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Claves del período
La expansión comercial coge impulso


o La nueva estrategia comercial empieza a coger impulso con 1.186 MW de pedidos firmes
en el 3T y la apertura de 10 nuevos mercados y 20 nuevos clientes hasta la fecha


• 584 MW en pedidos nuevos para 2010, 5x los pedidos equivalentes (1) obtenidos en 
3T09


• 602 MW en pedidos nuevos para 2011, 6x los pedidos equivalentes (2) obtenidos en 
3T09


o Un balance de situación fuerte y una rentabilidad sólida en un mercado muy competitivo


• Margen EBIT del 5,4% (3) y 1.600 MWe (3) vendidos


• Aumento del 58% en ventas de servicios O&M hasta €227MM en 9M 2010 (+39% en 3T 
2010 vs. 3T 2009)


• La deuda neta del grupo cayó más de €400MM a/a hasta €297MM (1,0x EBITDA)


o La rentabilidad de la división de parques evoluciona positivamente


(1) Pedidos firmes e irrevocables y confirmación de acuerdos marco recibidos para entrega en el mismo ejercicio


(2) Pedidos firmes e irrevocables y confirmación de acuerdos marco recibidos para entrega en el  ejercicio siguiente


(3) División de Aerogeneradores







90%


4%


93%


24%


Cobertura de ventas del año
actual


Cobertura de ventas del
próximo año


9M 2009


9M 2010


227
125 102


584 602


1.186


Entrada de pedidos
total


Para el año actual Para el próximo año


3T 2009


3T 2010
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Claves del período 
Recuperación de la contratación en 3T


La fuerte recuperación de la contratación en 3T aumenta el grado de cobertura 
de ventas para 2010 hasta el 93% (1)


(1) Cobertura del promedio del rango objetivo (2.400-2.500 MW) para el 2010


33% cobertura (2) o 
982 MW a 11/11/2010


(2) Cobertura del promedio del rango objetivo (2.800-3.100 MW) para el 2011


A 11/11/2010 se ha 
alcanzado el rango de 


guías 2010







421


584
188 (1)341


Anual 2009 1T 2010 2T 2010 30/06/2010 30/09/2010
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Claves del período 
La cobertura de ventas en línea con las previsiones 
para 2010


La contratación para entregas en 2010 está en línea con las previsiones para 
el ejercicio


(1)    Entrega en 2010 pospuesta por no conseguir tarifa RD661


MW Contratación para venta en 2010 (pedidos firmes e irrevocables y confirmación de acuerdos marco)


% Contratación para venta en 2010 sobre previsión media de ventas en 2010 (2.450 MWe)


1.132


1.894


2.290


11/11/2010


Impacto de la volatilidad 
normativa y debilidad 
macroeconómica


MW


Contratación
se recupera


en T3


77%


93%


Contratación en 
línea con las 
expectativas


46%


≥≥≥≥ 2.400


Se alcanza el rango 
previsto







7,2%


12,8%


5,4%


13,6%


Margen EBITDA (1) Margen EBIT (1)


9M 2009 9M 2010


2.276


1.600
2.276


1.600


MWe vendidos


Claves del período
Rentabilidad sólida en mercados altamente competitivos


o Margen EBITDA (1) afectado por 
condiciones de mercado cada vez más 
competitivas


• C. €100MM de ahorros en costes, 
compensados por mayor presión sobre 
precios


o Margen EBIT(1) de 5,4% en línea con 
nuestras previsiones (4,5%-5,5%); la 
disminución se debe a la menor absorción de 
costes y el impacto de la presión en precios 
sobre el margen bruto


(1) División de Aerogeneradores


Se defiende la rentabilidad en un entorno cada vez más competitivo.
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1,6x 1,0x


DFN/EBITDA


< objetivo del Grupo: 2,5x


Claves del período
Balance de situación sólido


DFN disminuye en c.  €400 MM a/a hasta €297 MM gracias a la gestión de 
circulante y al  control de la inversión


€716 MM


€297 MM
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Claves del período
Evolución positiva en la rentabilidad de Parques
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La tendencia positiva de beneficios en la división de Parques se debe a la 
recuperación de la actividad de construcción y ventas
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División de Aerogeneradores







€MM 9M 2009 9M 2010 Var. 10/09 3T 10


Ventas 2.274 1.707 -25% 744


MWe 2.276 1.600 -30% 599


EBITDA
EBITDA/Ventas


310
13,6%


218
12,8%


-30%
-0,8 p.p.


80
10,8%


EBIT
EBIT/Ventas


163
7,2%


92
5,4%


-44%
-1,8p.p.


36
4,8%


Beneficio neto
Beneficio neto/Ventas


106
4,7%


50
2,9%


-53%
-1,8p.p.


13
1,8%


DFN
DFN/EBITDA


254
0,6x


179
0,5x -0,1x


179
0,5x
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Resultados 9M 2010 e indicadores clave
Estados Financieros - Aerogeneradores







7,2%


13,6%


5,4%


12,8%


Margen EBITDA (1) Margen EBIT (1)


9M 2009 9M 2010
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El programa de optimización de costes permitió a Gamesa alcanzar un margen 
EBIT del 5,4% a pesar de un entorno de mercado altamente competitivo


Resultados 9M 2010 e indicadores clave
Rentabilidad en un entorno de mercado altamente 
competitivo


o El margen bruto sufre el impacto del alto 
nivel de competencia, compensado en 
parte por el esfuerzo de optimización de 
costes


• Ahorros totales de costes en torno 
a los €100 MM a 9M 2010


o Las provisiones por garantías 
permanecen estables por debajo del 
3,5%, evidenciando la robustez de la 
plataforma de productos de Gamesa y de 
sus procesos de fabricación


o Aumenta la aportación a ventas de los 
servicio de O&M


2.276


1.600


(1) División de Aerogeneradores


2.276


1.600


MWe vendidos







9M 2009 9M 2010


Deuda financiera neta
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Resultados 9M 2010 e indicadores clave
Buena gestión financiera


18% 19%


Circulante/Ventas (%)


o Estabilidad del ratio circulante/ventas 
en 19% por mejor gestión de los plazos en 
aprovisionamiento, fabricación y construcción


o Inversiones: €87MM en 9M 2010


Mejora el balance de situación debido a gestión de circulante y control de 
inversiones en 9M 2010


€254MM


EUR179MM







146
423


510


-500


1.676
1.620


Var.GDA Ex-work Entregados


6% 26%


9M 2009 9M 2010


2.276 1.600
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Evolución de MWe vendidos


(1) Variación de existencias de productos terminados y facturados pendientes de entrega
(2) Variación de existencias de productos terminados no facturados 


% Var. GDA/MWe vendidos
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Aerogeneradores - Indicadores clave


(2)


La actividad empieza a recuperarse, pero sigue afectada por la incertidumbre 
regulatoria y la debilidad de la economía


o Entregas récord para un tercer 
trimestre (1.138 MW) reducen el 
inventario de producto facturado


o Aumento del GDA en 9M 2010 para satisfacer 
la demanda de clientes estadounidenses, 
unidas al cumplimiento de los requisitos para 
acceder a las subvenciones del Tesoro 
(Sección 1603 del Programa de Recuperación 
y Reinversión Americano 2009)


(1)







0%


9%
7%


14%


31%29%


17%


26%


9%


29%


22%


7%


España EEUU China India Resto de
Europa


Resto del
Mundo


9M 2009


9M 2010
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Mix geográfico (MWe vendidos)


