Gamesa Desarrollos
Aeronauticos, S.A. para el desarrollo de los proyectos EMB-145y S-92.

Las subvenciones en capital concedidas por organismos oficiales, son registradas en el
epigrafe “Ingresos a distribuir en varios gercicios’ en e gercicio en que se conceden,
imputandose a resultados en e epigrafe “Subvenciones de capital transferidas a
resultado del ejercicio”, a partir del momento en que se comienzan a amortizar los
activos afectos, linealmente en un periodo similar a la vida dtil econémica de los
mencionados activos.

Las subvenciones en explotacion son imputadas a resultados en € epigrafe “Otros
ingresos de explotaciéon” en € gercicio en que se conceden.
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El movimiento de las subvenciones de capital y de explotacion ha sido € siguiente:

Millones de Pesetas

Imputacion a Imputacion a Imputacion a Imputacion a
31.12.96 | Adiciones Resultados | 31.12.97 | Adiciones Resultados | 31.12.98 | Adiciones Resultados | 31.12.99 | Adiciones Resultados | 30.06.00
Subvenciones de capital 6.223 1.805 (573) 7.455 620 (1.056) 7.019 530 @a.773) 5.776 201 2.177) 4.800
Subvenciones de explotacion - 186 (186) - 298 (298) - 311 (311) - 154 (154) -
TOTAL 6.223 1.991 (759) 7.455 918 (1.354) 7.019 841 (2.084) 5.776 355 (1.331 4.800
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j)

Provisiones para Riesgos y Gastos-

Corresponden a la provision para responsabilidades constituida para cubrir potenciales
pérdidas por juicios y otros riesgos contingentes, fundamentalmente garantias, que
probablemente originen obligaciones para las sociedades, a devengo financiero por la
deuda reintegrable para actividades aeronauticas a 31 de diciembre de 1997, 1998 y
1999, y a 30 de junio de 2000 (ver apartado V.1.5), y a una provisiéon por la cuenta a
cobrar alargo plazo registrada en los balances de situacion consolidados proformaa 31
de diciembre de 1999 y a 30 de junio de 2000 en e epigrafe “Inmovilizaciones
financieras’.

-25-



El movimiento de dichas provisiones durante los gjercicios 1997, 1998, 1999 y el periodo de seis meses terminado €l 30 de junio de 2000 ha sido el siguiente:

Millones de Pesetas

31.12.96 | Adiciones Pagos | 31.12.97 | Adiciones Pagos | 31.12.98 | Adiciones Pagos | 31.12.99 | Adiciones Pagos | 30.06.00
Provision financiacion aerondutica 1.828 700 - 2.528 597 - 3.125 450 - 3.575 213 - 3.788
Provision por garantias 193 208 - 401 472 (348) 525 1.030 (394) 1.161 511 (63) 1.609
Otras - - - - 50 - 50 800 (50) 800 73 (70) 803
TOTAL 2.021 908 - 2.929 1119 [ (348 3.700 2.280 (444) | 5536 797 (133) [ 6.200
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k)

Deudas-

Las deudas a largo plazo corresponden a aquellos importes con vencimiento posterior a
12 meses.

Impuesto sobre Beneficios-

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del gercicio se calcula en funcion del resultado
economico antes de impuestos de cada una de las sociedades consolidadas, aumentado o
disminuido, segiin corresponda, por las diferencias permanentes con €l resultado fiscal,
entendiendo éste como la base imponible del citado impuesto, y minorado por las
bonificaciones, deducciones de la cuotay compensacion de bases imponibles negativas
de gjercicios anteriores, excluidas las retenciones y |os pagos a cuenta.

Las sociedades consolidadas, en general y siguiendo un criterio de prudencia, no
registran el crédito fiscal derivado de las bases imponibles negativas ni los impuestos
anticipados derivados de las diferencias temporaes entre el resultado contable y la base
imponible del Impuesto sobre Sociedades.

El beneficio fisca correspondiente a la deduccién por inversiones, asi como la
deduccién por doble imposicion y la no integracion en la base imponible de
determinadas rentas, en aplicacion del régimen fiscal previsto para las sociedades de
promocion de empresas y entidades de tenencia de valores extranjeros, se considera
como un menor Impuesto sobre Sociedades del gercicio en que se aplica

L as sociedades consolidadas presentan sus declaraciones fiscales en régimen individual
y tributan en su mayor parte en relacion a Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con la
normativa dictada por la Diputacion Foral de Alavay por € Gobierno de Navarra. El
tipo impositivo que se aplica por las sociedades del Grupo radicadas en Alava es €
32,5% y para €l resto de sociedades es €l 35%.

Las principales sociedades del Grupo, mantienen abiertos a inspeccion en general y para
los principales conceptos tributarios que les son de aplicacion, los Ultimos cuatro
€jercicios.

De acuerdo con la legidacion vigente, las bases imponibles negativas podrén
compensarse a efectos fiscales con las rentas positivas de los periodos impositivos que
concluyan en los quince o diez afios inmediatos y sucesivos, segun sea aplicable la
Normativa Fiscal Alavesa dd Impuesto sobre Sociedades o la Normativa Estatal,
respectivamente. Por este concepto, las diversas sociedades del Grupo mantienen
derecho a compensar en futuros gjercicios, después de la prevision de declaracion del
Impuesto sobre Sociedades del periodo comprendido entre el 1 de eneroy € 30 de junio
de 2000, bases imponibles negativas por importe de 2.663 millones de pesetas
aproximadamente (398 millones de pesetas han sido generadas en € presente periodo),
de los que 1.619 millones de pesetas aproximadamente corresponden a la Sociedad
dominante.

Asimismo, a continuacién se muestra un resumen de los distintos créditos fiscales
derivados de la existencia de deducciones en la cuota, asi como € importe que de los
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mismos mantiene pendientes de aplicacién en futuros gercicios, una vez efectuado €l
calculo de la liquidacion del periodo de seis meses terminado € 30 de junio de 2000,
siempre que no excedan de los limites y plazos aplicables, de acuerdo con las diferentes
normativas aplicables a las distintas sociedades del Grupo.

Millones de Pesetas

Saldo al 30 de Junio de 2000

Deduccion
Deduccién por Inversion 2.836
Deduccion Régimen Especial
N.F. 33797 727
3.563

Adicionamente, la Sociedad Dominante, Grupo Auxiliar Metaldrgico, SA. y la
Sociedad dependiente Gamesa Energia, S.A. tienen concedida por la Diputacién Fora
de Alava la aplicacion del régimen especial de Sociedad de promocion de empresas
previsto en la Norma Foral 24/1996, de 5 de julio. Asimismo, la sociedad dependiente
Gamesa Promociones Aeronauticas, S.A. tiene concedido por la Diputacion Fora de
Alava las exenciones contempladas en la Norma Foral 18/1993, de 5 dejulio.

Indemnizaciones por despido-

De acuerdo con la reglamentacién laboral vigente, las sociedades consolidadas estan
obligadas a pago de indemnizacion a aquellos empleados que, bajo ciertas condiciones,
rescindan sus relaciones laborales. Al 30 de junio de 2000 no existe registrada provision
alguna por este concepto, ya que los Administradores de la Sociedad, no esperan que se
produzcan despidos de importancia en € futuro.

Transacciones en Moneda Extranjera-

La conversion en moneda nacional de los créditos y débitos expresados en moneda
extranjera, se redliza aplicando €l tipo de cambio vigente en el momento de efectuar la
correspondiente operacion, valorandose a cierre del gercicio de acuerdo con € tipo de
cambio vigente en ese momento. No obstante, para la conversién de operaciones en
moneda extranjera que se encuentren aseguradas mediante contratos de aseguramiento
de tipo de cambio, se aplicara d tipo fijado en los mismos.

Las diferencias de cambio que se producen como consecuencia de la vaoracion al
cierre del gercicio de los débitos y créditos en moneda extranjera, se clasifican en
funcion del gercicio en que vencen y de la moneda, agrupandose a estos efectos las
divisas que aun siendo distintas, gozan de convertibilidad oficial.
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Las diferencias netas positivas de cada grupo, se recogen en e pasivo del baance
consolidado proforma como "Ingresos a distribuir en varios gercicios’.

Las diferencias negativas de cada grupo se imputan a resultados, excepto aquellas en
gue se haya asegurado el cambio.

Ingresosy Gastos-

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando
se produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera
derivada de €llos.

No obstante, siguiendo e principio de prudencia, Unicamente se contabilizan los
beneficios redlizados a la fecha del cierre del gercicio, en tanto que los riesgos
previsiblesy las pérdidas, alin las eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos.
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V.1.7. Evolucion del endeudamiento neto proforma y fondo de maniobra neto proforma
delos gercicios 1997, 1998 y 1999 y dd periodo de seis meses terminado € 30 de junio de
2000

-30-



Miles de Pesetas

31.12.97 31.12.98 31.12.99 30.6.2000

Deudas con entidades de crédito a largo plazo 14.049.474 12.210.543 | 30.009.367 40.384.354
Otras deudas onerosas a largo plazo 12.065.682 10.153.673 7.366.453 8.178.045
1.1. Endeudamiento financiero a largo plazo 26.115.156 22.364.216 | 37.375.820 48.562.399
Deudas con entidades de crédito a corto plazo 6.303.474 13.086.107 9.639.694 18.937.936
Otras deudas onerosas a corto plazo - - - -

1.2. Endeudamiento financiero a corto plazo 6.303.474 13.086.107 9.639.694 18.937.936
1. ENDEUDAMIENTO FINANCIERO BRUTO 32.418.630 35.450.323 | 47.015.514 67.500.335
Inversiones financieras temporales 391.293 7.398.201 | 10.328.347 10.457.664
Tesoreria 550.283 3.167.179 5.268.697 4.023.360
2. TESORERIA DISPONIBLE 941.576 10.565.380 | 15.597.044 14.481.024
3. ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO (3=1-2) 31.477.054 24.884.943 | 31.418.470 53.019.311
(+) Financiacion recibida de Empresas del Grupo a largo - - - -

(-) Financiacion concedida a empresas del Grupo a largo - - - -

4.1. Financiacion recibida (concedida) neta grupo a largo - - - -

(+) Financiacion recibida de empresas del Grupo a corto 767.399 291.868 682.346 876.883
(-) Financiacion concedida a empresas del Grupo a corto 1.979.031 1.888.900 1.388.562 387.819
4.2. Financiacion recibida (concedida) neta Grupo a corto (1.211.632) (1.597.032) (706.216) 489.064
4. FINANCIACION RECIBIDA (CONCEDIDA) NETA

GRUPO (1.211.632) (1.597.032) (706.216) 489.064
5. TOTAL ENDEUDAMIENTO NETO (5 =3+4) 30.265.422 23.287.911 | 30.712.254 53.508.375
FONDOS PROPIOS (*) 19.976.762 23.357.366 | 25.461.105 28.631.254
PASIVO TOTAL 73.565.811 96.990.121 | 130.201.396 157.167.235
PASIVO CIRCULANTE 16.047.609 38.261.552 | 52.430.197 64.095.990
ACTIVO CIRCULANTE 18.532.436 42.403.367 | 71.784.685 89.820.135
EXISTENCIAS 7.222.142 13.307.267 | 24.285.267 35.443.618

(*) Esto es, sin incluir € saldo del epigrafe "Socios externos' de los baances de situacion
consolidados proforma al 31 de diciembre de 1997, 1998 y 1999 y a 30 de junio de 2000.

