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Claves del período
En línea con nuestros compromisos


› Sólidos resultados en un entorno de baja actividad


� Margen EBIT (1) de un 6,2% apoyado por el programa de optimización de costes


� Ventas de 468 MWe (1) reflejan la debilidad económica, los cambios normativos del 
2009 y la estacionalidad ya prevista para el ejercicio


� Aumento de un 50% en ventas de O&M


� Se mantiene la solidez financiera (DFN de €523MM, 1,5x EBITDA) 


› El nivel de confirmaciones de pedidos en 1T 2010 supera el nivel de 1T 2009


� Cobertura de un 54% (c.1.550MW) de nuestras guías 2010


� Primeras confirmaciones de pedidos para el 2011 


(1) División de Aerogeneradores
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6,2%
6,5%


Margen EBIT


Claves del período 
Fuerte resultado del plan de optimización de 
costes


› Margen EBIT (1) estable, 6,2% en 1T 
2010 vs. 6,5% en 1T 09, con menor
nivel de actividad


� Más de EUR40MM de ahorros de 
costes en 1T 2010


› Margen EBITDA (1) crece 2,5 p.p. 
hasta un 15,5% 


Margen EBIT (1) estable gracias al fuerte resultado en el plan de optimización de 


costes


814 
MWe


468 
MWe


(1) División de Aerogeneradores


1T 2009 1T 2010
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Claves del período 
Evolución cobertura de guías de ventas 2010 en 
línea con expectativas


438 421


109


1T 09 1T 10


Confirmación pedidos ventas año siguiente MWe
Confirmación pedidos ventas año en curso MWe


› Cobertura de un 54% (c.1.550MW) de 
guía de ventas 2010 a  1T 2010


› Primeras confirmaciones de pedidos para
el 2011 


El nivel de confirmaciones de pedidos aumenta respecto a 1T 2009
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› Ventas de servicios crecen un 50% hasta €60MM en 1T 2010 (vs. 1T 2009)


› Firma de acuerdo de mantenimiento, por un periodo de tres años, de más de 
1.600MW (3.000MW al final del periodo) en la península Ibérica


› Lanzamiento de Mega Meteo Gamesa, servicio de predicción meteorológica online


� Acceso a 7 días de prevision metereológica que permite mitigar los riesgos
económicos y laborales causados por los cambios meteorológicos y planificar
mejor las actividades de O&M.


Claves del período 
Fuerte crecimiento de ventas de O&M


O&M al servicio de la maximización de la producción de energía del parque eólico
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División
Aerogeneradores
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Resultados 1T 2010 e indicadores de actividad
Estados Financieros – Aerogeneradores


-43%468814MWe


Var. 10/091T 20101T 2009


Ventas 800 451 -44%


EBITDA
EBITDA/Ventas


104
13,0%


70
15,5%


-33%
+2,5p.p.


EBIT
EBIT/Ventas


52
6,5%


28
6,2%


-46%
-0,3p.p


Beneficio neto
Beneficio neto/Ventas


37
4,6%


16
3,5%


-57%


DFN 
DFN/EBITDA


80
0,2x


267
0,7x


+0,5x


MM€


Estados Financieros no auditados
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6,2%
6,5%


Margen EBIT


814 
MWe


468 
MWe


› Firme mejora en costes debido a:


� Optimización continua de ratios de 
eficiencia y productividad


� Reducción de costes logísticos y de 
componentes y optimización del 
tiempo de construcción


� Reducción de gastos de estructura 
(venta, generales y 
administrativos)


› Mantenimiento de la provisión de 
garantía en un 3,5%


› Contribución creciente de la actividad 
de servicios


Resultados 1T 2010 e indicadores de actividad
Fuerte resultado del margen EBIT


La  optimización de costes sitúa el margen EBIT en un 6,2%


1T 2009 1T 2010
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12%


21%


0%


5%


10%


15%


20%


25%


1T 2009 1T 2010


Circulante / Ventas


› Aumento de circulante debido a 
menores anticipos y a la fuerte 
estacionalidad del 2010 


� Adelanto de la producción de 
proyectos en EE.UU. y China 
para cumplir con compromisos 
con clientes en el 2S.


› Impacto positivo en circulante: 


� Mejora de la rotación de 
existencias


� Mejor gestión de tiempo-ciclo 
de suministro, fabricación y 
montaje


Resultados 1T 2010 e indicadores de actividad
Capital circulante se sitúa en línea con las guías 
comprometidas


La concentración de entregas 2S y las condiciones de mercado conduce a un 
aumento del ratio de capital circulante sobre ventas hasta el 21%
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136 172


335


88


343


208


Var. GDA Ex-works Entregados


Evolución de ventas de MWe


(1) Var. de  existencias de producto terminado facturado ExWorks, disponible para la 
entrega
(2) Var. existencias de producto acabado no facturado 


% MWe en curso sobre MWe vendidos


Mix geográfico (MWe vendidos)


Resultados 1T 2010 e indicadores de actividad
Indicadores de actividad de Aerogeneradores


Actividad en 1T 2010 afectada por el impacto de cambios normativos en España 
y la debilidad macroeconómica y la estacionalidad prevista.