Resultados 9M 2010 e indicadores clave


Aerogeneradores - Indicadores clave


China, India y EE.UU. compensan la madurez e incertidumbre de los mercados 
del Sur de Europa


o China duplicó su aportación a las ventas del 
grupo, hasta 29%, y la India aporta 9% en el 
primer año de actividad completa 


o El mercado estadounidense ya muestra la 
tendencia alcista en contribución a ventas del 
grupo, que se esperaba para el ejercicio 
2010
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División de Parques
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Resultados 9M 2010 e indicadores clave
Estados Financieros – Parques Eólicos


o Se entregaron 439 MW en los últimos 12 
meses, y 107 MW en 3T 10; los anticipos 
cobrados por nuevos contratos de venta 
de parques ayudaron a reducir la DFN en 
más de €300MM


o EBIT positivo por la recuperación de la 
actividad de construcción y ventas


€MM 9M 2009 9M 2010 3T 2010


Ventas 439 288 96


EBITDA -23 -6 3


EBIT -26 -6 4


BN -20 -12 4


DFN 462 117 117


El aumento de las entregas en 3T subraya el progreso en el plan de puesta en 
valor de la cartera de parques
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1T 08 2T 08 3T 08 4T 08 1T 09 2T 09 3T 09 4T 09 1T 10 2T 10 3T 10


Firma de 
acuerdo con
Iberdrola
Renovables


Introducción del 
registro de pre-


asignación


Implantación del 
acuerdo con 
Iberdrola 
Renovables


Resultados 9M 2010 e indicadores clave
Evolución de DFN - Parques


DFN fin 2009: 
€187 MM


DFN 3T 10: 
€117 MM


DFN 3T 09:
€462 MM
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8.295


2.180


8.131


2.479


9M 2009 9M 2010 9M 2009 9M 2010


Resultados 9M 2010 e indicadores clave
Desarrollo de la cartera


Probable Prácticamente segura


Europa EE.UU. China


Cartera de 22.268 MW, con buen progreso en las etapas finales de desarrollo


14%


(MW)
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494


693


545


199


784


239


MW en construcción MW puestos en
marcha


Etapas finales - Total
MW


9M 2009 9M 2010


Resultados 9M 2010 e indicadores clave
Indicadores clave


Desarrollo de la actividad (2)


(MW)


c. 784 MW en las etapas finales de construcción, después de entregar 439 MW 
en los doce últimos meses (107 MW en 3T 10)


92MW (1)


(1) 92 MW ya cobrados para entrega en los próximos meses


(2) Incluye acuerdos de promoción conjunta  en China


o La actividad de ventas sigue 
recuperándose en 3T 2010


• 26 MW vendidos en Italia a Edison


• 45 MW vendidos en Alemania a IKEA


• 10 MW vendidos en Francia a Enel


• Primeras ventas en México (26 MW a 
Iberdrola)


o Actividad de construcción: reactivación en 
EE.UU. y comienzo en Grecia
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Grupo consolidado
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Resultados 9M 2010 e indicadores de actividad
Estados Financieros – Grupo consolidado


€MM 9M 2009 9M 2010 3T 2010


Ventas 2.478 1.786 753


Aerogeneradores 2.274 1.707 744


Parques 439 288 96


Ajustes (235) (209) (87)


EBIT 138 75 26


Aerogeneradores
Margen EBIT


163
7,2%


92
5,4%


36
4,8%


Parques (26) (6) 4


Ajustes 1 (11) (14)


Beneficio neto 86 25 3


DFN
DFN/EBITDA


716
1,6x


297
1,0x


297
1,0x


Aerogeneradores 254 179 179


Parques 462 117 117
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Perspectivas
Avanzando en nuestra estrategia


o Puesta en marcha del Plan de Negocio 2011-2013 para reforzar el liderazgo de Gamesa 
hasta 2013 y más allá


• Tres ejes de trabajo: coste de energía, crecimiento y eficiencia


• Ventas (MWe) CAC 2010-2013 +15% en la división de Aerogeneradores, con un margen EBIT 
del 6%-7% en 2013


o Fuertes progresos en la estrategia de crecimiento de Gamesa 


• 251 MW de nuevos pedidos en China, incluidas G90-2 MW


• Ampliación de acuerdos de promoción conjunta en 276 MW, elevando el total firmado hasta los 
2.126 MW


o Acelerando el plan interno offshore


• Alianza con Northrop Grumman, el mayor contratista naval de EE.UU., para desarrollar la 
plataforma offshore de 5MW


• Plan de inversiones de €150MM implantado para desarrollar la plataforma offshore en GB
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Perspectivas
Éxito de nuestra estrategia de crecimiento


China IndiaH EE.UU.


o 251 MW de nuevos pedidos de 
aerogeneradores 


• 73 turbinas G90-2 MW (firmados en 3 T) y 124 
turbinas G58-850 kW (firmados en 4 T)


• Pedidos procedentes de Guangdong Nuclear, 
Datang y Henan Weite Wind Power (nuestro 
primer cliente IPP en China)


o c. 276 MW adicionales en acuerdos de 
promoción conjunta elevan el total firmado a la 
fecha hasta 2.126 MW


• Ampliación del acuerdo de promoción conjunta 
con Guangdong Nuclear en 126 MW para la 
provincia de Shandong


• Ampliación del acuerdo de promoción conjunta 
con Huadian en 150 MW para Mongolia Interior


Tianjin


Mongolia Interior


Jilin


China







Resultados enero-septiembre 2010
26


Perspectivas
Uniendo el conocimiento más avanzado en energía eólica 
y en construcción marítima


o La alianza con Northrop Grumman Shipbuilding, el mayor contratista naval de EE.UU., 
combina el conocimiento más avanzado en energía eólica y construcción marítima


o Northrop Grumman aporta conocimientos de factores críticos para el éxito de la energía 
eólica marina


• Logística de grandes cargas


• Integración de sistemas


• Sistemas de rendimiento y fiabilidad


Aplicados al duro entorno marítimo, y para combinarse con los conocimientos y la experiencia de 
Gamesa en turbinas multi-MW


o El equipo ya está creado y funcionando como unidad


o El primer prototipo de 5MW estará en el mar en el 2012
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o Programa de inversiones por valor de €150MM que cubre


• Centro de I+D offshore


• Fábrica de palas


• Logística portuaria y servicios O&M offshore


o Listo para la Ronda 3 en el Reino Unido


• Prototipo de 5 MW en 2012


• Pre-serie de 5MW lista en 2013


• Pre-serie de 6 MW-7 MW potencialmente disponible en 2014


Perspectivas
Se ha definido la hoja de ruta para offshore en Reino 
Unido
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Aerogeneradores 3T 2010 9M 2010 Guías 2010


MWe vendidos 599 1.600
�


2.400-2.500


Margen EBIT 4,8% 5,4% � 4,5%-5,5%


Circulante/Ventas (%) 19% 19% � c.20%


Parques


MW entregados 107 419 � c.300 (1)


EBITDA (€MM) 3 -6 � c.0


Deuda neta (€MM) 117 117 � c.300


Grupo


Circulante/Ventas (%) 38% 38% � c.35%-45%


DFN/EBITDA 1,0x 1,0x � <2,5x


Fabricación de 
Aerogeneradores


Promoción y venta
de 


Parques eólicos


Perspectivas
En línea con las previsiones para 2010


(1) Las previsiones para 2010 no incluyen los 244 MW entregados a Iberdrola en 1T
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Aerogeneradores Guías 2010 Guías 2011 Guías 2013


MWe vendidos 2.400-2.500 2.800–3.100 CAC 2010-13: 15%


Margen EBIT 4,5%-5,5% 4%-5% 6%-7%


Circulante/Ventas (%) c.20% 20-25% c.20%


Inversiones (€MM, 
anuales)


150 250(2) 250(2)


Parques eólicos


MW entregados, ex-
China c.300(1) c.400 c.400


Promoción conjunta en 
China (MW) c.150 c.300 c.300


EBIT (€mn) c.0 c.20 c.25


Deuda neta (€MM) c.300 c.500 c.500


Grupo


DFN/EBITDA (x) <2,5x <2,5x <2,5x


Fabricación  de 
Aerogeneradores


Promoción y venta
de


Parques eólicos


Perspectivas
Previsiones 2010-2013: Hoja de ruta


(1) Las previsiones para 2010 no incluyen los 244 MW entregados a Iberdrola en 1T
(2) Incluyendo inversión en offshore: 30MM EUR en 2011, 60MM EUR en 2013
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Conclusiones
Avanzando a un paso firme


o Solidez financiera y rentabilidad en un entorno altamente competitivo


• Margen EBIT del 5,4% en la división de Aerogeneradores y tendencia positiva en rentabilidad 
en la división de Parques