Hay que tener en cuenta que los importes correspondientes a endeudamiento y a la tesoreria
disponible son importes consolidados, de manera que existen sociedades que aportan
endeudamiento y otras que aportan tesoreria. En particular, las sociedades Grupo Auxiliar
Metaldrgico, SA. y Gamesa Edlica, SA. mantienen atos niveles de tesoreria debido a la
generacion positiva de cash-flows, mientras que los Sistemas Energéticos mantienen un alto
nivel de endeudamiento y a su vez tienen que mantener un nivel determinado de tesoreria para
cumplir con las exigencias de los ratios de cobertura

La composicion de las deudas con entidades de crédito a largo plazo, a 30 de junio de 2000 de

acuerdo con sus vencimientos, es la siguiente:
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Deudas con Vencimiento a
partir de 30 de Junio de 2000 Miles de Pesetas
de
2001 798.026
2002 1.574.055
2003 1.481.854
2004 1.481.955
2005 y siguientes 35.048.464
Total 40.384.354

Dentro del apartado de cuentas de crédito a corto plazo se recogen polizas por un importe total
de posible disposicidn, que junto con otras lineas de financiacion ascienden a un total de 30.300
millones de pesetas.

Los tipos de interés correspondientes a las deudas con entidades de crédito estén referenciados
en su mayoria con e MIBOR o EURIBOR maés un diferencia que oscilaentre e 0,5% y e 1%,
aproximadamente.

Las otras deudas onerosas a largo plazo se corresponden basicamente a importes recibidos de
instituciones para la financiacién de proyectos aeronduticos, y cuyo reintegro se redliza
mediante la cesion de un porcentaje de los derechos de cobro de la facturacién que se rediza
para dichos proyectos.

El GRUPO GAMESA tiene avales prestados por un importe de 6.407 millones de pesetas, de
los cuales 5.200 millones de pesetas, aproximadamente, corresponden a garantias de la Sociedad
dominante frente a sociedades asociadas (dependientes de Gamesa Componentes de

Automocion, SA.).

Ratios financierosy patrimoniales

%

31.12.97 31.12.98 31.12.99 30.6.2000
Fondos propios/endeudamiento financiero bruto 61,6 65,9 54,2 42,4
Fondos propios/total endeudamiento neto 66,0 100,3 82,9 53,5
Endeudamiento financiero bruto/total endeudamiento neto 107,1 152,2 153,1 126,1
Endeudamiento financiero corto/endeudam. Financiero bruto 19,4 36,9 20,5 28,1
Tesoreria disponible/endeudamiento financiero corto 14,9 80,7 161,8 76,5
Endeudamiento financiero neto/fondos propios 157,6 106,5 123,4 185,2
Endeudamiento financiero neto/pasivo total 42,8 25,7 24,1 33,7
Total endeud. neto/Total endeud. neto + fondos propios 60,2 49,9 54,7 65,1
Fondos propios/pasivo total 27,2 24,1 19,6 18,2
Activo circulante/pasivo circulante (solvencia) 115,5 110,8 136,9 140,1
Activo circulante-existencias/pasivo circulante (liquidez a
corto) 70,5 76,0 90,6 84,8
Tesoreria disponible/pasivo circulante (acid test) 5,9 27,6 29,7 22,6
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Evoluciéon Fondo de Maniobra neto proforma

Miles de Pesetas
31.12.97 31.12.98 31.12.99 30.6.2000
(+) Existencias 7.222.142 13.307.267 24.285.267 35.443.618
(+) Clientes 6.669.576 13.409.618 25.450.519 32.678.412
- Acreedores comerciales a corto plazo 7.511.416 20.046.102 32.189.835 33.218.853
(=) Fondo de maniobra de explotacién ajustado 6.380.302 6.670.783 17.545.951 34.903.177
+ Otros deudores a corto (*) 1.720.111 3.232.202 5.063.293 6.829.262
(-) Deudas no comerciales (*) 1.465.320 4.837.475 9.918.322 11.062.318
(=) Fondo de maniobra de explotacién 6.635.093 5.065.510 12.690.922 30.670.121
(+) Tesoreria disponible 941.576 10.565.380 15.597.044 14.481.024
(+/-) Financiacion neta Grupo a corto 1.211.632 1.597.032 706.216 (489.064)
(-) Endeudamiento financiero a corto 6.303.474 13.086.107 9.639.694 18.937.936
= FONDO DE MANIOBRA NETO 2.484.827 4.141.815 19.354.488 25.724.145
% FONDO DE MANIOBRA NETO/(FONDOS
PROPIOS+ENDEUDAMIENTO FINANCIERO A LARGO) 54 % 9,1 % 30,8 % 33,3%
% FONDO DE MANIOBRA NETO/EXISTENCIAS 34,4 % 3L,1% 79,7 % 72,6 %
*) Incluye gjustes por periodificacion.
Indicadores de rotacion (Dias) 1997 1998 1999 30.6.2000

- Rotacion de stocks 65 76 72 101

- Plazo medio cobro clientes/deudores 95 105 94 116

- Plazo medio pago proveedores 138 175 143 129
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V.1.8. Evolucién del cash-flow proforma de los gercicios 1997, 1998 y 1999 y del periodo
de seis mesesterminado & 30 de junio de 2000



Miles de Pesetas

31.12.97 31.12.98 31.12.99 30.6.2000
FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR
ACTIVIDADES ORDINARIAS
POR OPERACIONES DE EXPLOTACION
Cobros de clientes y deudores (incluye IVA) 40.886.748 | 49.462.639 | 96.942.984 55.981.669
Pagos a proveedores y acreedores (incluye IVA) (33.741.918) | (35.482.423) |(87.925.112) (63.281.738)
Pagos al personal (7.139.469) | (8.716.689) |(12.975.778) (7.902.722)
5.361 5.263.527 | (3.957.906) | |(15.202.791)
POR INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS
CORRIENTES
Cobros de intereses y dividendos 319.924 146.781 406.393 361.244
Pagos de intereses (1.053.435) | (1.092.655) | (1.372.003) (1.026.366)
(733.511) (945.874) (965.610) (665.122)
POR EL IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS
Pagos del ejercicio / periodo (29.219) (22.560) (359.164) -
(29.219) (22.560) (359.164) -
TOTAL (757.369) | 4.295.093 | (5.282.680) | |(15.867.913)
FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR
ACTIVIDADES DE INVERSION
Cobros por venta de activos fijos 1.285.817 1.574.094 475.815 91.558
Pagos por adquisicién de activos materiales e
Inmateriales (8.970.447) | (4.431.249) | (3.957.913) (5.319.441)
Pagos por adquisicién de inversiones financieras (83) (305.779) (44.657) (201.520)
Efecto neto de las variaciones en los activos proforma (15.319) 5.800.093 8.777.693 17.200
TOTAL (7.700.032) 2.637.159 5.250.938 (5.412.203)
FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR
ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Aportaciones de los accionistas 257.950 42.473 115.798 145.391
Captacion de capitales ajenos a largo plazo 8.624.796 7.956.036 | 20.611.900 12.048.336
Pagos de dividendos - (392.000) | (6.218.157) (184.720)
Variacion neta de los préstamos a corto plazo (5.370.467) | (4.764.163) | (9.446.135) 8.269.898
TOTAL 3.512.279 2.842.346 5.063.406 20.278.905
INCREMENTO (DISMINUCION) DE TESORERIA
Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS (4.945.122) 9.774.598 5.031.664 (1.001.211)
Tesoreria y otros medios liquidos iniciales 5.886.698 941,576 | 10.565.380 15.597.044
Efecto neto de las variaciones en el perimetro de
Consolidacion - (150.794) - (114.809)
TESORERIA Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS
FINALES 941,576 | 10.565.380 | 15.597.044 14.481.024
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V.1.9. Evolucién delosfondos propios proforma de los g ercicios 1997, 1998 y 1999 y del periodo de seis meses terminado €l 30 de junio de 2000

A continuacion se muestra la evolucion proforma de los fondos propios durante los gjercicios 1997, 1998 y 1999 y € periodo de seis meses
terminado e 30 de junio de 2000:

Miles de Pesetas
Resultados de Resultado
Capita Prima de Reservade Otras Ejercicios Reservas de gercicio/ Dividendo a
Suscrito Emision Reserva Reserva | Revaorizacion| Reservas Anteriores Consolidacion periodo Cuenta
indisponible Lega
Saldo al 31 de diciembre de 1996 (*) 6.584.745 5.958.008 - 60.475 189.544 9.697.434 (4.082.432) (90.901) 605.570 -
Distribucion resultados - - - 83.191 - 133.238 748.721 (359.580) (605.570) -
Resultado del gercicio - - - - - - - - 1.054.319 -
Saldo al 31 de diciembre de 1997 6.584.745 5.958.008 - 143.666 189.544 9.830.672 (3.333.711 (450.481) 1.054.319 -
Distribucion resultados - - - 88.586 - (754.200) 797.276 922.657 (1.054.319) -
Resultado del gercicio - - - - - - - - 3.380.604 -
Saldo al 31 de diciembre de 1998 6.584.745 5.958.008 - 232.252 189.544 9.076.472 (2.536.435) 472.176 3.380.604 -
Distribucion resultados - - - 545.711 - (2.948.050) 2.536.435 3.246.508 (3.380.604) -
Dividendo entregado en € gjercicio - - - - - (1.000.000) - - - (3.370.757)
Resultado del gercicio - - - - - - - - 6.474.496 -
Saldo al 31 de diciembre de 1999 6.584.745 5.958.008 - 777.963 189.544 5.128.422 - 3.718.684 6.474.496 (3.370.757)
Distribucion resultados - - - 248.867 - (2.702.751) - 5.557.623 (6.474.496) 3.370.757
Redenominacion del capital social aeuros (103) - 103 - - - - - - -
Ampliacion de capital social 162.308 - - - - (162.308) - - - -
Resultado del periodo - - - - - - - - 3.170.149 -
Saldo al 30 dejunio de 2000 6.746.950 5.958.008 103 1.026.830 189.544 2.263.363 - 9.276.307 3.170.149 -
*) Incluye los efectos de las hip6tesis descritas en el apartado V.1.5 dentro de los epigrafes “ Otras reservas’ y “ Reservas de consolidacion”.
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V.2

Balances y cuentas de pérdidas y ganancias de los gercicios cerrados e 31 de
diciembre de 1997, 1998 y 1999 de Grupo Auxiliar Metallrgico, SA. (individual)

A continuacion se presentan los balances de situacion y las cuentas de pérdidas y
ganancias de los Ultimos tres gjercicios de Grupo Auxiliar MetalUrgico, S.A., los cuaes
forman parte de las respectivas cuentas anuales de |os mencionados gjercicios.