0 
55 62 


104 


357 


160 
138 150 


16 


85 
64 91 


España USA China India Resto
Europa


Resto
Mundo


1T 2009
1T 2010


17% 37%


814


468


(2) (1)
1T 2009 1T 2010


Las tendencias en los próximos trimestres no reflejadas en 1T 2010
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División de 
Parques
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Resultados del 1T 2010 e indicadores de actividad
Estados financieros – Parques eólicos


› Aumento de ventas correspondiente al desarrollo de 
parques en España y China con acuerdo de venta 


› EBIT sujeto al impacto de


� Ralentización de la construcción y venta de parques
en EE.UU.


� Mercado a la espera de aprobarse obligaciones 
federales de renovables y a la recuperación de 
los precios del gas


� Falta de reconocimiento de margen en acuerdos de 
venta de parques pendientes de recibir la aprobación 
del RD661 y parques en China sin margen


› La entrega de más de 400MW desde 1T 2009 permite
reducir un 14% DFN de la división en este período


-6-4EBITDA


256297DFN 


1T 20101T 2009


Ventas 51 123


EBIT -6 -6


BN  -5 -9


MM €


Periodo centrado en el desarrollo de la cartera actual, progresando en la 


implantación del plan de puesta en valor


Estados Financieros no auditados
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1T 08 2T 08 3T 08 4T 08 1T 09 2T 09 3T 09 4T 09 1T 10


Firma de
acuerdo con


Iberdrola
Renovables


Declaración Registro
Pre-Asignación para la 


tarifa RD661


Implementación
del acuerdo con


Iberdrola
Renovables


Resultados 1T 2010 e indicadores de actividad
Evolución de la DFN de la división de parques eólicos


Deuda neta de
187 MM EUR


Deuda neta de
256 MM EUR


Deuda neta de
297 MM EUR
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2.403
1.030


7.894


21.980


9.200


21.444


1T 2009 1T 2010 1T 2009 1T 2010 1T 2009 1T 2010


Resultados 1T 2010 e indicadores de actividad
Desarrollo de la cartera


Cartera Probable Prácticamente seguro


Europa EE.UU. China


21.444 MW de cartera con progresos  significativos en las últimas                    
etapas de desarrollo 


2,3x


(MW)
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400


710


383
310


671


288


MW en construcción MW puestos en
marcha


Últimas etapas -
Total MW


1T 2009 1T 2010


Resultados 1T 2010 e indicadores de actividad


Indicadores clave de actividad


Desarrollo de la actividad


(MW)


› Período centrado en el desarrollo de 
la cartera actual para avanzar en el 
plan de realización de valor


› Puesta en marcha del primer parque 
promocionado por Gamesa en China


c.671 MW en las últimas etapas de construcción después de entregar 256MW en 
el 1T 2010 y más de 400MW en los últimos 12 meses
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Grupo Consolidado
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Resultados 1T 2010 e indicadores de actividad
Estados Financieros – Grupo consolidado


(6)(6)Parques eólicos


12351Parques eólicos


26780Aerogeneradores


523
1,5x


377
0,7x


DFN 
DFN/EBITDA


28
6,2%


52
6,5%


Aerogeneradores
Margen EBIT


11Ajustes


451800Aerogeneradores


(100)(24)Ajustes


1T 20101T 2009


Ventas 827 474


EBIT 47 23


Beneficio neto 32 8


Parques eólicos 297 256


MM€


Estados Financieros no auditados
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Perspectivas
Avanzando en nuestros objetivos


› A pleno rendimiento en China, India y EE.UU.


› El segundo prototipo de G10X-4.5MW se encuentra en fase de montaje


› Relanzamiento de la actividad de parques en EE.UU.


› Los fundamentales de crecimiento de la industria permanecen sólidos a pesar de la 
incertidumbre normativa a corto plazo
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Perspectivas
A pleno rendimiento en China, India y EE.UU


› En estudio la implantación de 
la plataforma G8X-2MW 


› Cartera de pedidos de 
c.100MW en 1T 2010


› Se completa proceso de 
industrialización de la G90-
2MW


› Operando a pleno 
rendimiento en planta de 
palas


Pennsylvania


China India USA
Chennai


Pensilvania


Tianjin


China India USA


› Inicio  de construcción del 5º
centro productivo de Gamesa 
en China (provincia de Jilin)


� 500MW/año de 
capacidad G8X-2MW 
operativo a mediados 
del 2011 
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Perspectivas
Montaje del segundo prototipo G10X-4.5 MW


› Presentación de la plataforma G10X y el aerogenerador G128-4.5MW en EWEC 2010


› Comienza el montaje del segundo prototipo


› En  proceso de certificación de la curva de potencia, cargas, ruido y calidad de 
energía