• Récord de entregas en un tercer trimestre: 1.138 MW


• Reducción de la deuda neta en €400MM, con ratio deuda neta/EBITDA del grupo en 1,0x


• Recuperación de pedidos en 3T (1.186 MW (1)), alcanzando a la fecha el rango de 
las guías dadas a mercado (2)


o Lanzamiento del Plan de Negocio 2011-2013 para reforzar nuestro liderazgo en el sector a 
través de tres ejes de trabajo coste de energía, crecimiento y eficiencia


o Mayor visibilidad de la cartera de crecimiento, con 251 MW de pedidos nuevos y la 
ampliación en 276 MW de los acuerdos de promoción conjunta en China en 2S 2010 


o Acelerando el plan offshore: alianza con el mayor contratista naval de EE.UU., y definición de la 
hoja de ruta de inversiones offshore en el GB para estar listos para la tercera ronda


(2) Sobre unas previsiones de contratación de entre 2.400 y 2.500 MWe


(1) Pedidos nuevos firmes e irrevocables, incluyendo confirmación de acuerdos marco
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Figuramos en los principales índices de sostenibilidad


Comprometidos con los derechos humanos y con el medio ambiente


Conclusiones
Responsabilidad social
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Preguntas y Respuestas


Muchas Gracias


Thank you


谢谢！谢谢！谢谢！谢谢！
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“El presente documento ha sido elaborado por Gamesa Corporación Tecnológica, S.A., quien lo difunde exclusivamente a efectos informativos.
Este documento contiene enunciados que son manifestaciones de futuro, e incluye declaraciones con respecto a nuestra intención, creencia o expectativas actuales
sobre las tendencias y acontecimientos futuros que podrían afectar a nuestra condición financiera, a los resultados de nuestras operaciones o al valor de nuestra acción.
Estas manifestaciones de futuro no son garantías del desempeño e implican riesgos e incertidumbres.  En consecuencia, los resultados reales pueden diferir
considerablemente de los resultados de las manifestaciones de futuro, como consecuencia de diversos factores, riesgos e incertidumbres, tales como factores
económicos, competitivos, regulatorios o comerciales.


El valor de las inversiones puede subir o bajar, circunstancia que el inversor debe asumir incluso a riesgo de no recuperar el importe invertido, en parte o en su
totalidad.
Igualmente, el anuncio de rentabilidades pasadas no constituye promesa o garantía de rentabilidades futuras.
Los datos, opiniones, estimaciones y proyecciones que se incluyen en el presente documento se refieren a la fecha que figura en el mismo y se basan en previsiones de 
la propia compañía y en fuentes de terceras personas, por lo que Gamesa Corporación Tecnológica, S.A. , no garantiza que su contenido sea exacto, completo, 
exhaustivo y actualizado y , consecuentemente, no debe confiarse en él como si lo fuera.


Tanto la información como las conclusiones contenidas en el presente documento se encuentran sujetas a cambios sin necesidad de notificación alguna.  Gamesa
Corporación Tecnológica, S.A. no asume ninguna obligación de actualizar públicamente ni revisar las manifestaciones de futuro, ya sea como resultado de nueva
información, acontecimientos futuros o de otros efectos. 


Los resultados y evolución señalados podrían diferir sustancialmente de aquellos señalados en este documento.
En ningún caso deberá considerarse este documento como una oferta de compra o venta de valores, ni asesoramiento ni recomendación para realizar cualquier otra
transacción.


Este documento no proporciona ningún tipo de recomendación de inversión , ni asesoramiento legal, fiscal, ni de otra clase, y nada de lo que en él se incluye debe ser 
tomado como base para realizar inversiones o tomar decisiones.


Todas y cada una de las decisiones que cualquier tercero adopte como consecuencia de la información, reportes e informes que contiene este documento, es de 
exclusiva y total responsabilidad y riesgo de dicho tercero, y Gamesa Corporación Tecnológica, S.A. no se responsabiliza por los daños que pudieran derivarse de la 
utilización del presente documento o de su contenido.
Este documento ha sido proporcionado exclusivamente como información y no puede ser reproducido o distribuido a cualquier tercero, ni puede ser publicado total o 
parcialmente por ninguna razón sin el previo consentimiento por escrito de Gamesa Corporación Tecnológica, S.A.
Las imágenes captadas por Gamesa en el entorno de trabajo o en eventos corporativos, son exclusivamente utilizadas con fines profesionales para informar e ilustrar a 
terceros sobre las actividades de la compañía”


Aviso Legal
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Bilbao, 11 de Noviembre de 2010 


Presentación de Resultados 


Tercer trimestre  2010 


 


RECUPERACIÓN DEL RITMO DE PEDIDOS, CON 1.1861 MW RECIBIDOS EN EL TERCER 
TRIMESTRE DE 2010, REDUCCIÓN DE DEUDA Y RENTABILIDAD EN UN MERCADO 


ALTAMENTE COMPETITIVO Y EN UN ENTORNO MACROECONÓMICO Y REGULATORIO 
COMPLEJO 


 


Gamesa cierra el tercer trimestre del año con 1.1861 MW en nuevos pedidos, cinco veces el 
volumen recibido en el tercer trimestre de 2009 y tres veces el volumen recibido en el 
segundo trimestre de 2010. Asimismo Gamesa Corporación Tecnológica2 termina los 
primeros nueve meses del año 2010 con un margen EBIT de Aerogeneradores del 5,4%, en el 
rango superior de la guía dada a mercado  para el 2010, y con una deuda neta de grupo de 297 
MM EUR, 420 MM EUR por debajo del tercer trimestre de 2009.  


Las ventas de grupo se sitúan en los 1.786 MM EUR, por debajo de las ventas de los primeros 
nueve meses de 2009, resultado de unos menores niveles de actividad. El menor nivel de actividad 
refleja el impacto de la debilidad macroeconómica y los cambios normativos del 2009 en la demanda 
de aerogeneradores, la fuerte estacionalidad prevista para el año y la política de alineación de la 
fabricación con los pedidos y planes de entrega a clientes de Gamesa.  


El éxito del Plan de Mejora de Costes que acumula cerca de 100MM EUR en los primeros nueve 
meses de 2010 compensa parcialmente el aumento de la presión competitiva, acentuada durante la 
segunda mitad del año, y sitúa el margen EBITDA de la división de Aerogeneradores en un 
12,8%. Esto ha permitido situar el margen EBIT de la división de Aerogeneradores en un 5,4%, 
en el rango superior de la guía dada para el 2010 de entre un 4,5% y un 5,5%, a pesar de una menor 
absorción de gastos de estructura derivada de menores niveles de actividad. El resultado de la 
unidad de Parques continúa su tendencia positiva durante el tercer trimestre apoyado por la 
recuperación de la actividad de desarrollo, construcción y venta de parques, pero continúa reflejando 
el impacto de la ralentización del mercado americano. Como resultado el EBIT consolidado 
asciende a 75 MM EUR equivalente a un 4,2% sobre las ventas del grupo. 


Durante el tercer trimestre del año la división de Aerogeneradores ha entregado 1.138 MW, un 
record de entregas en un tercer trimestre, lo que ha permitido reducir el ratio de capital circulante 
sobre ventas de la unidad a un 19%, en línea con el 18% existente a septiembre 2009,  y frente al 
24% alcanzado durante la primera mitad de 2010. Igualmente el aumento de entregas en la unidad 
de Parques, 439 MW en los últimos doce meses, ha permitido también reducir el  capital circulante 
frente al año anterior, situando el ratio de capital circulante sobre ventas para el grupo consolidado 
en un  38%, nivel que se sitúa dentro del rango de las guías comprometidas para el año.  