En relacion con los mencionados estados financieros es necesario manifestar que con
fecha 1 de abril de 1998, 1 de abril de 1999 y 1 de abril de 2000 se emitieron los
informes de auditoria sobre las cuentas anuales de los gercicios 1997, 1998 y 1999 en
los que se expresaba una opinién favorable.
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GRUPO AUXILIAR METALURGICO, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 1999, 1998 Y 1997

(Miles de Pesetas)

Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio
ACTIVO 1999 1998 1997 PASIVO 1999 1998 1997
INMOVILIZADO: FONDOS PROPIOS:
Gastos de establecimiento 10.017 15.829 26.403 |Capital suscrito 5.134.150 5.134.150 5.134.150
Reservas 9.001.950 4.544.832 3.658.970
Inmovilizaciones inmateriales, neto 8.805 784 3.047 |Pérdidas y Ganancias 4.049.852 5.457.118 885.862
Dividendo a cuenta del ejercicio (3.370.757) - -
Inmovilizaciones materiales, neto 16.087 23.999 22.309 Total fondos propios 14.815.195 15.136.100 9.678.982
Inmovilizaciones financieras, neto 11.296.872 12.945.991 12.104.292 |PROVISIONES PARA RIESGOS Y
GASTOS 4.374.000 50.000 -
Total inmovilizado 11.331.781 12.986.603 12.156.051
ACREEDORES A LARGO PLAZO
Deudas con entidades de crédito - - 376.489
Desembolsos no exigidos 2.500 250.000 -
2.500 250.000 376.489
ACTIVO CIRCULANTE:
Existencias 33.160 1.926 279.582 |JACREEDORES A CORTO PLAZO:
Deudores-
Clientes por ventas y prestacion de Deudas con entidades de crédito 91.129 468.401 2.508.324
servicios 1.577.895 1.055.451 702.087 |Deudas con empresas del grupo 444.247 345.685 1.202.533
Empresas del grupo 246.580 150.883 619.202 |Acreedores comerciales 55.798 247.013 272.403
Otros deudores 69.447 219.478 24.792 |Otras deudas no comerciales 16.307 144.590 29.328
Provisiones - (3) - Ajustes por periodificacion 141.000 724.252 -
1.893.922 1.425.809 1.346.081
Inversiones financieras temporales 5.902.599 2.917.326 285.004
Tesoreria 778.714 34.354 249
Ajustes por periodificacion - 23 1.092
Total activo circulante 8.608.395 4.379.438 1.912.008 Total acreedores a corto plazo 748.481 1.929.941 4.012.588
TOTAL ACTIVO 19.940.176 17.366.041 14.068.059 TOTAL PASIVO 19.940.176 17.366.041 14.068.059

-38-




GRUPO AUXILIAR METALURGICO, S.A.
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 1999, 1998 Y 1997
(Miles de Pesetas)

Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio | Ejercicio
DEBE 1999 1998 1997 HABER 1999 1998 1997
GASTOS: INGRESOS:
Reduccién de existencias de productos
terminados y en curso de fabricacién - - 403.891
Aprovisionamienos 760.853 | 1.028.261| 3.021.380 Importe neto de la cifra de negocios 2.947.874 | 1.583.602 | 4.906.154
Gastos de personal 165.277 168.666 311.127 Otros ingresos de explotacién 246.823 498.960 323.602
Dotaciones para amortizaciones de
inmovilizado 15.330 16.358 179.270
Variacion de las provisiones de trafico 214.375 (324.997) (349)
Otros gastos de explotacion 515.254 622.796 635.007
1. BENEFICIOS DE EXPLOTACION 1.523.608 571.478 679.430
3.194.697 2.082.562 5.229.756 3.194.697 2.082.562 5.229.756
Gastos financieros 15.527 142.635 451.657 Ingresos de participaciones en capital 37.000 270.192 67.239
Variacion de las provisiones de inversiones Ingresos de otros valores negociables y
financieras - - (63.397) de créditos del activo inmovilizado 19.135 23.397 65.574
Otros intereses e ingresos asimilados 155.074 31.067 113.244
Diferencias negativas de cambio 129.575 10.064 171.482 Diferencias positivas de cambio 4.176 1.955 286.225
1. RESULTADOS FINANCIEROS Il. RESULTADOS FINANCIEROS
POSITIVOS 70.283 173.912 - NEGATIVOS - - 27.460
215.385 326.611 559.742 215.385 326.611 559.742
111. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDA-
DES ORDINARIAS 1.593.891 745.390 651.970
Variacion de las provisiones de cartera de
control (59.958)| 2.481.467 (227.578)|  Beneficios procedentes de la cartera
Pérdidas procedentes del inmovilizado de control 3.806.071 | 7.227.737 8.716
inmaterial, material y cartera de control - 11.495 1.059 Subvenciones de capital transferidas al
Gastos extraordinarios 1.410.423 18.380 1.835 resultado del ejercicio - - 110
Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores - 4.957 - Ingresos extraordinarios 355 292 382
IV. RESULTADOS EXTRAORDINA-
RIOS POSITIVOS 2.455.961 | 4.711.730 233.892
3.806.426 7.228.029 9.208 3.806.426 7.228.029 9.208
V. BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS 4.049.852 5.457.120 885.862
Impuesto sobre Sociedades - 2 -
VI. RESULTADO DEL EJERCICIO
(BENEFICIOS) 4.049.852 5.457.118 885.862
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V.3. Balancey cuenta de pérdidasy ganancias al 31 de diciembre de 1997, 1998 y 1999
de Grupo Auxiliar Metallrgico, SA. y sociedades dependientes (GRUPO
GAMESA)

A continuacion se muestra el balance de situacion consolidado y las cuentas de pérdidas
y ganancias de los Ultimos tres gjercicios del Grupo Gamesa, |os cuales forman parte de
las cuentas anual es consolidadas de |os mencionados gjercicios.

En e Anexo | a presente Folleto Informativo, se incorporan las cuentas anuales
consolidadas del gercicio 1999, junto con € informe de auditoria de las mencionadas
cuentas anuales en € que los auditores expresan una opinion favorable.
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GRUPO AUXILIAR METALURGICO, S.A.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO GAMESA

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1999, 1998 Y 1997
(Miles de Pesetas)

Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio
ACTIVO 1999 1998 1997 PASIVO 1999 1998 1997
INMOVILIZADO: FONDOS PROPIOS:
Gastos de establecimiento 1.487.023 2.326.810 2.331.062 |Capital suscrito 5.134.150 5.134.150 5.134.150
Reservas 14.251.976 7.577.226 5.505.694
Inmovilizaciones inmateriales, neto 18.949.408 20.442.653 22.057.646 |Diferencias de conversion - 503.352 870.610
Pérdidas y Ganancias atribuibles a la
Inmovilizaciones materiales, neto 31.003.618 28.614.858 25.488.793 | sociedad dominante 6.289.969 7.549.750 2.071.533
Dividendo a cuenta del ejercicio (3.370.757) - -
Inmovilizaciones financieras, neto 1.496.579 824.297 968.390 Total fondos propios 22.305.338 20.764.478 13.581.987
Total inmovilizado 52.936.628 | 52.208.618 | 50.845.891 [SOCIOS EXTERNOS 5.638.616 4.893.869 2.988.070
DIFERENCIA NEGATIVA DE
CONSOLIDACION - 671.694 1.370.158
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS 5.542.984 7.147.113 7.504.712
GASTOS ADISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS 214.471 185.306 1.603.603 |PROVISIONES PARA RIESGOS Y
GASTOS 5.536.080 3.158.038 812.354
ACREEDORES A LARGO PLAZO
ACTIVO CIRCULANTE:
Existencias 24.285.267 | 15.635.712 | 10.098.682 |Deudas con entidades de crédito 25.688.307 8.958.535 13.880.837
Deudores- Otros acreedores 7.236.953 10.330.902 12.118.094
Clientes por ventas y prestacion de Desembolsos no exigidos 6.475 -
servicios 25.210.641 21.767.265 12.325.615 32.931.735 19.289.437 25.998.931
Empresas del grupo 1.403.223 497.177 1.204.295
Otros deudores 4.667.389 4.855.185 2.660.872 |JACREEDORES A CORTO PLAZO:
Provisiones (92.009) (211.680) (140.405)
31.189.244 | 26.907.947 | 16.050.377 |Deudas con entidades de crédito 9.095.577 | 18.797.916 16.084.142
Deudas con empresas del grupo 715.200 41.974 33.450
Inversiones financieras temporales 9.392.708 7.586.088 683.026 |Acreedores comerciales 32.178.669 25.878.802 9.686.984
Tesoreria 5.257.810 3.743.450 1.006.865 |Otras deudas no comerciales 9.265.447 4.524.387 2.046.662
Ajustes por periodificacion 396.630 390.328 329.732 |Provisiones para operaciones de trafico 91.142 506.326 249.350
Ajustes por periodificacion 371.970 983.415 261.376
Total activo circulante 70.521.659 54.263.525 28.168.682 Total acreedores a corto plazo 51.718.005 50.732.820 28.361.964
TOTAL ACTIVO 123.672.758 | 106.657.449 80.618.176 TOTAL PASIVO 123.672.758 | 106.657.449 80.618.176
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GRUPO AUXILIAR METALURGICO, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO GAMESA
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 1999, 1998 Y 1997