Continúa el compromiso tecnológico de Gamesa al servicio de la optimización


del coste de energia (CoE)
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Perspectivas
Sostenido crecimiento a largo plazo


A pesar de la incertidumbre normativa en ciertos mercados, las
perspectivas de crecimiento a medio y largo plazo permanecen sólidas


27.417
29.394


34.205


40.633
44.897


49.183


2008 2009 2010E 2011E 2012E 2013E


Fuente: promedio de estimaciones de BTM, MAKE y EER


Instalaciones eólicas (MW) anuales (onshore)







Resultados 1T 2010 – 13 de mayo de 2010 24


Perspectivas
La energía eólica, una de las más eficientes
entre las renovables
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Perspectivas
La industria eólica ha sido un claro contribuyente
a la creación de riqueza en España


› Contribución neta positiva a la economía


� €3.803MM de contribución directa e indirecta al PIB en el 2008 (Deloitte 
para la AEE) con 22.970  puestos de trabajo directos y 18.468 indirectos


› Precios energía eólica en línea con otros paises europeos (MITyC)


› Desarrollo dentro de los límites fijados por el gobierno en el plan de energías
renovables del 2005 


� 19.149MW (AEE) instalados a Diciembre 2009 dentro del objetivo
gubernamental de 20.155 (PER2005-2010) para el 2010


� Potencial de 20.000MW adicionales a instalar hasta el 2020
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1,5x


42%


256


(6)


256(1)


21%


6,2%


468


1T 2010


c.35%


1S 2010


c.65%


2S 2010


�c.300DFN  (MM EUR)


�c. 20%Circulante s/ventas


�6%-7%Margen EBIT


�2.700-3.000MWe


�c.300 (1)MW entregados


Parques Eólicos


Guías 2010Aerogeneradores


�< 2,5xDFN/EBITDA


�c.35%-45%Circulante s/ventas


Grupo


�c.0EBITDA (MM EUR)


Fabricación
aerogeneradores


Desarrollo y venta de
parques eólicos


Perspectivas
Guías 2010: Resultado 1T 2010 en línea con guías  
de mercado


(1) Las guías excluyen la entrega de 244MW a IBR en 1T 2010
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Conclusiones
En línea con nuestros compromisos y avanzando
en nuestros objetivos


› Resultados en línea con lo planificado


� El fuerte resultado del plan de optimización de costes permite mantener el 
márgen EBIT de AEG estable (6,2% en 1T 2010) a pesar de la menor actividad


� La cobertura de pedidos alcanza un 54% de la guía de ventas 2010 al final de 1T


› Continuamos consolidando la presencia en áreas en crecimiento, China, India y EEUU


› Avanzamos en la implantación de la nueva estrategia comercial, incluido el segmento 
de servicios de O&M, de producto onshore y offshore, y de optimización de costes y 
capacidad productiva


› Propuesta de emisión de acciones liberadas manteniendo la posibilidad de que el 
accionista perciba en efectivo un importe equivalente a un pay-out ratio del 25% de 
los beneficios (1)


› Comienza a elaborarse el plan estratégico 2011-2013 (2)


(1) Ver anexo (2) Comunicación a mercado con la presentación de resultados de final de año 2010
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incluida en Índices de Sostenibilidad de referencia mundial


con los derechos humanos y el respeto al entorno


Conclusiones
Comprometidos y responsables, 
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Preguntas y Respuestas


Muchas Gracias


Thank you


谢谢！谢谢！谢谢！谢谢！
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Anexos
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Anexo
Scrip dividend *


› Gamesa propondrá en la próxima Junta General de Accionistas, a celebrar el 28 de 
Mayo, una ampliación liberada de capital con cargo a reservas(1) por un importe de 
€29MM


� No de acciones nuevas a emitir (NAN) =€29MM/PreCot (2)


› Esta ampliación de capital está destinada a la asignación gratuita de las acciones
emitidas a los accionistas como pago de dividendo


› Cada acción de la Sociedad en circulación otorgará un derecho de asignación
gratuita, negociable en el mercado durante un plazo, como mínimo, de 15 días (3)


� No de derechos necesarios para la asignación de una acción gratuita=(Acciones en 
circulación a la fecha en la que se acuerda llevar a cabo el ▲ de capital)/ No de 
acciones nuevas a emitir (NAN)


› Gamesa se compromete a comprar los derechos de asignación gratuita durante el 
periodo de negociación establecido


� Precio de compra de derechos de asignación=PreCot (2)/(No de derechos+1)
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Anexo
Scrip dividend *


(*) Esta información es un resumen de la información recogida en el punto sexto del orden del día de la JGA  2010 publicada en la página web 


de Gamesa http://www.gamesacorp.com/es/inversores/juntas-generales/2010/orden-del-dia


(1) La ampliación de capital se hará con cargo a la “Reserva Actualización Norma Foral 4/1997” y a la reserva “Prima de emisión”


(2) PreCot= media aritmética de los precios medios ponderados de la acción de Gamesa en las 5 sesiones bursátiles anteriores al acuerdo del 


Consejo de Administración de llevar a cabo el aumento de capital. 