La actividad comercial ha continuado la recuperación ya anunciada en el mes de julio, con 
pedidos en el tercer trimestre por un total de 1.1861MW, incluyendo 584  MW para el 2010 y 602 
MW para el 2011. De esta forma Gamesa multiplica por cinco el volumen de pedidos recibidos en el 
tercer trimestre de 2009 y por tres el volumen de pedidos recibidos en el segundo trimestre de 2010, 
y alcanza a septiembre una cobertura de un 93% sobre la guía media de ventas 2010 y un 24% 
sobre la guía media de 2011.  


                                                
1 Pedidos firmes e irrevocables incluyendo confirmación de acuerdos marco para entregas 2010  (584MW) y 


2011 (602MW) 
2
 Gamesa Corporación Tecnológica incluye las actividades de fabricación de aerogeneradores y desarrollo, 


construcción y venta de parques. Estas últimas pasaron a consolidarse como actividades continuadas tras la 


puesta en marcha del acuerdo con Iberdrola Renovables firmado el 23 de septiembre del 2009. 
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La tendencia positiva en la firma de nuevos pedidos ha continuado durante octubre  y a la fecha 
Gamesa se sitúa dentro del rango de la guía de ventas para 20103, mientras que se han 
alcanzado los 982MW de pedidos para el 2011, equivalente a una cobertura de un 33% sobre el 
rango medio de las guías a mercado para el año


4
. 


Finalmente, Gamesa Corporación Tecnológica culmina el periodo con una sólida posición 
financiera, reflejada en una deuda financiera neta de 297 MM EUR, equivalente a 1 vez el 
EBITDA consolidado, por debajo del límite de la guía de 2,5x fijada por la compañía.  


                                                
3
 Guía 2010 para la división de Aerogeneradores de 2.400 MW a 2.500 MW 


4 Guía 2011 para la división de Aerogeneradores de 2.800 MW a 3.100 MW 
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Aerogeneradores 


Principales Factores 


La unidad de Aerogeneradores de Gamesa cierra los nueve primeros meses de 2010 en línea con 
las guías a mercado: 


• 1.600 MWe de aerogeneradores vendidos (guía anual: 2.400-2.500 MW), con una cifra 
record en el nivel de entregas en el trimestre (1.138 MW)  


• un margen EBIT del 5,4% (guía anual 4,5 – 5,5%)  


• y un capital circulante sobre ventas del 19% (guía anual del 20%) 


Estos resultados muestran como, en un contexto de contracción de actividad en el sector, 
Gamesa continúa focalizándose en la rentabilidad y solidez financiera. 


 


La actividad de Aerogeneradores durante los nueve primeros meses de 2010 se desglosa de la 
siguiente manera: 


 


(MW) 9M 2009 9M 2010 % var. 3T 2010 Estatus 


MW Entregado a 
cliente 1.620 1.676 +3% 1.138 Transmisión de propiedad al cliente, en 


parque o en fábrica; Facturado 


+ Variación de MWe 
Disponible ExWorks +510 -500  -653 


Variación del stock de aerogeneradores 
disponible para entrega a cliente; Facturado 
ExW 


+ Variación de MWe 
Grado de Avance +146 +423  +113 


Variación del stock de aerogeneradores no 
disponible para entrega cliente; No 
Facturado 


MWe Vendidos 2.276 1.600 -30% 599  


Durante el tercer trimestre de 2010, Gamesa ha entregado 1.138 MW, récord de entregas en un 
tercer trimestre, que supone un crecimiento del 51% respecto al mismo periodo del año anterior, 
confirmando la fuerte estacionalidad prevista para el ejercicio.  


Asimismo, la variación de MWe disponibles ExWorks y Grado de Avance ha sido de -540 MWe 
en el tercer trimestre de 2010 y de -77 MW en los nueve primeros meses de 2010, a pesar de la 
anticipación de producción para cumplir los compromisos firmados con clientes en EE.UU. 
relacionados con el cumplimiento de los requisitos para la adjudicación de Treasury Grants 
(Sección 1603 del Programa de Recuperación y Reinversión Americano 2009). 
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El desglose geográfico de las ventas durante los primeros nueve meses de 2010 muestra el 
éxito de la estrategia de internacionalización, con una mayor contribución de los mercados 
internacionales al total de ventas, que alcanzan el 93% frente al 71% el mismo periodo del año 
anterior. 


Cabe destacar la contribución creciente de las ventas en las principales áreas de crecimiento, 
China incrementa significativamente su contribución al total de ventas, representando un 29% 
de las ventas frente al 14% en el mismo periodo del 2009 e India comienza en 2010 su 
contribución a las ventas, representando a nueve meses un 9%. 


EE.UU. continúa incrementando su peso sobre el total de ventas, representando un 22% frente 
al 17% del primer semestre de 2010, lo que muestra la fuerte estacionalidad en este mercado que se 
espera continúe en el cuarto trimestre de 2010. 


 r 


Desglose geográfico de MWe 
vendidos de Aerogeneradores 


9M 2009 % 9M 2010 % 


España 670 29% 105 7% 


EE.UU. 379 17% 353 22% 


China 318 14% 472 29% 


India 0 - 141 9% 


Resto de Europa 712 31% 410 26% 


Resto del Mundo 196 9% 120 7% 


TOTAL 2.275  1.600  


El mix de producto durante los nueve primeros meses del 2010 se mantiene similar al existente 
en el mismo periodo del año anterior, contribuyendo el segmento de aerogenerador G5X – 0,85 MW 
un 28% de los MWe vendidos,  el segmento de aerogenerador G8X – 2 MW un 68% y MADE un 4%.  


Cabe destacar el avance en el lanzamiento de la plataforma G8X en China, representando la mitad 
de los MWe vendidos en los primeros nueve meses del año, confirmando que la plataforma G8X-2 
MW en China es ya una realidad.  


 


Resultados Aerogeneradores 9 meses 2010 


La continua focalización en los planes de mejora de costes y la ortodoxia financiera han 
permitido a Gamesa cerrar los nueve primeros meses del 2010 con un margen EBIT del 5,4% y 
un capital circulante sobre ventas del 19%, en un año de baja actividad (-30% respecto al mismo 
periodo del 2009), lo que confirma el cumplimiento de las guías de rentabilidad y sostenibilidad 
financiera en esta unidad. 
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(MM EUR) 9M 2009 9M 2010 % Var. 3T 2010 


Ventas 2.274 1.707 -25% 744 


EBITDA 


EBITDA / Ventas (%) 


310 


13,6% 


218 


12,8% 


-30% 


 


80 


10,8% 


EBIT 


EBIT / Ventas (%) 


163 


7,2% 


92 


5,4% 


-44% 


 


36 


4,8% 


Beneficio Neto 


B. Neto / Ventas (%) 


106 


4,7% 


50 


2,9% 


-53% 


 


13 


1,8% 


Capital Circulante 


% Ventas 


591 


18% 


488 


19% 


 


+1pp 


488 


19% 


DFN 


DFN / EBITDA 


254 


0,6x 


179 


0,5x 


 


-0,1x 


179 


0,5x 


                             


Las ventas durante los primeros nueve meses del 2010 reflejan el menor nivel de actividad ya 
anunciado (caída del -30% de MWe vendido vs. 9M 2009), que se compensa parcialmente por un 
crecimiento sostenido de la unidad de servicios (227 MM EUR frente a 144 MM EUR en el mismo 
periodo del año anterior).  


La consolidación de las medidas relacionadas con el Plan de Mejora de Costes ha permitido a 
Gamesa situar el margen EBIT de los primeros nueve meses en el 5,4% de las ventas, en un 
contexto de menor nivel de actividad.  La evolución del margen EBIT se ha visto impactada 
asimismo por el entorno de presión de precios en China (que contribuye con un 29% de las 
ventas) y por la transferencia parcial a cliente de las mejoras alcanzadas en costes y productividad.   