(Miles de Pesetas)

Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio
DEBE 1999 1998 1997 HABER 1999 1998 1997
GASTOS: INGRESOS:
Consumos de explotacion y otros
gastos externos 79.480.223 45.511.335 32.638.503 Importe neto de la cifra de negocios 94.309.253 65.532.943 53.435.699
Gastos de personal 13.032.889 | 14.557.744| 13.471.368 Aumento de existencias de productos
Dotaciones para amortizaciones de terminados y en curso 7.272.593 4.477.858 2.258.685
inmovilizado 7.719.987 6.274.578 4.236.877 Trabajos efectuados por el grupo para
Variacion de las provisiones de trafico 1.103.403 932.237 336.475 el inmovilizado 16.700.912 7.260.212 3.489.860
Otros gastos de explotacion 8.184.226 6.888.918 6.181.032 Otros ingresos de explotacion 3.023.313 2.606.382 1.044.695
1. BENEFICIOS DE EXPLOTACION 11.785.343 5.712.583 3.364.684
121.306.071 | 79.877.395| 60.228.939 121.306.071 | 79.877.395 | 60.228.939
Gastos financieros 1.617.233 2.041.219 1.898.876 Otros ingresos financieros 222.529 100.102 283.868
Pérdidas de inversiones financieras Beneficios de inversiones financieras
temporales 4618 151.505 temporales 157.233 166.284 71.993
Variacion de las provisiones de Diferencias positivas de cambio 409.453 845.174 808.301
inversiones financieras 139.375 (646.426)| (39.849)
Diferencias negativas de cambio 429.593 721.333 837.923 11. RESULTADOS FINANCIEROS
NEGATIVOS 1.396.986 1.009.184 1.684.293
2.186.201 2.120.744 2.848.455 2.186.201 2.120.744 2.848.455
Participacion en pérdidas de sociedades Participacion en beneficios de sociedades
en equivalencia 14.367 23.670 en equivalencia 104.466 120.678 159.745
Amortizacién fondo de comercio de Reversion de las diferencias negativas
consolidacion 43.100 6.469 de consolidacién 56.667 79.016
111. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDA-
DES ORDINARIAS 10.492.823 4.823.277 1.889.013
Pérdidas procedentes del inmovilizado 489 402.091 38.514
Variacion de provisiones de inmovilizado Beneficios procedentes del inmovilizado 732 118.701 209.964
material e inmaterial (11.058) 122.379 80.250 Beneficios por enajenacion de participa-
Pérdidas por enajenacion de participa- ciones en sociedades consolidadadas 1.696.263 6.312.662 8.889
cion en sociedades consolidadas , 11.662 37.203 Subvenciones de capital transferidas al
Gastos extraordinarios 1.070.089 2.653.650 143.838 resultado del ejercicio 1.751.224 1.050.818 597.357
Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores 113.349 - Ingresos extraordinarios 126.688 292.427 517.317
IV. RESULTADOS EXTRAORDINA-
RIOS POSITIVOS 2.402.038 4.584.826 1.033.722
3.574.907 7.774.608 1.333.527 3.574.907 7.774.608 1.333.527
V. BENEFICIOS CONSOLIDADOS
ANTES DE IMPUESTOS 12.894.861 9.408.103 2.922.735
Impuesto sobre Sociedades 2.645.702 187.461 206.170
VI. RESULTADO CONSOLIDADO
DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) 10.249.159 9.220.642 2.716.565
Resultado atribuido a socios externos
(Beneficio) 3.959.190 1.670.892 645.032
VII. RESULTADO DEL EJERCICIO
ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD
DOMINANTE (BENEFICIO) 6.289.969 7.549.750 2.071.533
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CAPITULO VI

LA ADMINISTRACION, LA DIRECCION Y EL CONTROL DEL EMISOR

VI.1. IDENTIFICACION Y FUNCION DE LOS ADMINISTRADORES Y ALTOS
DIRECTIVOS

VI1.1.1 Miembrosdel Organo de Administracion
VI1.1.1.1 Composicion

La administracion de GAMESA estd encomendada a un Consgjo de Administracion que, segin
lo dispuesto en € articulo 15 de los Estatutos Sociales, estara compuesto por un minimo de tres
y un méximo de quince Consgjeros designados por la Junta General de Accionistas. Estos son
elegidos por un periodo de cinco afios, pudiendo ser reelegidos una 0 mas veces por periodos de
igual duracion. El nimero actual de Consgjeros es de 10. El Consgo €elige, a su vez, a un
Presidente y, en su caso, a uno o més Vicepresidentes, asi como a Secretario y, en su caso, a
Vicesecretario. El Secretario puede ser Consgjero o no, y €l Vicesecretario no lo serd en ningun
caso.

En la actualidad el Consgjo de Administracion de GAMESA se compone de |as personas que
aparecen en € siguiente cuadro descriptivo, en e que también se incluye la naturaleza del cargo
y lafecha de nombramiento:

Miembros Fecha nombramiento Caracter
Presidente’ D. José Antonio Garrido Martinez 14 mayo 1996 Dominical
Conssjero Delegado® D. Juan Ignacio L6pez Gandasegui 14 mayo 1996 Ejecutivo
Vocal? D. Juan Luis Arregui 14 mayo 1996 Dominical

Ciarsolo
Vocal® D. Julio Azcargorta Peral 14 mayo 1996 Dominical
Vocal® D. Julian Pérez Delgado 26 septiembre 1996 Dominical
Vocal® D. Emilio Serratosa Ridaura 30 junio 2000 Dominical
Vocal® NEFINSA, S.A. representada por D. | 30junio 2000 Dominical

Pablo Serratosa Lujan
Vocal® D. Alfonso Basagoiti Zavala 21 septiembre 2000 Dominical
Vocal D. Enrique Alvarez L 6pez 21 septiembre 2000 Independiente
Vocal D. José Madina L oidi 21 septiembre 2000 Independiente
Secretario no Consgjero’ D. Luis Alberto Martin Zurimendi 21 septiembre 2000 Dominical

1Nombramiento ainstanciade CORPORACION IBV, SERVICIOSY TECNOLOGIAS, SA.
2Nombramiento ainstancia de TORNEADOS NUMERICOS, SA.

SNombramiento ainstancia de NEFINSA, SA.



D. Enrique Alvarez Lopez y D. Jos¢ Madina Goidi son consgeros independientes, sin
vinculaciones ni lazos familiares entre ellos ni a accionistas significativos.

A continuacion se resumen los datos més relevantes del curriculum vitae de los miembros del
Consgjo de Administracion de GAMESA:

El presidente de GAMESA, D. José Antonio Garrido, ingeniero industrial de 59 afios,
comparte dicho cargo con la vicepresidencia de Iberdrola, asi como la presidencia de otras
entidades como la Sociedad para la Innovacion y Promocion de Nuevas Tecnologias y de
diversas fundaciones como Altuna o la Fundacion Escuela de Ingenieros. Ademas de ser
miembro del Capitulo Espafiol del Club de Roma y de la European Round Table of
Industrialists (ERT), cabe destacar su condicion de Doctor Honoris Causa por la
Universidad del Pais Vasco y de Cénsul Honorifico de Bilbao.

D. Juan Ignacio LOpez Gandasegui comparte su cargo como Consgiero Delegado de
GAMESA con la presidencia del Centro de Tecnologias Aeronauticasy de EUVE. A su vez
es consgiero de PROMOAUTO y miembro de la Junta del Patronato del Centro de Estudios
e Investigaciones.

D. Juan Luis Arregui Ciarsolo comparte su cargo en GAMESA con la presidencia de
GUASCOR, SA., TORNUSA, SA. y Vifa Villabuena, SA. Asimismo es Consgero de
Iberdrola, S.A. y de CORPORACION IBV, SERVICIOSY TECNOLOGIAS, SA.

D. Julio Azcargorta Pera comenzd su carrera en Phillips Ibérica, S.A., pasando
posteriormente por diversas compafiias del sector de bebidas y aimentario como Pepsi
Cola, e grupo Miko-Avidesa o Kas-Kesa. En 1993 se incorpora a grupo BBV como
Director de Politicay Participaciones Industriales. En la actualidad comparte su cargo como
consgjero de GAMESA con la Subdireccion General de BBVA.

D. Julidn Pérez Delgado tras comenzar su carrera en diferentes compafiias del sector
industrial vasco y ocupar durante cinco afios e cargo de Director Gerente del Ente Pablico
Radiotelevision Autondémica Vasca, en 1991 pasa a formar parte del grupo PROINDESA,
permaneciendo vinculado a dicho grupo hasta la actualidad, siendo la denominacién actual
del mismo CORPORACION IBV, SERVICIOS Y TECNOLOGIAS, SA., de la que es
Consgero Delegado desde 1995. Por otro lado, es Consgero de otras compafiias como
Ameba Inversiones, S.A., Nuevas Tecnologias del Comercio 2002, SA. o Teltronic, S.A.

D. Emilio Serratosa Ridaura comenz6 su carrera profesional en Vaenciana de Cementos, en
la que desempefid diversos cargos gjecutivos y ostenté la condicion de Consegjero Delegado.
Tras pasar por € Banco Popular Espariol y por Frusa, S.A., en 1993 accede a la presidencia
de NEFINSA, SA. A su vez es Presidente de Air Nostrum, Lineas Aeréas del Mediterraneo,
S.A.y Consgjero de Colebega, S.A. y de la Asociacion de Empresarios de Valencia.

D. Pablo Serratosa Lujén representa a NEFINSA, SA. en e Consgjo de GAMESA. Tras
comenzar su carrera profesiona en los Estados Unidos, en 1986 se incorpora a Colebega,
S.A. como adjunto a Director Financiero, y mas adelante ocupa €l cargo de adjunto al
Director Comercial Nacional y de Exportacion en Vaenciana de Cementos. Desde 1992 es



Director Genera de NEFINSA, SA., combinando dicho cargo con su condicién de
Consgero de Air Nostrum, Bargain SIMCAV, Administrador Unico de La Cafiada
Tochosa, SAA.y Socio del Instituto de la Empresa Familiar.