(3) El plazo de negociación comienza el siguiente día hábil bursátil a la publicación del anuncio del ▲ de capital en el Boletín Oficial del Registro


Mercantil
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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”


Advertencia
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Bilbao, 13 de Mayo de 2010 


Presentación de Resultados 


Primer trimestre 2010 


 


ESTABILIDAD DEL MARGEN EBIT DE AEROGENERADORES1 GRACIAS AL FUERTE 
DESEMPEÑO DEL PROGRAMA DE OPTIMIZACIÓN DE COSTES 


 


Gamesa Corporación Tecnológica2 cierra el primer trimestre del año 2010 con un margen EBIT 
de Aerogeneradores del 6,2%1, prácticamente estable con el 6,5%1 alcanzado en el primer 
trimestre de 2009, gracias al fuerte desempeño del plan de optimización de costes. Asimismo 
durante el primer trimestre del año, la actividad comercial desarrollada ha permitido alcanzar 
un nivel de confirmación de pedidos trimestral3 para ventas 2010 y 2011 de 530MW, un 20% 
superior al del año anterior.  


Las ventas de grupo se sitúan en los 474 MM EUR, por debajo de las ventas del primer trimestre 
de 2009, resultado de unos menores niveles de actividad que reflejan el impacto de la debilidad 
macroeconómica y los cambios normativos del 2009 en la demanda global 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 de la implantación del Plan de Mejora de Costes (PMC 500) sitúan el margen EBIT de la 
división de Aerogeneradores1 en un 6,2% en el primer trimestre del año 2010, dentro del rango 
comunicado al mercado para el año 2010 (6%-7%) y a un nivel similar al alcanzado en el primer 
trimestre del año anterior a pesar de una disminución significativa en la actividad del periodo. El 
resultado del programa de optimización de costes se ve asimismo reflejado en un aumento del 
margen EBITDA  de Aerogeneradores en 2,5 puntos porcentuales respecto al primer trimestre del 
2009, hasta alcanzar un 15,5%. El margen EBIT de la actividad de Parques Eólicos durante el primer 
trimestre del año se ve impactado por la ralentización del mercado americano y por el retraso en la 
aprobación definitiva del cupo de proyectos eólicos asociados al Registro de Pre-asignación en 
España. Como resultado el EBIT consolidado asciende a 23 MM EUR equivalente a un 4,9% sobre 
las ventas del grupo. 


La fuerte estacionalidad prevista en la actividad del 2010 ha obligado a Gamesa a adelantar la 
producción de proyectos en EE.UU y en China para cumplir con los compromisos adquiridos con 
clientes para el año 2010. Esto ha elevado el ratio de capital circulante sobre ventas de la división de 
Aerogeneradores hasta un 21%, y hasta un 42% para el grupo consolidado, nivel que se sitúa dentro 
del rango de las guías comprometidas para el año.  


Gamesa Corporación Tecnológica culmina el periodo con una sólida posición financiera, 
reflejada en una deuda financiera neta de 523 MM EUR, equivalente a 1,5 veces el EBITDA 
consolidado, por debajo del límite de la guía de 2,5x fijada por la compañía.  


En un entorno de ralentización de demanda Gamesa cierra el trimestre con unos sólidos 
resultados, que muestran la capacidad de la compañía de preservar sus márgenes de fabricación 


                                                
1 La división de Aerogeneradores, anteriormente denominada Aerogeneradores & Holding, se redefine 


siguiendo un “enfoque de gestión” de modo que la información a presentar es aquella que la dirección usa para 


evaluar el rendimiento de los segmentos, y asignar los recursos entre ellos, e informar sobre el desempeño 


financiero. 
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. 
3
 La cifra de confirmación de pedidos incluye confirmaciones de pedidos procedentes de la cartera de acuerdos 


marco y nuevos pedidos que no proceden de acuerdos marco 
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de aerogeneradores, mientras continúa posicionando sus actividades para maximizar el 
crecimiento en el medio y largo plazo.  


 


Aerogeneradores 


Principales Factores 


La unidad de Aerogeneradores de Gamesa cierra el 1er trimestre 2010 con: 


• 468 MWe de aerogeneradores vendidos, lo que representa una desviación del -43% 
respecto al mismo periodo del año anterior, 


• un margen EBIT del 6,2%, en línea con el rango comprometido de entre 6%- 7%, y con el 
margen del mismo periodo del año anterior, 


• y un capital circulante sobre ventas del 21%, en el rango superior de las guías 2010 
(20%), derivado de la fuerte estacionalidad que caracteriza al año 2010, que obliga al 
adelanto de producción de proyectos en EEUU y China.  


Estos resultados muestran como en un contexto de bajada de actividad en el sector (1S 2010) 
Gamesa es capaz de mantener sus compromisos en términos de rentabilidad y solidez 
financiera. 