La provisión por garantías se sitúa por debajo del 3,5% de las ventas de Aerogeneradores, lo 
que demuestra la mejora continua de los procesos, la solidez de la plataforma de producto Gamesa y 
la orientación a la excelencia en la operación. 


A pesar del aumento de la contribución del grado de avance a las ventas en los primeros nueve 
meses del 2010 por la anticipación de la producción de EE.UU. para dar respuesta a los 
compromisos con clientes, Gamesa continúa su focalización en la solidez financiera. De esta 
manera, en un contexto de mercado de menor actividad y por tanto menor volumen de cartera de 
pedidos, el circulante sobre ventas se ha situado en un 19%, nivel similar al del ejercicio anterior. 


Además, Gamesa continúa con su política de optimización de la inversión manteniendo un nivel de 
inversión de 87 MM EUR, cifra que incluye la creación de nueva capacidad de fabricación de G8X-2 
MW en China y el inicio de construcción de dos nuevos centros en Mongolia Interior y en Jilin, nueva 
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capacidad en India para la máquina G5X y la inversión vinculada a la fabricación de su nuevo 
aerogenerador G10X-4,5 MW. 
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Parques Eólicos  


Principales Factores 


Gamesa cuenta con una cartera de parques eólicos de 22.268 MW en todo el mundo a 
septiembre 2010, activos que suponen una ventaja competitiva para Gamesa. La compañía 
continúa focalizada en el desarrollo de su cartera de parques con el objetivo de progresar en la 
implantación del plan de puesta en valor. 


 


Cartera de Parques  Fases 
de desarrollo (MW)  9M 2009 9M 2010 % Crec. 


Potencial 12.649 11.494 -9% 


Probable 8.131 8.295 +2% 


Prácticamente Seguro 2.180 2.479 +14% 


Cartera total 22.959 22.268 -3% 


El crecimiento de los MW prácticamente seguros se debe al avance de promoción en Europa y el 
rescate de más de 600 MW de cartera en EE.UU. en el segundo semestre del 2009, lo que 
permite un aumento de la cartera de mayor visibilidad (Probable + Prácticamente Seguro) a pesar 
de la entrega de 439 MW en los últimos 12 meses. Además se ha conseguido la monetización de  
92 MW cuya entrega se formalizará en los próximos meses.  


Gamesa mantiene 784 MW en las últimas fases de construcción y puesta en marcha a 30 de 
septiembre de 2010, lo que demuestra que la compañía sigue avanzando en el desarrollo de su 
cartera de parques a entregar en los próximos meses. Cabe destacar el avance en la 
construcción del primer parque en EE.UU. (38 MW) tras dos años de inactividad, lo que demuestra el 
relanzamiento de la actividad de parques en EE.UU.. 


 


Evolución del Perfil de 
Actividad (MW) 9M 2009 9M 2010 % Crec. 


MW en Construcción 494 545 10% 


MW con Puesta en 
Marcha  199 239 +20% 


Total 693 784 +13% 


Nota: incluidos MW correspondientes a los acuerdos de promoción conjunta firmados en China, donde Gamesa posee una 
participación minoritaria 
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Resultados 9 meses 2010 de Parques Eólicos 


Los resultados de la división de parques del tercer trimestre reflejan la reactivación en la actividad 
de construcción y venta de parques, con en el cierre de varios nuevos acuerdos de venta en 
Alemania (45 MW), Italia (26 MW), Francia (10 MW) y México (26 MW). Como resultado, la unidad 
de Promoción y Venta de Parques en el tercer trimestre comienza a contribuir positivamente 
al resultado del grupo, aportando un EBIT de 4 MM EUR en el trimestre. 


Cabe destacar que durante los últimos 12 meses la división de Promoción y Venta de Parques 
Eólicos ha entregado 439 MW, que junto a la gestión de la venta en firme de 92 MW monetizados 
en junio 2010 y cuya entrega se formalizará en los próximos meses, ha permitido cerrar el tercer 
trimestre con una mejora significativa de la deuda financiera respecto al mismo periodo del año 
anterior (reducción de 345 MM EUR), compensando el circulante asociado al avance en el desarrollo 
de la cartera a septiembre (784 MW en últimas fases de desarrollo). 


 


(MM EUR) 9M 2009 9M 2010  3T 2010 


Ventas 439 288 96 


EBIT -26 -6 4 


Beneficio Neto -20 -12 4 


DFN 462 117 117 
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Resultados 9 meses 2010 de Gamesa Corporación Tecnológica 


A continuación y como resultado de la contribución de las unidades anteriores, se presentan las 
principales magnitudes financieras del Grupo Consolidado.  


 


(MM EUR) 9M 2009  9M 2010(1) % Var. 3T 2010 


Ventas 2.478 1.786 -28% 753 


EBITDA 


EBITDA / Ventas (%) 


289 


11,7% 


201 


11,3% 


-30% 


 


70 


9,2% 


EBIT 


EBIT / Ventas (%) 


138 


5,6% 


75 


4,2% 


-46% 


 


26 


3,5% 


Beneficio neto  86 25 -71% 3 


DFN 


DFN / EBITDA 


716 


1,6x 


297 


1,0x 


 


- 


297 


1,0x 


 


(1) Los resultados de Gamesa Corporación Tecnológica recogen en el tercer trimestre el impacto del ajuste de consolidación 
correspondiente a la eliminación de las ventas y margen de la división de Aerogeneradores a la división de Parques, cuyos 
acuerdos de venta están en las últimas fases de negociación al cierre del periodo. 


 


Perspectivas 
Plan de negocio 2011-2013 


Gamesa ha puesto en marcha el plan de negocio para los años 2011-2013 con el objetivo de 
reforzar el liderazgo de la compañía en el mercado de aerogeneradores, convirtiendo a Gamesa 
en la referencia de coste de energía de la industria. La consecución de este objetivo se apoya en tres 
vectores de actuación: 


• Reducción del coste de energía a través del desarrollo tecnológico 


• Maximización del crecimiento a través de la expansión comercial en nuevos mercados y 
segmentos 


• Maximización de la eficiencia a través del lanzamiento de nuevas plataformas industriales y 
la optimización de la estructura de costes 


Referencia industrial en coste de energía 


Durante los próximos tres años Gamesa reducirá el coste de energía de sus clientes en un 20%, 
reducción que aumentará hasta un 30% en el 2015. Esta reducción se conseguirá actuando sobre la 
fiabilidad, eficiencia y disponibilidad de la cartera actual y futura de productos Gamesa, para lo que 
se ha presupuestado destinar 1,5 MM de horas de ingeniería anuales y doblar el personal destinado 
a investigación y desarrollo para el 2013.   


Asimismo Gamesa lanzará a mercado cinco nuevas familias de producto, entre las que se 
encuentra la G97-2 MW, que mejora en un 14% el rendimiento del producto actual y se convierte en 
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líder de mercado para emplazamientos de vientos bajos  en la categoría de  2MW, y la familia de 
producto multi-megavatio cuyas mejoras tecnológicas se aplicarán a las plataformas de producto ya 
existentes para mejorar su fiabilidad y rendimiento. De este modo Gamesa se posiciona como el 
referente de coste de energía tanto en el segmento sub-megavatio como en el multi-megavatio  


 


 


 


Crecimiento 


La expansión comercial en nuevos mercados geográficos y nuevos segmentos, compensando la 
madurez y la incertidumbre regulatoria de mercados geográficos donde Gamesa ha operado 
históricamente, ha resultado en la apertura de  10  nuevos mercados y más de 20 nuevos clientes  
en los últimos doce meses. Para continuar con éxito esta tendencia y alcanzar los objetivos de 
venta  de 4.000 MW en el 2013, Gamesa está aumentando su presencia local con la apertura de 
nuevas delegaciones comerciales (24 en total) mejorando así la comprensión de las necesidades del 
cliente y reduciendo el tiempo de respuesta a sus demandas.  Asimismo la nueva organización 
comercial continúa diseñando y ofreciendo propuestas de valor individualizadas y que se adaptan a 
la  casuística de cada segmento de cliente, desde las grandes eléctricas, hasta los pequeños y 
medianos productores independientes pasando por los grupos industriales e inversores financieros.  