D. Alfonso Basagoiti Zavala comenzé su vida profesional como Director del Departamento
Internacional de Gil y Carvgjal, S.A., pasando posteriormente a la Direccién de la Sociedad
de Estudios Econémicos EGINAI, S.A., siendo Consgiero y Miembro del Comité Ejecutivo
de Esperanza y Cia. En 1980 es nombrado asesor de la Diputacion Foral de Bizkaia,
accediendo posteriormente a gecutivo de la Diputacion Foral como Diputado Foral de
Hacienda y Finanzas. En 1988 es nombrado Consgero de Hacienda y Finanzas del
Gobierno Vasco y en 1991 se incorpor6 a BBV como adjunto a Presidente. En la
actualidad preside la CORPORACION IBV, SERVICIOS Y TECNOLOGIAS, SA. y
Euroseguros, SA., asi como e Comité Artistico del Museo Guggenheim.

D. Enrique Alvarez Lépez, Censor Jurado de Cuentas por oposicion y Profesor
Universitario, se incorpora en 1968 a Arthur Andersen, compafiia en la que desarrolla su
carrera profesional. En 1981 adquiere la condicién de Socio-Director de Auditoria, y en
1989 es elegido Presidente Ejecutivo. Con posterioridad desempefia cargos eecutivos a
nivel mundial dentro de la firma, llegando a ser responsable de las Firmas de Arthur
Andersen en los paises de la Region del Mediterraneo y Oriente Medio. En la actualidad no
ocupa hingun cargo en Arthur Andersen. A su vez, es miembro de la Junta Directiva del
Circulo de Empresarios, del Patronato de la Fundacion Principe de Asturias y del Registro
Oficia de Auditores de Cuentas, entre otras multiples entidades.

D. Jos¢ Madina Loidi, ingeniero industrial bibaino de 56 afios, inicia su andadura
profesional en BETA, SA. En 1993 desempefia € cargo de Consgjero en diferentes
entidades del sector financiero como e Banco de Inversion, AXA-AURORA, SA. o
PRIVANZA, SA.y es Administrador Unico de HTI TASK, S.L. En la actualidad comparte
sus ocupaciones en GAMESA con la presidencia de Brunara SIMCAV.

D. Luis Alberto Martin Zurimendi, abogado por la Universidad de Deusto, comenz6 su
carrera como letrado laboralista. En 1983 se incorpora como Director a Servicio Juridico de
la Sociedad de Gas de Euskadi. En 1988 ocupa € puesto de Director de los Servicios
Juridicos del Ente Vasco de la Energia (Ente Publico de la CAPV), cargo que gerce hasta
1990. A partir de dicho afio y hasta la actuaidad, dirige €l departamento de Gestién Juridica
y de Recursos Humanos de CORPORACION IBV, SERVICIOSy TECNOLOGIAS, SA.

VI.1.1.2 Comisiones del Consejo de Administracion



La gestion de GAMESA a ato nivel esta encomendada al Consgio de Administracion. Dicho
Consgjo tiene constituidas dos comisiones distintas: la Comision de Auditoria y Cumplimiento
y la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. Conforme a lo previsto en el Reglamento del
Consgjo de Administracion, ambas regulan su propio funcionamiento, nombrarén un Presidente
y un Secretario y se reuniran previa convocatoria del primero.

a) Creacion

El Consgjo de Administracion de GAMESA, en su reunién de 2 de octubre de 2000, constituyo
la Comisién de Auditoriay Cumplimiento y la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

b) Composicién

Segin e Reglamento del Consgo de Administracion, tanto la Comision de Auditoria y
Cumplimiento como la Comisién de Nombramientos y Retribuciones estaran compuestas por
cuatro (4) Consgjeros.

En su reunién de 2 de octubre de 2000 € Consgjo de Administracion de GAMESA acordé la
composicion actual de las distintas Comisiones, que se expone en |los cuadros que siguen:

Comisién de Auditoriay Cumplimiento

D. Julio Azcargorta Pera Presidente
D. Juan Luis Arregui Ciarsolo Vocal
D. Enrique Alvarez L 6pez Voca
D. José Madina Loidi Vocal

Comisién de Nombramientos y Retribuciones

D. José Antonio Garrido Martinez Presidente
D. Alfonso Basagoiti Zavala Vocal

D. Julian Pérez Delgado Vocal
NEFINSA, SA., representada por D. Pablo Vocal
Serratosa Lujan

C) Funciones
C.1) Comision de Auditoria y Cumplimiento

Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne el Consgo, la Comision de Auditoria y
Cumplimiento tiene responsabilidades relacionadas con auditores externos, revision de la
informacion econémico-financiera y de gestion que sea relevante destinada a terceros,
cumplimiento de la normativa contable vigente, sistemas internos de control, informar en
relacion alas transacciones que impliquen o puedan implicar conflictos de intereses, examen del



cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores, del
Reglamento del Consgjo y, en general, de las reglas de gobierno de la Compafiia.

La Comision de Auditoriay Cumplimiento se reunira al menos dos veces a afio y cada vez que
la convoque su Presidente, que debera hacerlo siempre que €l Consgjo 0 su Presidente solicite la
emision de un informe o la adopcién de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte
conveniente para e buen desarrollo de sus funciones. Para € mejor cumplimiento de sus
funciones, la Comision de Auditoria y Cumplimiento podra recabar € asesoramiento de
profesionales externos.

C.2) Comision de Nombramientos y Retribuciones.

Sin perjuicio de otros cometidos que le asigne € Consgo, la Comision de Nombramientos y
Retribuciones tiene como funcidn principal la de cuidar del proceso de nombramiento y
retribucion de los Consgjerosy altos directivos de GAMESA.

VI.1.1.3 Reglamento I nterno de Conducta

El Consgo de Administracion de GAMESA aprob6 con fecha 4 de septiembre de 2000 un
Reglamento Interno de conducta aplicable a los empleados de la Sociedad que regula la
actuacion en los Mercados de Valores de su Consgjo de Administracion de conformidad con lo
dispuesto en e Rea Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre Normas de Actuacion en los
Mercados de Vaores y Registros Obligatorios. Dicho Reglamento, cuyo texto esta4 depositado
en los Registros de la CNMV, entrara en vigor € dia que se admitan a negociacion oficial las
acciones de GAMESA y contiene reglas sobre confidencialidad, informacion reservada, politica
de autocartera y registro de valores, comunicacion de operaciones, comunicacion de hechos
relevantes y conflictos de interés.

VI.1.1.4 Codigo de Buen Gobierno

El Consgjo de Administracion de GAMESA, en reunion de fecha 4 de septiembre de 2000,
aprobd su propio Reglamento del Consejo, siguiendo las recomendaciones contenidas en el
Informe sobre el Gobierno de las Sociedades, elaborado por la Comisién Especia para €
estudio de un Codigo Etico de los Consejos de Administracion de las Sociedades (generalmente
conocido como “Caodigo de Buen Gobierno de las Sociedades’). Este Reglamento tiene por
objeto determinar los principios de actuacion del Consgjo de Administracién de GAMESA, las
reglas basicas de su organizacion y funcionamiento y las normas de conducta de sus miembros.

De su contenido pueden destacarse las siguientes disposiciones:

0] Salvo en las materias reservadas a la competencia de la Junta General, e Consgo de
Administracion es e maximo érgano de decision de la Compafiia, sSin mas limite
sustancial que € establecido por el objeto socia. La politica del Consgjo es delegar la
gestion ordinaria de la Compafiia en los 6rganos gjecutivos 'y en € equipo de direccion
y concentrar su actividad en la funcién general de supervision y establecimiento de
estrategias generales, sin perjuicio de que e Consgjo conocera de los asuntos relevantes
parala sociedad.



(i)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

El Consgo de Administracion procurara que en la composicion del érgano los
consgeros externos 0 no gecutivos representen una amplia mayoria sobre los
consgeros gecutivos. El Consgjo procurara iguamente que dentro del grupo
mayoritario de los consegjeros externos se integren los titulares o los representantes de
los titulares de participaciones significativas estables en e capita de la sociedad
(consgjeros dominicales) y profesionales de reconocido prestigio que no se encuentren
vinculados a equipo eecutivo 0 a los accionistas significativos (consgjeros
independientes).

El Presidente del Consglo de Administracion sera elegido de entre sus miembros. Las
decisiones sobre la amplitud de sus poderes seran adoptadas por € propio Consgjo en €l
momento de su eleccion. El Consgjo de Administracién se reunird, de ordinario, unavez
cada tres meses, en cualquier momento, a peticion de dos consgjeros, y, a iniciativa del
Presidente, cuantas veces éste |o estime oportuno para € buen funcionamiento de la
Compafiia. Salvo en los casos en que especificamente se hayan establecido otros
quorums de votacién, los acuerdos se adoptaréan por mayoria absoluta de los asistentes
(presentes o representados).

Las propuestas de nombramiento de consgjeros y las decisiones de nombramiento que
adopte dicho 6rgano en virtud de las facultades de cooptacion deberan estar precedidas
del correspondiente informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. El
Consgjo de Administracion y la Comision de Nombramientos y Retribuciones, dentro
del ambito de sus competencias, procuraran que la eleccién de candidatos recaiga sobre
personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, debiendo extremar el
rigor en relacion a aguéllas [lamadas a cubrir 1os puestos de consgjero independiente.

El Consgjo de Administracion no podra proponer o designar para cubrir un puesto de
consgjero independiente a personas que tengan alguna relacion con la gestiéon de la
Compafiia o se halen vinculadas por razones familiares, hasta €l tercer grado de
consanguinidad o segundo de afinidad, profesionales o comerciales con los Consgjeros
€jecutivos o con otros altos directivos de la sociedad.

Los Consgjeros deberan poner su cargo a disposicién del Consegjo de Administracion en
los casos que se indican, entre ellos. (a) los Consgjeros dominicales, cuando estos o €
accionista que representen transmitan su participacion en la sociedad, asi como cuando
éste revogue la representacion; (b) los Consgjeros gjecutivos, siempre que €l Consgo 1o
considere oportuno; (c) todos, cuando resulten procesados por un hecho presuntamente
delictivo o sean objeto de un expediente disciplinario por fata grave o muy grave
instruido por las autoridades supervisoras.

El Consgjo procurard que la retribucion del Consgjo sea moderada en funcion de las
exigencias del mercado y que una parte significativa se hale vinculada a los
rendimientos de la Compafiia. Correspondera a Consegjo de Administracion determinar
la forma y cuantia en que se distribuira entre sus miembros en cada gercicio la
retribucion fijada, 1o que podra hacerse de forma individualizada.