 


La actividad de Aerogeneradores durante el  primer trimestre de 2010 se desglosa de la siguiente 
manera: 


 


(MW) 1T 2009 1T 2010 % var. Estatus 


MW Entregado a cliente 343 208 -39% 
Transmisión de propiedad al cliente, en parque 
o en fábrica; Facturado 


+ Variación de MWe 
Disponible ExWorks +335 +88 -74% 


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


+ Variación de MWe 
Grado de Avance +136 +172 +26% 


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


MWe Vendidos 814 468 -43%  


 


Durante el primer trimestre de 2010, Gamesa ha entregado 208 MW a parque, un 39% menos que 
en 2009, lo que confirma la fuerte estacionalidad prevista para el ejercicio y la reducción de entregas 
vinculada a la entrada de nuevos pedidos en el sector. Del mismo modo, la necesidad de cumplir los 
compromisos firmados con clientes en EEUU y China ha obligado a anticipar producción, lo que ha 
contribuido a un incremento del stock de MWe en Grado de Avance. 


Si bien las ventas de un trimestre pueden ser no significativas de la tendencia anual, el desglose 
geográfico de las ventas en el primer trimestre de 2010 muestra una mayor contribución de las 
principales áreas de crecimiento, China e India, que representan conjuntamente un 21% de las 
ventas, y que compensan la caída temporal de EEUU, caída que se recuperará durante la segunda 
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mitad del año. Asimismo se mantiene el grado de internacionalización de las ventas de Gamesa en 
un 80%, grado de internacionalización que esperamos aumentar durante el ejercicio.  


 


Desglose geográfico de MWe vendidos de 
Aerogeneradores 1T 2009 1T 2010 


España 160 91 


EEUU 138 64 


China 104 85 


India 0 16 


Resto de Europa 357 150 


Resto del Mundo 55 62 


 


Respecto al mix de producto, destaca el aumento de contribución del segmento de aerogenerador 
G5x – 0,85 MW en el primer trimestre que alcanza el 33% de los MWe vendidos (vs 28% a 1T 2009), 
derivado del mayor peso de China e India.  


 


Resultados Aerogeneradores 1er Trimestre 2010 


El éxito en la implantación del plan de mejora de costes y la ortodoxia financiera han permitido a 
Gamesa cerrar el primer trimestre en línea con las guías 2010 de margen EBIT y de capital 
circulante, en un contexto semestral de menor actividad (1S 2010), tal y como se había previsto en 
la planificación anual. 


 


(MM EUR) 1T 2009 1T 2010 % Var. 


Ventas 800 451 -44% 


EBITDA 


EBITDA / Ventas (%) 


104 


13,0% 


70 


15,5% 


-33% 


 


EBIT 


EBIT / Ventas (%) 


52 


6,5% 


28 


6,2% 


-46% 


 


Beneficio Neto 


B. Neto / Ventas (%) 


37 


4,6% 


16 


3,5% 


-57% 


 


Capital Circulante 


% Ventas 


445 


12% 


582 


21% 


 


+9pp 
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DFN 


DFN / EBITDA 


80 


0,2x 


267 


0,7x 


 


+0,5x 


                            Cifras no auditadas 


Las ventas durante el primer trimestre han sido un 44% menores que en el primer trimestre 
del 2009, fruto de la decisión de la compañía de alinear la fabricación con los pedidos y 
planes de entrega a clientes, con el fin de controlar el nivel de capital circulante, en un contexto de 
debilidad económica a nivel mundial.  


Esta caída de actividad es consecuencia de la fuerte estacionalidad de las entregas en 2010, tal y 
como se preveía ya en las guías del ejercicio anunciadas en febrero.  


A pesar de este contexto, Gamesa ha sido capaz de mantener el margen EBIT del trimestre en el 
6,2% de las ventas, en línea con el rango del 6-7% comprometido para el año 2010.  


Este positivo comportamiento del margen ha sido consecuencia de: 


� la evolución de precios de aerogeneradores en línea con la evolución de materias primas, 


� la mayor contribución de la unidad de Servicios a las ventas (c.60 MM EUR vs c.40 MM EUR 
en 1T2009), 


� y la consolidación de las medidas relacionadas con el Plan de Mejora de Costes iniciado en 
2009 y el lanzamiento de una segunda ola de medidas adicionales, que se ha traducido en 
optimizaciones progresivas de los ratios de eficacia y productividad, menores gastos de 
estructura, menores costes de no conformidad y optimización del tiempo de construcción.  


La provisión por garantías se mantiene en el 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 el 1T 2010 por la 
anticipación de la producción de China y EEUU, para dar respuesta a la fuerte estacionalidad de los 
compromisos con clientes en estos mercados, Gamesa ha mantenido el nivel de circulante de 
Aerogeneradores en línea con las guías comprometidas a través de la mejora de rotación de 
existencias y la gestión de tiempo-ciclo de suministro, fabricación y montaje. Esto ha permitido 
que, en un contexto de mercado de menor actividad y por tanto menor volumen de cartera de 
pedidos, el circulante sobre ventas se haya mantenido en un 21%. 