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


Gamesa ventas, 2009 - 2013 (MWe ventas, CAC 09-13)


>1,000


2009
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+20%


2013
>800
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-20%
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Gamesa Energía, la división de desarrollo, construcción y venta de parques, constituye un activo 
único que permite a Gamesa Corporación Tecnológica ofrecer a sus clientes un conocimiento 
detallado en toda la cadena de valor, desde la medición de viento hasta la puesta en marcha del 
parque, disminuyendo así el riesgo tanto para el cliente como para la entidad financiera detrás del 
proyecto. Esta  disminución del riesgo es un elemento clave en el contexto de mercado actual de 
incertidumbre macroeconómica y regulatoria y convierte a Gamesa Energía en un tractor de 
demanda significativo, con un objetivo de entregas en torno a los 400 MW por año en el 
periodo 2011-2013, excluyendo acuerdos de promoción conjunta en China que añadirán otros 300 
MW anuales.  


Eficiencia 


El cambio experimentado por el mercado de energía eólica desde la crisis financiera  del 2008  junto 
con la lenta recuperación económica y la incertidumbre normativa, exigen una mayor eficiencia por 
parte de los fabricantes de aerogeneradores que operan en un entorno cada vez más competitivo.  
En este sentido Gamesa ha sido una de las primeras compañías del sector en poner en marcha un 
plan de optimización de costes que ha alcanzado ahorros acumulados en torno a 250MM EUR desde 
su puesta en marcha y que ha permitido a la compañía mantener la rentabilidad del negocio con 
niveles de actividad inferiores.  


Dentro del nuevo plan de negocio Gamesa continuará poniendo en marcha medidas para mejorar la 
eficiencia operativa entre las que destacan la adaptación de la capacidad industrial a la demanda. En 
este sentido Gamesa prevé reducir la capacidad en España en un 50%, hasta los 1.000 MW con 
un coste de unos 10MM EUR en el 2011.   


Al mismo tiempo que se racionaliza la capacidad en España, se aumenta capacidad en mercados 
con alto potencial de crecimiento como la India, con una capacidad prevista de 800 MW para el 
2013, o América del Sur con una capacidad de 300 MW en ese mismo año, aumentado así la 
capacidad de producción de mercados emergentes claves.  Como resultado Gamesa contará en el 
2013 con unos 1.000 MW de capacidad en cada uno de los mercados clave 
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Como resultado de la puesta en marcha del plan de negocio 2011-2013, Gamesa espera alcanzar un 
crecimiento anual en MWe vendidos de un 15% en la división de Aerogeneradores, con un margen 
EBIT en un rango del 6% al 7% en el 2013, mientras mantiene la solidez financiera con un ratio de 
deuda neta consolidada sobre EBITDA por debajo de 2,5 veces y un ratio de capital circulante sobre 
ventas de un 20% para la división de Aerogeneradores.  


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


La inversión en áreas de crecimiento continúa generando fuertes resultados 


Gamesa ha continuado y continúa invirtiendo en mercados con potencial de crecimiento en el 
largo plazo, aquellos que cuentan con planes de estímulo económico ligados al desarrollo de la 
energía eólica o con regímenes regulatorios y tarifarios favorables al desarrollo de la actividad eólica 
como son China, India y EE.UU..  


Durante el segundo trimestre del año Gamesa finalizó la expansión de capacidad productiva 
(400MW) de producto G8X-2MW en China, iniciada durante el 2009, y comenzó la inversión en una 
nueva planta de ensamblaje de nacelles en la provincia de Jilin, con una capacidad total estimada de 
500MW, para optimizar el abastecimiento de la demanda en la región. Una segunda planta de igual 
capacidad se pondrá en marcha en la provincia de Mongolia Interior durante el 2011. Este programa 
de inversiones se apoya en los fuertes resultados de la estrategia comercial de Gamesa en la 
región, estrategia que se ha traducido durante la segunda mitad del año en la consecución de 
nuevos pedidos de aerogeneradores para el 2010 por un total de 251MW, incluyendo la venta de 
124 aerogeneradores G58-850 Kw a Henan Weite Wind Power, el primer cliente de Gamesa dentro 
del segmento de los productores independientes en China. Dentro de estos pedidos se incluyen 48 
aerogeneradores G90-2 MW para Guandong Nuclear Wind Power y 25 aerogeneradores G90-2 MW 
para Datang Renewable Power, lo que demuestra el éxito de la plataforma de 2MW recientemente 
introducida en la región. La estrategia de acuerdos de promoción conjunta con las grandes eléctricas 
chinas, iniciada en el año 2009, continúa avanzando, con la extensión de dos de los primeros 
acuerdos firmados: 126MW con Guangdong Nuclear en la provincia de Shandong y 150MW con 
Huadian en la provincia de Mongolia Interior. De esta forma y a la fecha de hoy se han firmado  
acuerdos de promoción conjunta a desarrollar hasta el 2014 por 2.126 MW 


En la India, continuamos el plan inversor iniciado en el 2009, con una inversión en los próximos 
años en torno a los 90MM EUR que nos permitirá no solo aumentar la capacidad de fabricación de 


Aerogeneradores Guías 2010 Guías 2011 Guías 2013


MWe vendidos 2.400-2.500 2.800–3.100 CAC 2010-13: 15%


Margen EBIT 4,5%-5,5% 4%-5% 6%-7%


Circulante/Ventas (%) c.20% 20-25% c.20%


Inversiones (€MM, 
anuales)


150 250(2) 250(2)


Parques eólicos


MW entregados, ex-
China


c.300(1) c.400 c.400


Promoción conjunta en 
China (MW)


c.150 c.300 c.300


EBIT (€mn) c.0 c.20 c.25


Deuda neta (€MM) c.300 c.500 c.500


Grupo


DFN/EBITDA (x) <2,5x <2,5x <2,5x


Aerogeneradores Guías 2010 Guías 2011 Guías 2013


MWe vendidos 2.400-2.500 2.800–3.100 CAC 2010-13: 15%


Margen EBIT 4,5%-5,5% 4%-5% 6%-7%


Circulante/Ventas (%) c.20% 20-25% c.20%


Inversiones (€MM, 
anuales)


150 250(2) 250(2)


Parques eólicos


MW entregados, ex-
China


c.300(1) c.400 c.400


Promoción conjunta en 
China (MW)


c.150 c.300 c.300


EBIT (€mn) c.0 c.20 c.25


Deuda neta (€MM) c.300 c.500 c.500


Grupo


DFN/EBITDA (x) <2,5x <2,5x <2,5x


Fabricación  de 
Aerogeneradores


Promoción y venta
de


Parques eólicos


Fabricación  de 
Aerogeneradores


Promoción y venta
de


Parques eólicos


(1) Las previsiones para 2010 no incluyen los 244 MW entregados a Iberdrola en 1T
(2) Incluyendo inversión en offshore: 30MM EUR en 2011, 60MM EUR en 2013
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máquina G58–850 Kw desde los 200 MW actuales sino también acometer el plan industrial de 
G8X-2 MW. De igual forma que la inversión que Gamesa realiza en China, el plan de inversión en la 
India viene respaldado por los fuertes resultados comerciales que Gamesa ha conseguido desde que 
se implantó industrialmente en el país, con una contribución al total de las ventas del grupo de un 9% 
en los primeros nueve meses, y una cuota de mercado estimada en torno a un 10% para el 2010.  