(viii) Salvo autorizacion del Consgjo, los Consgeros no pueden ser Administrador en
sociedades que tengan un objeto social total o parciamente analogo a de la Compaiiia,
salvo en sociedades de su grupo. El Consgjero debera abstenerse de asistir e intervenir
en las deliberaciones que afecten a asuntos en los que se halle interesado personalmente
y no podra redlizar directa o indirectamente transacciones profesionales o comerciales
con la Compafiia a no ser que, previo informe de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones, el Consegjo apruebe la transaccion.

(ix) Se regula por ultimo las relaciones del Consejo con los Accionistas, con los Mercados y
con los Auditores.

El Reglamento del Consgjo ha quedado depositado a disposicion del publico en la Comision
Nacional del Mercado de Vaores. Igualmente dicho Reglamento esta a disposicion de los
accionistas que lo soliciten en la sede socia de la Sociedad.

VI.1.1.5 Regulacién estatutaria del Consejo de Administracion

Los Estatutos Sociales de GAMESA establecen las siguientes normas aplicables a Consgjo de
Administracion:

Se reunira vadidamente, previa convocatoria, en la forma que estime conveniente por su
Presidente o e que haga sus veces, cuando concurran a la reunion, presentes o
representados, la mitad mas uno de sus componentes.

El Consgjo de Administracién se reunira por 10 menos cuatro veces a afio y siempre que €
Presidente |o estime oportuno. También debera convocar la reunion cuando lo soliciten dos
0 mas Consgjeros.

Los acuerdos se adoptan por mayoria absoluta de los Consejeros asistentes.

La delegacion permanente de alguna facultad del Consgo de Administracion en la
Comisién Ejecutiva o en € Consgero Delegado, asi como la designacién de los Consegjeros
gue hayan de ocupar tales cargos, requerira el voto favorable de las dos terceras partes de
los componentes del Consgjo.

V1.1.2 Directoresy demas per sonas que asumen la gestion al nivel méas elevado

Lagestion de GAMESA al nivel méas elevado es llevada a cabo por |as siguientes personas:

Nombre Cargo
José Antonio Garrido Martinez Presidente
Juan Ignacio L 6pez Gandasegui Consgjero Delegado
Pedro Fuente Arce Director Genera de Desarrollo de Negocios




César Fernandez de Velasco Director General de Gamesa Aeronautica

Teodoro Monzon Arribas Director General de Gamesa Energia |bérica

Jorge Cortina Pérez Director General de Gamesa Energia
Internacional

Juan Ramon Jiménez Pérez Director General de Gamesa Edlica

Raberto Legaz Poignon Director Generd de Gamesa Energia

Servicios/Siemsa

Juan Ramon Ifarritu |barreche Director Financiero de Gamesa

Hipdlito Suarez Gutiérrez Director Gestion Juridica de Gamesa

VI.2 CONJUNTO DE |INTERESES EN LA SOCIEDAD DE LOS
ADMINISTRADORESY ALTOSDIRECTIVOS

V1.2.1 Acciones con derecho de voto y otros valores que den derecho a su adquisiciéon

A la fecha de este Folleto, ningun administrador (excepto NEFINSA, S.A.) ni ato directivo es
titular, de forma directa o indirecta, de acciones con derecho a voto ni otros valores que den
derecho a su adquisicion.

NEFINSA, SA., representada en € Consgo por D. Pablo Serratosa Lujan, es titular de
17.436.508 acciones de GAMESA, lo que representa el 21,50% de su capita social.

V1.2.2 Participacién en lastransacciones inhabitualesy relevantes de la Sociedad

Savo por lo que se detadla en € parafo siguiente, ni los miembros del Consgo de
Administracion, ni los directivos de la Sociedad, ni las demas personas que asumen su
representacion a nivel més elevado, asi como tampoco |os socios u otras partes vinculadas han
participado ni participan en transacciones inhabituales o relevantes de GAMESA, no existiendo
en consecuencia ningun conflicto de interés.

En 1998 GAMESA di6 entrada en el capital de Gamesa Energia, SA. a NEFINSA, SA., ala
que transmitié e 30% del capita con e fin de reforzar, con la incorporacion de un socio
inversor, su posicionamiento de cara al fuerte desarrollo previsto en € area de energias
renovables, cuyos hegocios se integraban ya en dicha Sociedad.

Con fecha 30 de junio de 2000 y dentro del contexto de salida a la Bolsa de Vaores, se rediza
un conjunto de transacciones y de operaciones societarias con €l objetivo de que GAMESA
adquiera €l 30% de Gamesa Energia, S.A. a su anterior propietario NEFINSA, S.A., a cambio



de que esta sociedad pase a ser accionista de GAMESA. En esta operacion se incluye ademas, la
adquisicion por parte de Gamesa Energia, SAA. de las participaciones que NEFINSA, SA.
mantenia en dos parques edlicos (S.E. Mafién Ortigueira, SA.y SEE. LaMuela, SA.).

La operacion serealiza en las siguientes fases:

1. Compra por parte de Gamesa Energia, S.A. del 20% de S.E. Mafi6n Ortigueira, SA. y
S.E. LaMuela, S.A. por 300 y 200 millones de pesetas, respectivay aproximadamente.

2. Compra por parte de GAMESA del 30% de Gamesa Energia, S.AA. por un importe de
21.000 millones de pesetas, pasando a ser accionista Unico.

3. Venta del 27,3885% de GAMESA por parte de CORPORACION IBV, SERVICIOS Y
TECNOLOGIAS, SA. aNEFINSA, SA. por 21.500 millones de pesetas.

4, Ampliacién de capital en GAMESA mediante aportacion dineraria por importe de
1.450.595.410 pesetas con una prima de emision de 20.049.404.590 pesetas suscrita
integramente por CORPORACION IBV, SERVICIOS Y TECNOLOGIAS, SA.

VI1.2.3 Importedelos sueldos, dietasy remuneraciones

Los miembros del Consgjo de Administracion de GAMESA no percibieron retribucion alguna
en concepto de sueldo, dietas y remuneraciones durante los gercicios 1999 y 2000 a 30 de
junio.

De conformidad con los estatutos aprobados € 4 de septiembre de 2000 y en concreto, de
acuerdo con € articulo 20 de los Estatutos Sociales, |a retribucion de los administradores, que
no tendra por que ser igual para todos €ellos, consistira en una cantidad equivalente de hasta €
tres por ciento del beneficio del gercicio, en la cuantia que determine la Junta General,
respetdndose ademas lo dispuesto en e art. 130 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anoénimas. En este sentido, el dia 2 de octubre de 2000 se celebrd una Junta General en la que,
entre otros asuntos, se decidio fijar la retribucion de los Consgjeros en 5.000.000 de pesetas por
Consgjero y afio, més unas dietas de 100.000 Ptas. por Consgero en concepto de asistencia al
Consgjo y otras 100.000 Ptas. por Consgjero en concepto de asistencia a las Comisiones. Este
acuerdo surtié efectos desde € mismo dia de su adopcion.

Los derechos y deberes de toda clase derivados de la pertenencia a Consgjo de Administracion
seran compatibles con cualesquiera otros derechos, obligaciones e indemnizaciones que
pudieran corresponderles por aquellas otras relaciones laborales o profesionales que, en su caso,
desempefien en la sociedad.

Adicionamente y con independencia de la retribucion contemplada en el parrafo anterior, se
prevé e establecimiento de sistemas de remuneracion referenciados al valor de cotizacion de las
acciones 0 que conlleven la entrega de acciones 0 de derechos de opcién sobre acciones,
destinados a Consgjeros. La aplicacion de dichos sistemas de retribucion debera ser acordada
por la Junta General de Accionistas, que determinara el valor de las acciones que se tome como
referencia, e nimero de acciones a entregar a cada Consgero, € precio del gercicio de los
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derechos de opcion, e valor de las acciones que se tome como referencia, € plazo de duracion
de este sistema de retribucion y demés condiciones que estime oportunas. En este sentido, la
Junta Genera de Accionistas de GAMESA celebrada el dia 6 de octubre de 2000, ha acordado
el establecimiento de un plan de incentivos para miembros del Consgjo de Administracion y
persona de la Compafiia 'y sus filiales. Dicho acuerdo queda reflejado en e epigrafe V1.9 del
presente Folleto.

Ninguno de los Consgjeros de GAMESA ha percibido cantidad alguna por su condicién de
administradores de otras sociedades del Grupo.

La Alta Direccion de GAMESA percibié en 1999, de manera agregada y en concepto de
remuneracion la cantidad de 186.130.875 Pesetas, y a 30 de junio de 2000 108.581.000 Pesetas.

VI1.2.4 Obligaciones en materia de pensionesy seguros de vida

GAMESA ha contratado una pdliza de seguro de vida en favor de veintidés (22) de sus
directivos que cubre las contigencias de fallecimiento natural, por accidente y por accidente de
circulacion. El importe asegurado como maximo es de cuarenta'y cinco (45) millones de pesetas
(quince (15) en caso de falecimiento natural, treinta (30) por accidente y cuarenta'y cinco (45)
por accidente de circulacion).

VI1.2.5 Anticipos, créditos concedidos y garantias en vigor constituidas por la Sociedad
Emisora a favor delosadministradores o altos directivos

GAMESA no ha dispuesto de anticipos, créditos o garantias, en favor de sus Consgjeros o atos
directivos.

V1.2.6 Actividades significativas € er cidas fuera de la Sociedad

Las actividades més significativas gjercidas fuera de la Sociedad por sus actuales Consgjeros se
recogen en e apartado VI.1.1.1., en e que se resumen los datos mas relevantes de los
Curriculum Vitae de dichos Consgjeros.

V1.3 CONTROL SOBRE EL EMISOR

El apartado V1.5 expone con detalle el porcentaje de participacion de los actuales accionistas de
GAMESA, antes y después de la Oferta. Debe destacarse que, una vez completada con éxito la
Ofertay, GAMESA seguira estando controlada por CORPORACION IBV SERVICIOS Y
TECNOLOGIAS, SA., con una participacion del 44,50% de su capita socia (en e caso de que
se giercitara e “Green Shoe”).