Además, Gamesa continúa con su política de optimización de la inversión manteniendo un nivel de 
inversión de 20 MM EUR, cifra que incluye la inversión ligada a la creación de nueva capacidad de 
fabricación de G8X-2 MW en China, nueva capacidad en India y la inversión en I+D+i vinculada al 
lanzamiento 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 21.444MW en todo el mundo, 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, 
tras la firma en septiembre de 2009 del acuerdo estratégico con Iberdrola Renovables para parques 
en Europa. Así mismo, la puesta en marcha de dicho acuerdo permitió reactivar la venta de parques 
e impulsar la división de parques como generador de valor y tractor de demanda de 
Aerogeneradores.  


 


Cartera de Parques  
Fases de desarrollo (MW)  1T 2009 1T 2010 % Crec. 


Potencial 11.750 11.147 -5,1% 


Probable 9.200 7.894 -14,2% 


Prácticamente Seguro 1.030 2.403 2,3x 


Cartera total 21.980 21.444 -2,4% 


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 EEUU 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 más de 400 MW en los últimos 12 meses (256 MW en los últimos 3 meses). 


Del mismo modo, Gamesa mantiene 671 MW en las últimas fases de construcción y puesta en 
marcha a 31 de marzo de 2010. 


 


Evolución del Perfil de 
Actividad (MW) 


1T 2009 1T 2010 % Crec. 


MW en Construcción 400 383 -4% 


MW con Puesta en 
Marcha  310 288 -7% 


Así mismo en el primer trimestre del 2010 se ha iniciado la puesta en marcha del primer parque 
promocionado por Gamesa en China y la construcción de 2 parques adicionales, ascendiendo a 5 
el número total de parques con inicio de construcción a cierre de marzo en esta región, con 
una potencia conjunta de más de 200 MW. 


 


Resultados 1er Trimestre 2010 de Parques Eólicos 


Los resultados de la división de parques del primer trimestre reflejan la focalización en el 
desarrollo de la cartera actual. La ralentización en la construcción y venta de nuevos parques en 
EEUU y el retraso en la aprobación definitiva del cupo de proyectos eólicos asociados al Registro de 
Pre-asignación en España han tenido un impacto negativo en el reconocimiento del grado de 
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avance. Así, Gamesa reconoce como ingresos el valor de la inversión asociada a la construcción de 
parques con acuerdo de venta, aunque, sin reconocer el margen asociado a los mismos para 
aquellos parques emplazados en España sin inscripción en el Registro de Pre-asignación.  


En este sentido durante el primer trimestre del año se ha procedido al montaje de más de 80MW 
frente a 32MW montados en el primer trimestre del 2009. 


A partir de Octubre 2009 la reactivación de la actividad de construcción y venta de parques en 
Europa ha permitido mejorar la gestión de capital circulante. Cabe destacar que durante los últimos 
12 meses la división de Promoción y Venta de Parques Eólicos ha entregado más de 400 MW,  
permitiendo el control de deuda financiera neta que ha mejorado en un 14% respecto al mismo 
periodo de 2009.  


 


(MM EUR) 1T 2009 1T 2010 


Ventas 51 123 


EBIT -6 -6 


Beneficio Neto -5 -9 


DFN 297 256 


                            Cifras no auditadas 


 


 


Resultados 1er Trimestre 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) 1T 2009 (1) 1T 2010 % Var. 


Ventas 827 474 -43% 


EBITDA 


EBITDA / Ventas (%) 


100 


12,1% 


65 


13,7% 


-35% 


 


EBIT 


EBIT / Ventas (%) 


47 


5,7% 


23 


4,9% 


-51% 


 


Beneficio neto  32 8 -75% 


DFN 


DFN / EBITDA 


377 


0,7x 


523 


1,5x 


 


+0,8x 


                            Cifras no auditadas 
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(1) Tras la puesta en marcha del acuerdo estratégico con Iberdrola el 23 de Septiembre de 2009, Gamesa cambió el 
perímetro del grupo consolidado, de acuerdo a la normativa IFRS 5. De esta manera, se presenta el activo, pasivo y 
operaciones de la unidad de Promoción y Venta de Parques como operaciones continuadas, en lugar de Activos Mantenidos 
para la venta y el resultado como operaciones discontinuadas. 


Perspectivas 
Gamesa continúa con su plan de inversión 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 
en el largo plazo como son China, India y EE.UU. Durante el segundo trimestre del año Gamesa 
planea finalizar la expansión de capacidad productiva (400MW) de producto G8X-2MW en China, 
iniciada durante el 2009, habiéndose ya ensamblado la primera nacelle G8X-2MW durante el primer 
trimestre del año. Asimismo ha comenzado durante el segundo trimestre del 2010 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.  