En EE.UU. se completó el proceso de industrialización del aerogenerador G90-2 MW durante el 
primer trimestre y se continúa trabajando a pleno rendimiento en la planta de palas de Ebensburg a 
la vez se avanza en la ampliación de capacidad de producto G90 a través de acuerdos estratégicos 
con proveedores, lo que permitirá a Gamesa cumplir los compromisos adquiridos en la región con 
sus clientes y avanzar en su estrategia comercial de apertura de nuevas cuentas dentro del 
segmento de productores independientes. Esta inversión, al igual que la que se está realizando en 
China y la India se ve apoyada por los resultados comerciales obtenidos no solamente en EE.UU. 
sino en países cercanos como México, Costa Rica y Honduras.  


Aceleración del plan interno Offshore 


Dentro del segmento offshore Gamesa está acelerando el plan de desarrollo orgánico que 
garantizará la participación en la demanda generada en el Norte de Europa. A partir de la tecnología 
multi-megavatio (ya desarrollada para la G10X – 4,5 MW) e incorporando al diseño las necesidades 
de nuestros clientes, se esta trabajando en dos plataformas de producto, una de 5 MW y otra de 
6MW-7MW que estarán disponibles para el desarrollo offshore en Reino Unido. En este sentido, las 
primeras unidades pre-series (plataforma de 5MW) estarán listas en el 2013.   


Para acelerar el desarrollo de la plataforma offshore y asegurar su éxito, Gamesa ha establecido una 
alianza estratégica con el mayor constructor naval de EE.UU., Northrop Grumman Shipbuilding, con 
el propósito de unir el conocimiento y la experiencia multi-megavatio de Gamesa con el conocimiento  
de  construcción y operación de máquinas en el difícil entorno marino que Northrop Grumman 
Shipbuilding aporta. Este conocimiento alcanza áreas críticas para la viabilidad y rentabilidad de la 
energía offshore como 


• Logística de grandes cargas 


• Integración de sistemas 


• Sistemas de rendimiento y fiabilidad  


Igualmente se ha definido ya el plan de inversión para la industrialización de la plataforma offshore 
en el Reino Unido con una inversión estimada de 150MM EUR para el establecimiento de un centro 
de I+D, una fábrica de palas, logística portuaria y servicios de O&M.   


En línea con las previsiones para 2010  


El desarrollo del negocio de Aerogeneradores durante los primeros nueve meses, el repunte en el 
flujo de pedidos, que a la fecha se sitúa dentro del rango de las guías 2010 (2.400MW a 2.500MW), y 
la tendencia positiva en la evolución de la rentabilidad del negocio de parques, apoyan las 
previsiones dadas a mercado para 2010.  
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(1) Guías a mercado no incluyen la entrega de 244MW en 1T 2010 


 


La fortaleza de la recuperación de la demanda en el sector dependerá de factores como la rapidez 
con la que se presenten los nuevos planes de apoyo a las energías renovables en Europa, de la 
aprobación de una ley federal de energía en EE.UU,  del ritmo de la recuperación económica y de la 
demanda energética. Teniendo en cuenta estos factores Gamesa ha presentado una guía de 
volúmenes para el 2011 de entre 2.800 MW y 3.100 MW, que se encontraba a septiembre 2010  
cubierta en un 24%, un porcentaje muy superior a la cobertura de las ventas del 2010 a septiembre 
2009 (c.4%) y en un 33% a día de hoy. Asimismo y dado el impacto que el lanzamiento de los 
nuevos productos y las nuevas plataformas industriales tendrá sobre los costes de la compañía, 
estimamos unos márgenes EBIT para la actividad de Aerogeneradores entre un 4% y un 5%, 
prácticamente estables con los del 2010 si excluimos el impacto de los gastos de reestructuración 
de la capacidad en España (c. 10 MM EUR en 2011) que se encuentran incluidos en las guías.  


Aerogeneradores 3T 2010 9M 2010 Guías 2010


MWe vendidos 599 1.600
�


2.400-2.500


Margen EBIT 4,8% 5,4% � 4,5%-5,5%


Circulante/Ventas (%) 19% 19% � c.20%


Parques


MW entregados 107 419 � c.300 (1)


EBITDA (€MM) 3 -6 � c.0


Deuda neta (€MM) 117 117 � c.300


Grupo


Circulante/Ventas (%) 38% 38% � c.35%-45%


DFN/EBITDA 1,0x 1,0x � <2,5x
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Fabricación de 
Aerogeneradores


Promoción y venta
de 


Parques eólicos


Fabricación de 
Aerogeneradores


Promoción y venta
de 


Parques eólicos
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Conclusiones 
En un entorno de ralentización global de la demanda de aerogeneradores motivada tanto por la 
incertidumbre económica como normativa, y de aumento de la competencia Gamesa cierra los 
primeros nueve meses del año con unos sólidos resultados que permiten mantener un margen 
EBIT del 5,4% en la división de Aerogeneradores en línea con el rango superior comprometido 
con el mercado. Asimismo, el control de costes, circulante e inversión ha permitido terminar el 
trimestre con una sólida posición financiera reflejada en un ratio de deuda financiera neta a 
EBITDA de un 1x a nivel consolidado. Asimismo la unidad de Parques cierra el trimestre con una 
evolución positiva del resultado  en línea con las expectativas para el año.  


La estrategia comercial continúa cogiendo impulso con 1.186 MW de pedidos en firme 
recibidos durante el tercer trimestre de 2010, cinco veces el volumen de pedidos recibidos en el 
tercer trimestre de 2009, y más de tres veces los recibidos durante el segundo trimestre del año, 
fuertemente afectado por la volatilidad regulatoria y la debilidad macroeconómica. El fortalecimiento 
del flujo de pedidos ha venido acompañado de la apertura de 10 nuevos mercados y más de veinte 
nuevos clientes desde que se puso en marcha la nueva estrategia comercial. El esfuerzo comercial 
ha continuado tras el cierre del trimestre lo que ha permitido alcanzar a la fecha de hoy el 
rango de volumen 2010 comprometido con el mercado (2.400 MW – 2.500 MW) 


El Plan de Negocio 2011-2013, lanzado en Octubre, tiene como objetivo el fortalecimiento de la 
posición de liderazgo de Gamesa a través de tres vectores de actuación, coste de energía, 
crecimiento y eficiencia. El esfuerzo inversor requerido durante este periodo permitirá a Gamesa no 
solo conseguir un crecimiento anual del volumen de ventas en torno a un 15%


5
 en los próximos tres 


años, manteniendo la rentabilidad a pesar de operar en un entorno más competitivo, sino fortalecer 
la posición de la compañía más allá del horizonte inversor 2011-2013. 


Finalmente Gamesa está acelerando su plan de desarrollo offshore  para garantizar estar en la 
ronda 3 de Gran Bretaña. Con este propósito Gamesa ha formado una alianza con Northrop 
Grumman Shipbuilding, el mayor constructor naval de EE.UU., experto en áreas criticas para el 
desarrollo rentable de la energía eólica marina, como logística de grandes cargas, integración de 
sistemas o sistemas de rendimiento y fiabilidad. Asimismo se ha definido y puesto en marcha el plan 
de inversión en Reino Unido para el establecimiento de un centro de I+D offshore, una fábrica de 
palas y operaciones de logística portuaria y operación y mantenimiento de parques offshore.  Todo 
ello garantizará la instalación en mar del primer prototipo (5MW) para el 2012, con las primeras 
unidades pre-serie en el 2013 y la producción en serie en el 2014, mientras paralelamente se trabaja 
en la plataforma de producto de 6 MW a 7 MW. 