V1.4 RESTRICCIONES ESTATUTARIAS A LA ADQUISICION POR TERCEROS
DE PARTICIPACIONESEN LA SOCIEDAD

Todas las acciones de GAMESA son libremente transmisibles, no existiendo ningin precepto
estatutario que imponga restricciones a su adquisicion.
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Se hace constar que, de conformidad con el articulo 13 de los Estatutos Sociales de GAMESA,
podra acudir a las Juntas Generales cualquier accionista de la Sociedad que sea titular de al
menos cien (100) acciones, y cuyas acciones se encuentren debidamente inscritas a su nombre
en d registro contable correspondiente con cinco (5) dias de antelacion respecto de la fecha
seflalada para la celebracion de la Junta General.

VI.5 PARTICIPACIONESSIGNIFICATIVASEN EL CAPITAL DE LA SOCIEDAD

A lafecha de registro del presente Folleto |os accionistas de GAMESA son los que se indican
en € siguiente cuadro, los cuaes, tras la Oferta publica, conservaran € porcentaje que se
detalla:

Accionista NUmero de accionesy Por centaje del capital social de
porcentajedel capital | GAMESA (despuésdela Ofertay

social de GAMESA antes del gercicio del green shoe)
dela Oferta publica

CORPORACION IBV, 58.367.854 acciones 44.50%
SERVICIOS Y (71.97%)
TECNOLOGIAS, SA.!
17.436.508 acciones 21,50%
NEFINSA? (21.50%)
TORNUSA?® 5.295.606 acciones 4,00%
(6.53%)

TParticipada en un 50% por BBVA y en un 50% por Iberdrola, SA.
2Participada por seis miembros de la familia Serratosa, con participaciones igualitarias.

3Participada por D. Juan Luis Arregui Ciarsolo (con una participacion superior al 50%) y otros tres socios.

VI.6 NUMERO APROXIMADO DE ACCIONISTASDE LA SOCIEDAD

A lafechade registro del presente Folleto GAMESA tiene tres accionistas, como se indica en €
apartado anterior.

VI.7 PRESTAMISTAS DE MAS DEL 20% DE LA DEUDA A LARGO PLAZO DE
LA SOCIEDAD

No existe ninguna persona o entidad que sea prestamista de la Sociedad, bgjo cualquier forma
juridicay que participe en las deudas en més de un 20%, ala fecha de presentacién del folleto.

VI.8 CLIENTESO SUMINISTRADORES SIGNIFICATIVOS

Ta y como se explica en € apartado IV.2., Gamesa Aeronautica desarrolla la gran mayoria de
sus actividades en favor de tres clientes. Embraer, Sikorsky y Sino Swearingen. Una descripcion
de cada una de estas empresas se contiene en €l apartado 1V.2.1.3.1.b) Dado que, hasta la fecha,
los prototipos de Sikorsky y de Sino Swearingen en cuya fabricacion participa GAMESA estan
pendientes de certificacion y, por ende, no se hainiciado su produccién en serie, € 98,3% de la
facturacion de Gamesa Aeronautica proviene del trabajo realizado en favor de Embraer.
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V1.9 ESQUEMAS DE PARTICIPACION DEL PERSONAL EN EL CAPITAL DEL
EMISOR

Por acuerdo de la Junta Genera de Accionistas de GAMESA (la “Junta’), de fecha 6 de
octubre de 2000, se ha aprobado la realizacion de un plan de incentivos (el “Plan”) para
miembros del Consgjo de Administracion y persona de la compafiia 'y sus filiales, consistente
en la entrega de acciones y/o derechos de opcion sobre las mismas y/o en referencia a valor de
las acciones.

En € referido acuerdo, y en cumplimiento de los requisitos legales, se fijan las condiciones
basicas del Plan, estableciéndose (i) un nimero de acciones a entregar que como maximo sera
equivalente al 5% del capital de la Sociedad; (ii) como precio de gercicio de la opcion €
correspondiente para €l Tramo Ingtituciona de la presente Oferta cuando las acciones hubieran
sido adquiridas a ese precio, y caso contrario € precio sera la media aritmética smple de los
precios de cotizacion de la accion de GAMESA en e Mercado Continuo durante los treinta dias
inmediatamente anteriores a la formalizacion de la opcion; (iii) como valor de referencia de las
acciones, la media aritmética simple de los precios de cierre de cotizacion de la accion de
GAMESA en e mercado continuo durante |os sesenta dias inmediatamente anteriores a la fecha
de formalizacion individualizada del Plan; y (iv) un plazo de duracién de 18 meses desde la
aprobacion del mismo.

De mismo modo, en e acuerdo de la Junta se establece la delegacion en e Consgo de
Administracion de las facultades necesarias para la adopcion de los acuerdos oportunos y la
realizacion de los actos necesarios para la aplicacion, gecucion, desarrollo y fijacion del resto
de condiciones del Plan.

El establecimiento definitivo del Plan queda condicionado a la admision a cotizacién de la
Sociedad en las Bolsas de Vaores espafiolas. Una vez que se haya establecido € Plan de
manera definitiva se comunicard como hecho relevante, de acuerdo con lo previsto en la
legislacion vigente.

En el mismo sentido, y en relacion con el establecimiento del Plan, la Junta aprobd en la misma
fecha la autorizacion para la adquisicion de acciones emitidas por la Sociedad hasta un maximo
del 5% del capital socia en € caso de que las acciones hayan sido admitidas a cotizacion en los
mercados de valores, y hasta e 10% en caso contrario. En e acuerdo se reflga que los
beneficiarios del Plan serén los miembros del Consgjo de Administracion y persona de la
Sociedad y sus filiales, bien directamente o bien como consecuencia del gercicio de los
derechos de opcion de que aquéllos sean titulares en relacién con e Plan.

VI.10 RELACION DE LA SOCIEDAD CON SUSAUDITORESDE CUENTAS

GRUPO GAMESA no mantiene ni ha mantenido con sus auditores de cuentas, ARTHUR
ANDERSEN Y CIA, S.COM. ni con ninguna sociedad de su grupo, relaciones profesionales
distintas de las derivadas de la labor de auditoria de cuentas.
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CAPITULO VII

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVASDEL EMISOR

VII.1 EVOLUCION DE LOS NEGOCIOSDEL EMISOR CON POSTERIORIDAD AL
CIERRE DEL ULTIMO EJERCICIO.

Con € fin de analizar la evolucion de los negocios de GAMESA durante e periodo de seis
meses terminado el 30 de junio de 2000 y permitir su comparacion con los del mismo semestre
del gercicio anterior, a continuacién se resumen y explican las principales magnitudes
financieras de la Sociedad para dichos semestres. El andlisis que sigue se centra en los estados
financieros consolidados proforma detallados en € Capitulo V e incluidos en € Informe de
Auditoria que se acompafia como Anexo |.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS PROFORMA
CORRESPONDIENTES A LOS PERIODOS DE SEISMESES TERMINADOS EN 30 DE JUNIO
DEL 2000 Y 1999 (millones de pesetas)

| Cuentas de Pérdidas y Ganancias consolidados proforma a 30 de Junio

Millones de Pesetas 2000 1999
Facturacion 56.594 42.816
Trabgjos parainmovilizado 10.939 6.893
Consumos (41.687) (30.844)
Personal (8.698) (6.192)
Otros Gastos (4.814) (3.393)
BAIIA 12.334 9.280
Amortizaciones (5.596) (4.096)
Provisiones (573) (657)
BAII 6.165 4.527
Resultados financieros (2.137) (906)
Pesetas equivalenciay aF.C. (53) (15)
Resultado ordinario 4.975 3.608
Resultado extraordinario 957 740
BAI 5.932 4.346
Impuestos (1.483) (932)
BDI 4.449 3.414
Socios Externos (1.279) (2.173)
Resultado neto de la Sociedad Dominante 3.170 2.241

Durante los primeros seis meses del afio 2000 la facturacion de GAMESA acanz6 los 56.594,
lo que supone un incremento del 32% frente a los 42.816 millones del mismo periodo del afio
1999. Este crecimiento en la facturacion ha venido principamente impulsado por el aumento en
los principales nicleos de negocio, como se aprecia en la siguiente tabla:

Nucleo de negocio Junio 2000 Junio 1999




Estructuras aeronauticas

ERJ 145 (unidades entregadas) 49 50
ERJ 135 (unidades entregadas) 22 8
Facturacion (en millones de pesetas) 19.428 16.017
Fabricacion de Aerogeneradores

Aerogeneradores (unidades entregadas) 453 307
Facturacion (en millones de pesetas) 34.678 24.474

El BAIIA (beneficio antes de impuestos, intereses y amortizaciones) ha experimentado un
incremento del 33% durante € primer semestre del afio 2000, pasando de 9.280 a 12.334
millones. Por su parte, e BDI (beneficio después de impuestos) ha pasado de 2.241 a 3.170
millones durante dicho periodo, 10 que supone un aumento del 41%.

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS PROFORMA A 30 DE JUNIO DE 2000 Y 1999
(millones de pesetas)

| Balance consolidado proforma a 30 de Junio de 1999 y 2000

2000 1999
Inmovilizado neto 67.347 56.173
Circulante 89.820 55.038
Total ACTIVO = PASIVO 157.167 111.211
Fondos Propios 28.631 25.598
Capita y Reservas 25.461 23.357
BDI (Sociedad Dominante) 3.170 2.241
Socios Externos 4.885 3451
Subvenciones, Diferencias Consolidados y Provisiones 11.000 11.534
Deuda Financieral/py c/p 67.500 35.579
Otro exigible 45,181 35.049

Otros datos relevantes sobre la evolucién de GAMESA son los siguientes:

Junio 2000 Junio 1999
Plantilla Media 3.433 2.657
Resultado Explotacion/Cifra de negocios 11% 11%
Resultado Ordinario/Cifra de negocios 9% 8%
Resultado del Ejercicio/Cifra de negocios 8% 8%

Junio 2000 Junio 1999
Endeudamiento financier o bruto 67.500 35.598
Fondo de Maniobra 25.725 12.452
Endeud. Financiero / Fondos Propios 2,35% 1,39%

El incremento del endeudamiento financiero bruto y del fondo de maniobra de un afio para otro,
se explica por la duplicacion del nimero de parques edlicos, que pasd de tres a seis en dicho
periodo.



Las principales variaciones que se han producido en el perimetro de consolidacion durante €
periodo de seis meses finalizado € 30 de Junio de 2000, ademas de lo ya explicado en las
hip6tesis de |os estados proforma, son las siguientes:

Gamesa Energiavendié el 100% de SE Valle Sedano, S.A. por 310 millones de pesetas.