En la India donde la cartera de pedidos alcanza al final del primer trimestre del 2010 los 100MW se 
continúa avanzando en el desarrollo organizativo de la división, una vez completada la implantación 
de capacidad productiva (200MW) en el 2009. Asimismo se ha lanzado el estudio estratégico para la 
implantación de la plataforma G8X.  


En EE.UU se ha completado el proceso de industrialización del aerogeneador G90x-2MW y se esta 
trabajando a pleno rendimiento en las plantas de palas de Ebensburg mientras que se avanza en la 
ampliación de capacidad de G90 a través de acuerdos estratégicos con proveedores lo que permitirá 
a Gamesa abastecer 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.  


Gamesa continúa con su compromiso con el desarrollo tecnológico al servicio de un menor 
coste de energía (CoE), uno de los pilares de liderazgo a futuro. Una vez desmontado el primer 
prototipo de la G10X-4.5MW en el segundo semestre del 2009, se ha comenzado durante el 
segundo trimestre del 2010 el montaje del segundo prototipo mientras se procede a la certificación y 
validación de la curva de potencia, factores de carga, ruido y calidad de energía.  


En el negocio de promoción, construcción y venta de parques Gamesa avanza en su plan de 
realización de valor. Gamesa Energía ha aprovechado la debilidad del mercado americano motivada 
por los bajos precios del gas y el retraso en la aprobación de una ley de energía federal para 
completar su organización en EE.UU. y relanzar la actividad de parques. Durante los próximos 
meses la actividad continuará concentrándose en el desarrollo de la cartera actual, unido este 
desarrollo a la búsqueda de socios externos para la realización de valor de la misma.  


A pesar de la falta de visibilidad normativa que está afectando al mercado español y americano en el 
corto plazo, los fundamentales de crecimiento del sector en el largo plazo permanecen sólidos 
como lo reflejan las estimaciones de mercado de los principales consultores del sector que avanzan 
un crecimiento medio anual en instalaciones de doble dígito en los próximos 3 años (2010-2013) 
como se refleja en el gráfico siguiente. 
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Asimismo la energía eólica se posiciona como una de las energías renovables más eficientes, 
eficiencia en cuyo aumento continuamos trabajando las empresas del sector, a través de la inversión 
en tecnología y en un mejor y más avanzado servicio de operación y mantenimiento. En España la 
industria eólica ha sido un contribuyente neto al PIB del país y un motor de creación de empleo con 
casi 23.000 puestos de trabajado directos y más de 18.000 indirectos en el año 2008. Tanto la 
eficiencia energética como la contribución positiva a la creación de riqueza refuerzan la solidez del 
crecimiento del sector en el largo plazo 
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Conclusiones 
En un entorno de ralentización global de la demanda de aerogeneradores motivada tanto por la 
incertidumbre económica como normativa, Gamesa cierra el trimestre con unos sólidos 
resultados. Estos resultados muestran la capacidad de la compañía de preservar sus márgenes de 
fabricación de aerogeneradores que se mantienen por encima del 6%, en línea con las guías anuales 
y el margen del primer trimestre del 2009. 


Asimismo la actividad comercial desempeñada durante el trimestre ha permitido aumentar la 
cobertura de la guía de ventas del 2010 hasta un 54%4 frente al 39% del comienzo del año, con 
un nivel de confirmación de pedidos durante el primer trimestre un 20% superior al del primer 
trimestre del 2009. 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


(1) Las guías de la división de parques excluyen los 244MW entregados a Iberdrola Renovables durante 1T 2010 


 


A la vez, Gamesa continúa posicionando sus actividades para maximizar el crecimiento en el 
medio y largo plazo, a través de la inversión en mercados en crecimiento, el desarrollo de una 
nueva estrategia comercial y de producto con el lanzamiento de la G10X-4.5MW y la entrada en el 
mercado offshore, y la optimización de la estructura de costes y capacidad productiva. Asimismo se 
ha lanzado la preparación del plan estratégico para el 2011-2013 que se comunicará a mercado 
durante la presentación de resultados de final de año 2010.  


Finalmente Gamesa propondrá en la próxima Junta General de Accionistas la emisión de acciones 
liberadas5, por un importe de mercado máximo de €29MM, para su distribución libre de cargos a 
los accionistas, manteniendo la posibilidad de que el accionista perciba en efectivo un importe 
equivalente a un pay-out ratio del 25% de los beneficios. 