                                                
5 Guías para la unidad de Aerogeneradores CAC 2010-2013 +15%  
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Anexo6
 


 


Estados Financieros enero-septiembre 2010 


Gamesa Corporación Tecnológica – Consolidado  


 


Cuenta de Pérdidas y Ganancias – MM EUR 9M 2009 9M 2010 


Facturación 2.478 1.786 


Trabajos  inmovilizado 46 50 


Consumos -1.827 -1.197 


Personal -208 -207 


Otros gastos -201 -231 


EBITDA 289 201 


Amortizaciones -75 -74 


Provisiones -75 -52 


EBIT 138 75 


Resultados financieros -40 -45 


Rdos en enajenación de activos no corrientes -1 -1 


Resultados Pta. Equivalencia 1 1 


Beneficio antes de Impuestos  99 30 


Impuestos -12 -5 


Beneficio neto 86 25 


 


                                                
6 Los estados financieros recogidos en el anexo se corresponden con cifras no auditadas. 
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Balance de Situación - MM EUR 9M 2009 9M 2010 


Fondo de Comercio 387 387 


Otros activos intangibles 144 168 


Inmovilizado Material 336 429 


Participación en Empresas Asociadas 51 52 


Impuestos diferidos, neto 99 120 


Capital Circulante 1.478 952 


Total 2.495 2.109 


Fondos Propios 1.544 1.601 


Provisión para Riesgos y Gastos 235 210 


Deuda Financiera Neta 716 297 


Instrumentos Financieros Derivados y Otros 0 1 


Total 2.495 2.109 


 


Cash Flow – MM EUR 9M 2010 


Beneficio 25 


+ Amortizaciones 74 


+ Provisiones 52 


- Variación provisiones -68 


- Variación circulante -8 


Flujo de caja operacional 75 


- Inversiones -96 


- Variación acciones propias -2 


Flujo de caja del ejercicio -22 


- Dividendos pagados 0 


- Otros -15 


Variación de DFN 38 


Variación de DFN 38 


DFN Inicial 259 


DFN Final 297 
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Estados Financieros enero-septiembre 2010 


Unidad de Aerogeneradores  


 


Cuenta de Pérdidas y Ganancias – MM EUR 9M 2009 9M 2010 


Facturación 2.274 1.707 


Trabajos  inmovilizado 46 50 


Consumos -1.629 -1.128 


Personal -193 -193 


Otros gastos -188 -217 


EBITDA 310 218 


Amortizaciones -74 -73 


Provisiones -73 -54 


EBIT 163 92 


Resultados financieros -35 -32 


Rdos en enajenación de activos no corrientes -1 -1 


Resultados Pta. Equivalencia 1 1 


Beneficio antes de Impuestos  129 60 


Impuestos -22 -10 


Beneficio neto 107 50 


 


Balance de Situación - MM EUR 9M 2009 9M 2010 


Fondo de Comercio 311 311 


Otros activos intangibles 143 168 


Inmovilizado Material 332 418 


Participación en Empresas Asociadas 51 52 


Impuestos diferidos, neto 101 112 


Capital Circulante 591 488 


Total 1.529 1.549 


Fondos Propios 1.039 1.150 


Provisión para Riesgos y Gastos 232 209 


Deuda Financiera Neta 254 179 


Instrumentos Financieros Derivados y Otros 4 11 


Total 1.529 1.549 
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Cash Flow – MM EUR 9M 2010 


Beneficio 50 


+ Amortizaciones 73 


+ Provisiones 54 


- Variación provisiones -69 


- Variación circulante -125 


Flujo de caja operacional -17 


- Inversiones -87 


- Variación acciones propias -2 


Flujo de caja del ejercicio -107 


- Dividendos pagados - 


- Otros -1 


Variación de DFN 107 


Variación de DFN 107 


DFN Inicial 72 


DFN Final 179 
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Estados Financieros enero-septiembre 2010 


Unidad de Parques Eólicos 


 


Cuenta de Pérdidas y Ganancias – MM EUR 9M 2009 9M 2010 


Facturación 439 288 


Trabajos  inmovilizado - - 


Consumos -432 -264 


Personal -15 -14 


Otros gastos -16 -17 


EBITDA -23 -6 


Amortizaciones -1 -1 


Provisiones -3 2 


EBIT -26 -6 


Resultados financieros -4 -13 


Rdos en enajenación de activos no corrientes 0 0 


Resultados Pta. Equivalencia 0 0 


Beneficio antes de Impuestos  -31 -19 


Impuestos 10 6 


Beneficio después de Impuestos y Socios Externos 1 0 


Beneficio neto -20 -12 


 


Balance de Situación - MM EUR 9M 2009 9M 2010 


Fondo de Comercio 76 76 


Otros activos intangibles 1 1 


Inmovilizado Material 4 11 


Participación en Empresas Asociadas 0 0 


Impuestos diferidos, neto -2 4 


Capital Circulante 888 495 


Total 967 586 


Fondos Propios 506 477 


Provisión para Riesgos y Gastos 3 2 


Deuda Financiera Neta 462 117 


Instrumentos Financieros Derivados y Otros -4 -9 


Total 967 586 
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Advertencia 


 


“El presente documento ha sido elaborado por Gamesa Corporación Tecnológica, S.A., quien lo 
difunde exclusivamente a efectos informativos. 


Este documento contiene enunciados que son manifestaciones de futuro, e incluye declaraciones 
con respecto a nuestra intención, creencia o expectativas actuales sobre las tendencias y 
acontecimientos futuros que podrían afectar a nuestra condición financiera, a los resultados de 
nuestras operaciones o al valor de nuestra acción. 


Estas manifestaciones de futuro no son garantías del desempeño e implican riesgos e 
incertidumbres.  En consecuencia, los resultados reales pueden diferir considerablemente de los 
resultados de las manifestaciones de futuro, como consecuencia de diversos factores, riesgos e 
incertidumbres, tales como factores económicos, competitivos, regulatorios o comerciales.  El valor 
de las inversiones puede subir o bajar, circunstancia que el inversor debe asumir incluso a riesgo de 
no recuperar el importe invertido, en parte o en su totalidad.  Igualmente, el anuncio de 
rentabilidades pasadas, no constituye promesa o garantía de rentabilidades futuras. 


Los datos, opiniones, estimaciones y proyecciones que se incluyen en el presente documento se 
refieren a la fecha que figura en el mismo y se basan en previsiones de la propia compañía y en 
fuentes de terceras personas, por lo que Gamesa Corporación Tecnológica, S.A. , no garantiza que 
su contenido sea exacto, completo, exhaustivo y actualizado y , consecuentemente, no debe 
confiarse en él como si lo fuera. 


Tanto la información como las conclusiones contenidas en el presente documento se encuentran 
sujetas a cambios sin necesidad de notificación alguna.   Gamesa Corporación Tecnológica, S.A. no 
asume ninguna obligación de actualizar públicamente ni revisar las manifestaciones de futuro, ya sea 
como resultado de nueva información, acontecimientos futuros o de otros efectos.  Los resultados y 
evolución señalados podrían diferir sustancialmente de aquellos señalados en este documento. 


En ningún caso deberá considerarse este documento como una oferta de compra o venta de valores, 
ni asesoramiento ni recomendación para realizar cualquier otra transacción.   Este documento no 
proporciona ningún tipo de recomendación de inversión, ni asesoramiento legal, fiscal, ni de otra 
clase, y nada de lo que en él se incluye debe ser tomado como base para realizar inversiones o 
tomar decisiones. 


Todas y cada una de las decisiones que cualquier tercero adopte como consecuencia de la 
información, reportes e informes que contiene este documento, es de exclusiva y total 
responsabilidad y riesgo de dicho tercero, y Gamesa Corporación Tecnológica, S.A. no se 
responsabiliza por los daños que pudieran derivarse de la utilización del presente documento o de su 
contenido. 


Este documento ha sido proporcionado exclusivamente como información y no puede ser 
reproducido o distribuido a cualquier tercero, ni puede ser publicado total o parcialmente por ninguna 
razón sin el previo consentimiento por escrito de Gamesa Corporación Tecnológica, S.A. 


Las imágenes captadas por Gamesa en el entorno de trabajo o en eventos corporativos, son 
exclusivamente utilizadas con fines profesionales para informar e ilustrar a terceros sobre las 
actividades de la compañía.” 


 