Gamesa Energia adquirié € 100% de Gamesa Servicios Brasil, Ltda., por 42 millones de
pesetas, realizando posteriormente una ampliacion de capital de 71 millones de pesetas

Se realizaron ampliaciones de capital en SE Cando, S.A., y SE La Plana, S.A., por importes
de 230 y 70 millones de pesetas respectivamente.

Se congtituyen los siguientes Parques Edlicos:

- SELaMurdla SA.

- SE Candon, SA.

- SE LaEstrada, SA.

- SE Ferrol-Naron, SA.

- SE Ldlin, SA.

- SE Serrade Panda, SA.

- SE Goia Pefiote, SA.

- SE Parque Edlico da Serrade Alvao, SA.
- SE Serrade Meira, SA.

- SE Serradaloba, SA.

- SE Mondofiedo - Pastoriza, SA.

Se amplia capital en Aeromac, SAA., y Coasa, S.A., por importe de 50 y 650 millones de
pesetas respectivamente.

VIl.2 PERSPECTIVASDE LA ENTIDAD EMISORA.

De conformidad con lo previsto en la Orden Ministerial de 12 de julio de 1993, por la que se
desarrolla & Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, se hace constar que las informaciones
contenidas en este apartado, cuyainclusion en e presente Folleto exige dicha Orden Ministerial,
se refieren a previsiones, estimaciones 0 perspectivas susceptibles de ser realizadas o no.
Aunque lainformacion contenida en este apartado se corresponde con la mejor estimacion de la
sociedad en relacion con dichas perspectivas, éstas se basan en hechos futuros e inciertos cuyo
cumplimiento no se puede determinar en la actualidad. GAMESA no se hace responsable del
cumplimiento de las perspectivas contenidas en este apartado.

VI11.2.1 Perspectivas Futuras

GAMESA va a seguir desarrollando su misién de creacion de valor para sus accionistas a través
de una estrategia de crecimiento y rentabilidad centrada en las actuales lineas de negocio:
Aeronauticay Energias Renovables.

El proyecto empresarial de GAMESA seguird como estrategia de futuro 1os mismos criterios de
desarrollo que han guiado su trayectoria en los Ultimos afios, y que aparecen enumerados en €l
apartado 1.2 del Capitulo IV. En resumen, |as directrices estratégicas basi cas seguirdn siendo:



Crecimiento sobre la base de los actuales negocios de aerondutica y energias renovables,
aprovechando todas las oportunidades de expansién de éstos.

Potenciacion y desarrollo de sinergias entre los distintos ntcleos de negocio.

Focalizacion en las competencias esenciales de ingenieria, gestion de proyectos, desarrollo
de proveedores, calidad y logistica.

Potenciacién de la competitividad en calidad y costes.
L as perspectivas de las dos principales &reas de negocio de GAMESA son las siguientes:
Aeronautica

Se trata de un sector en crecimiento. Las estimaciones de la industria apuntan a crecimientos
sostenidos del tréfico mundia de la aviacién civil superiores a 5% actual. En linea con este
crecimiento, GAMESA prevé un proceso de creciente externalizacion de la fabricacion de
estructuras aeronauticas por parte de los fabricantes de aviones, lo que significaria un
crecimiento afiadido del mercado objetivo de la Compafiia, dado su posicionamiento.

La estrategia de GAMESA en este sector seguird siendo la de ser uno de los principales
suministradores mundiales de estructuras aeronauticas através de: (i) € crecimiento mediante la
consecucion de nuevos programas, con especial atencion a los de los fabricantes Boeing y
Airbus, que tienen € 80% del mercado; y (ii) la maxima competitividad técnica 'y en costes, a
través de una especid atencion a la incorporacion y desarrollo constante de las mejores
tecnologias en productos y procesos, a las plantas de produccion especiaizadas por dichos
productos y procesos, a desarrollo de la competitividad de los proveedores de la Compafiiay a
los programas de mejora continua como procesos que definen la cultura de la Sociedad.

Energias Renovables

Los principaes organismos publicos, las principaes empresas del sector y estudios
independientes coinciden en que, dentro del sector de las energias renovables, la energia edlica
es e segmento de mayor crecimiento en los Ultimos afios y € de mejores expectativas de
crecimiento sostenido.

Estas expectativas se apoyan tanto en la creciente sensibilidad medioambiental y consiguiente
compromiso de los paises desarrollados, con objetivos cuantificados de produccion de energia
de fuentes renovables, como en los continuos avances tecnoldgicos que hacen cada dia mas
competitiva la produccion de el ectricidad mediante aerogeneradores.

En relacion con la demanda de aerogeneradores y teniendo en cuenta que las condiciones de
acceso y de orografia de los emplazamientos lo permitan, la tendencia de compra de
aerogeneradores se va a orientar hacia maquinas de mayor potencia y de mayor superficie de
area barrida. Este tipo de aerogeneradores situados en €l rango de 1.500 a 2.000 kW permitiran
cuando las series vendidas sean mas amplias y la tecnologia mas contrastada, una reduccion
gradual del coste del kWh y, por lo tanto, la posibilidad de aprovechar € recurso edlico en
aquellos lugares cuya rentabilidad, actualmente con aerogeneradores de potencia inferior, es
mas baja.



Respecto a producto, las tendencias de disefio de aerogeneradores apuntan hacia la utilizacion
de la tecnologia de paso variable de la pala (sistema pitch) y velocidad variable con un
generador de alimentacion que garantice € sincronismo de lared y por lo tanto la ausencia de
disfunciones con lared eléctrica, con mayor control de la energia reactiva.

La utilizacion de fibras de vidrio pre-impregnadas en resinas utilizadas en e proceso de
produccién de las palas, constituye otro avance que mejora sustancialmente la calidad,
resistencia y ligereza del producto fina, siendo € proceso mucho menos agresivo respecto al
medio ambiente y la salud de los operarios.

El crecimiento del negocio edlico en e mundo, y sobre todo en Espafia, que se ha convertido en
el mercado de mayor crecimiento en los Ultimos afios, va a permitir a GAMESA mantener un
crecimiento sostenido en los préximos afios en todos sus negocios de energias renovables.

V11.2.2 Politica dedistribucion de resultados

GAMESA no tiene previsto repartir dividendos en los préximos afios. Los recursos generados
por GAMESA se destinarén ala financiacion de las inversiones previstas.

En € futuro, en la medida en que los excedentes de flujo de cgja operativo y las inversiones en
nuevos proyectos asi 10 permitan, se acordara la distribucién de dividendos, que dependera en
todo caso de la aprobacion por parte de la Junta General de Accionistas conforme a la
legislacion espafiola.

V11.2.3 Politica deinversion.

La politica de inversiones de GAMESA, desde € punto de vista operativo tiene los siguientes
objetivos:

En e area Aerondutica, desarrollo del disefio y fabricacién de utillajes para € arranque de
los proyectos contratados.

En el area de Energias, se ha de destacar € esfuerzo inversor de Gamesa Edlica para poder
alcanzar la capacidad productiva que demanda €l mercado; y la intensiva inversion en
aerogeneradores y montaje e instalacion de Parques, necesarios para la posterior explotacion
de aguéllos GAMESA tiene en propiedad.

Las inversiones realizadas en e periodo 1997 a 1999 estan descritas en e Capitulo 1V. A
continuacion se describe € plan de inversiones que contempla GAMESA para € gercicio en
curso asi como para los proximos afios:

(En millones de pesetas)
Nucleo de Negocio 2.000 (E) 2.001 (E) 2.002 (E)
Corporativa 47 63 63
Estructuras Aeronauticas 6.067 3.209 2.631
Componentes Aeronauticos 1.662 2.623 264
Generacion de Energia Edlica 18.365 34.845 43.935
Fabricacién de Aerogeneradores 2172 430 423
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Servicios Avanzados

109

124

153

TOTAL

28.422

41.294

47.469

A 30 de Junio de 2000, GAMESA habia realizado inversiones por 9.940 millones de pesetas, de
las que €l 70% correspondian a investigacion y desarrollo (1+D), dado que e desarrollo, mejora
y actualizacién permanente de la tecnologia utilizada en sus productos es un factor clave para
gue GAMESA mantengay mejore su posicion en el mercado.

Cabe destacar las siguientes inversiones:

En Estructuras Aeronduticas, las inversiones correspondientes a los nuevos programas:

Afio Proyecto Importe (en millones de pesetas)
2.000 (E) CRJ-700 1575
ERJ170 3.185
Otras Inversiones 1.307
2.001 (E) ERJ-170 3.209
2.002 (E) ERJ170 2.031
Otras Inversiones 600

En Componentes Aeronauticos, las inversiones para la constitucion de nuevas sociedades:

Afio Proyecto Importe (en millones de pesetas)
2.000 (E) |Plantade Composites 1.662

2.001 (E) |Pantade Chapa 2.623

2.002 (E) |Varios 264

En Generacion de Energias Renovables, las inversiones para la puesta en marcha de nuevos

Parques Edlicos:

(En millones de pesetas)

Ao Espaia I nter nacional Total
2.000 (E) 123 123
2.001 (E) 200 30 230
2.002 (E) 220 70 290
TOTAL 543 100 643

VI11.2.4 Financiacion delasinversiones

La financiacién de las inversiones de GAMESA debe ser analizada distinguiendo sus dos
principal es niicleos de negocio:

Aeronautica: en este sector la Compafiia goza de una correcta estructura de endeudamiento
acorto y largo plazo que le permite, con su actual generacién de flujos de caja, su puntual
amortizacién y el acometimiento de las inversiones previstas.

Energias Renovables. es € nulcleo que requiere mayor financiacion externa para €
desarrollo de sus inversiones. Tal y como se ha descrito en e Capitulo 1V del presente
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Folleto, e sistema de financiacion de los nuevos Parques Edlicos se basa en € sistema de
financiacion de proyectos o "project finance", en la que la sociedad vehiculo divide sus
recursos de la siguiente forma: 10% de fondos propios, 10% de deuda subordinaday € 80%
restante con deuda bancaria, sin recurso al accionista. Este sistema, gracias a su concesion
individualizada por proyectos, permite abtener los fondos necesarios para los Parques en
desarrallo.

VIl.25 Politica de Amortizaciones

La politica de amortizaciones de GAMESA esta descrita en € Capitulo V. GAMESA no prevé
cambios en su politica de amortizaciones.

En Madrid, a 10 de octubre de 2000.

Juan Ignacio L 6pez Gandasegui
en nombrey representacion de los Oferentesy GAMESA