 


 


 


 


                                                
4
 Cobertura de ventas calculada sobre el rango medio de 2.700MW a 3.000MW para el año 


5
 http://www.gamesacorp.com/es/inversores/juntas-generales/2010/orden-del-dia 
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Anexo 


 


Estados Financieros6 Enero-Marzo 2010 


Gamesa Corporación Tecnológica – Consolidado  


 


Cuenta de Pérdidas y Ganancias – MM EUR 1T 2009 1T 2010 


Facturación 827 474 


Trabajos  inmovilizado 12 12 


Consumos -596 -297 


Personal -74 -69 


Otros gastos -69 -55 


EBITDA 100 65 


Amortizaciones -25 -27 


Provisiones -29 -15 


EBIT 47 23 


Resultados financieros -12 -12 


Rdos en enajenación de activos no corrientes 0 0 


Resultados Pta. Equivalencia 1 0 


Beneficio antes de Impuestos  36 11 


Impuestos -3 -2 


Beneficio neto 32 8 


 


Balance de Situación - MM EUR 1T 2009 1T 2010 


Fondo de Comercio 387 387 


Otros activos intangibles 138 157 


Inmovilizado Material 339 420 


Participación en Empresas Asociadas 51 52 


                                                
6 Los estados financieros recogidos en el anexo se corresponden con cifras no auditadas 
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Impuestos diferidos, neto 93 118 


Capital Circulante 1.193 1.207 


Activos Netos mantenidos para la venta - - 


Total 2.201 2.342 


Fondos Propios 1.531 1.592 


Provisión para Riesgos y Gastos 273 223 


Deuda Financiera Neta 377 523 


Instrumentos Financieros Derivados y Otros 20 3 


Total 2.201 2.342 


 


 


CASH FLOW – MM EUR 1T 2010 


Beneficio 8 


+ Amortizaciones 27 


+ Provisiones 15 


- Variación provisiones -15 


- Variación circulante -263 


Flujo de caja operacional -228 


- Inversiones -27 


- Variación acciones propias -2 


Flujo de caja del ejercicio -258 


- Dividendos pagados - 


- Otros -7 


Variación de DFN 264 


   


Variación de DFN 264 


DFN Inicial 259 


DFN Final 523 
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Estados Financieros7 enero-marzo 2010 


Unidad de Aerogeneradores  


Cuenta de Pérdidas y Ganancias – MM EUR 1T 2009 1T 2010 


Facturación 800 451 


Trabajos  inmovilizado 12 12 


Consumos -575 -278 


Personal -68 -64 


Otros gastos -65 -51 


EBITDA 104 70 


Amortizaciones -24 -26 


Provisiones -27 -16 


EBIT 52 28 


Resultados financieros -12 -10 


Rdos en enajenación de activos no corrientes 0 0 


Resultados Pta. Equivalencia 1 0 


Beneficio antes de Impuestos  41 17 


Impuestos -3 -2 


Beneficio neto 37 16 


 


 


Balance de Situación - MM EUR 1T 2009 1T 2010 


Fondo de Comercio 311 311 


Otros activos intangibles 138 156 


Inmovilizado Material 334 409 


Participación en Empresas Asociadas 51 52 


Impuestos diferidos, neto 101 110 


Capital Circulante 445 582 


Activos Netos mantenidos para la venta 0 0 


                                                
7 Los estados financieros recogidos en el anexo se corresponden con cifras no auditadas 
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Total 1.380 1.620 


Fondos Propios 1.169 1.271 


Provisión para Riesgos y Gastos 266 221 


Deuda Financiera Neta 80 267 


Instrumentos Financieros Derivados y Otros -135 -140 


Total 1.380 1.620 


 


CASH FLOW – MM EUR 1T 2010 


Beneficio 16 


+ Amortizaciones 26 


+ Provisiones 16 


- Variación provisiones -15 


- Variación circulante -219 


Flujo de caja operacional -177 


- Inversiones -19 


- Variación acciones propias -2 


Flujo de caja del ejercicio -198 


- Dividendos pagados - 


- Otros 2 


Variación de DFN 196 


   


Variación de DFN 196 


DFN Inicial 72 


DFN Final 267 
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Estados Financieros8 enero-marzo 2010 


Unidad de Parques Eólicos 


Cuenta de Pérdidas y Ganancias – MM EUR 1T 2009 1T 2010 


Facturación 51 123 


Trabajos  inmovilizado - 0 


Consumos -45 -119 


Personal -5 -5 


Otros gastos -5 -5 


EBITDA -4 -6 


Amortizaciones 0 -1 


Provisiones -2 1 


EBIT -6 -6 


Resultados financieros 1 -2 


Rdos en enajenación de activos no corrientes 0 0 


Resultados Pta. Equivalencia 0 0 


Beneficio antes de Impuestos  -6 -8 


Impuestos 1 0 


Beneficio después de Impuestos y Socios Externos -5 -9 


Beneficio neto -5 -9 


 


 


Balance de Situación - MM EUR 1T 2009 1T 2010 


Fondo de Comercio 76 76 


Otros activos intangibles 1 1 


Inmovilizado Material 5 12 


Participación en Empresas Asociadas 0 0 


Impuestos diferidos, neto -10 3 


                                                
8 Los estados financieros recogidos en el anexo se corresponden con cifras no auditadas 
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Capital Circulante 750 643 


Activos Netos mantenidos para la venta - - 


Total 822 734 


Fondos Propios 647 628 


Provisión para Riesgos y Gastos 7 2 


Deuda Financiera Neta 297 256 


Instrumentos Financieros Derivados y Otros -128 -152 


    


Total 822 734 
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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.” 


 





