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A los Accionistas de General de Alquiler de Magquinaria, S.A. por encargo de los
Administradores

1

Hemos realizado una revisién limitada de los estados financieros intermedios
resumidos consolidados adjuntos {en adelante los estados financieros intermedios) de
General de Alquiler de Maquinaria, S.A. (en adelante la Sociedad dominante) y
sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el balance de situacion a 30 de
junio de 2010, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado del resultado global, el
estado de cambios en el patrimonio neto y el estado de flujos de efectivo, asi como las
notas explicativas, todos ellos resumidos y consolidados, correspondientes al periodo
de seis meses terminado en dicha fecha. Es responsabilidad de los Administradores de
la Sociedad dominante la elaboracién de dichos estados financieros intermedios de
acuerdo con los requisitos establecidos en la Norma Internacional de Contabilidad
(NIC) 34, Informacion Financiera Intermedia, adoptada por la Unién Europea, para la
elaboracién de informacién financiera intermedia resumida, conforme a lo previsto en
el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007. Nuestra responsabilidad es expresar una
conclusion sobre estos estados financieros intermedios basada en nueslra revision
limitada.

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

Tal y como se indica en la Nota 2 adjunta, los citados estados financieros intermedios
no incluyen toda la informacién que requeririan unos estados financieros consolidados
completos preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, adoptadas por la Union Europea, por lo que los estados financieros
intermedios adjuntos deberan ser leidos junto con las cuentas anuales consolidadas
del Grupo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2009.

Como resultado de nuestra revision limitada, que en ningtin momento puede ser
entendida como una auditoria de cuentas, no ha llegado a nuestro conocimiento
ningtin asunto que nos haga concluir que los estados financieros intermedios adjuntos
del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2010 no han sido preparados,
en todos sus aspectos significativos, de acuerdo con los requerimientos establecidos
por la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacion Financiera
Intermedia, adoptada por la Unién Europea, conforme a lo previsto en el articulo 12 del
Real Decreto 1362/2007, para la preparacion de estados financieros intermedios
resumidos.

PricewalerauesCoopors Auditonea, 5. — R, M, Madrid, hoja 87.250-1, felio 75, lomo 9.267, boro 8054, seccitn 3¢
Inscitaen o ROAC, con ef nimese 50242 — CIF; B-7&)a120



PRICEAVATERHOUSE(QOPERS

5. Elinforme de gestion consolidado intermedio adjunto del periodo de seis meses
terminado el 30 de junio de 2010 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre los hechos importantes
acaecidos en este periodo y su incidencia en los estados financieros intermedios
presentados, de los que no forma parte, asi como sobre la informacion requerida
conforme a lo previsto en el artlculo 15 del Real Decreto 1362/2007. Hemos verificado
que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con
los estados financieros intermedios del periodo de seis meses terminado el 30 de junio
de 2010. Nuestro trabajo se limita a la verificacion del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion
distinta de la obtenida a partir de los registros contables de las sociedades
consolidadas.

6. Este informe ha sido preparado a peticion de los Administradores de General de
Alquiler de Maquinaria, S.A. en relacion con la publicacion del informe financiero
semestral requerido por el articulo 35 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores desarrollado por el Real Decreto 1362/2007 de 19 de oclubre.

]

30 de julio de 2010
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES DE SITUACION RESUMIDOS CONSOLIDADOS AL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 31 DE

DICIEMBRE DE 2008 (En miles de Euros}

ACTIVOS

Activos no corrientes
Inmovilizado material

Fondo de comercio

Otros activos intangibles
Activos financieros

Activos por impuestos diferidos

Total activos no corrientes

Activos corrientes

Existencias

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

Efectivo y equivalentes al efectivo

Total activos corrientes

TOTAL ACTIVOS

30.06.10  31.12.09
Notad  470.802  512.451
Nota5  122.285 122.285
Nota 4 3.308 1.012
2.415 2.414
8.685 7.833
607.495  645.995
10.237 7473
144.740 140.623
1.259 3.941
4.987 1.313
19.913 10.471
181.136  163.821
788.631 809.816

Las Notas adjuntas incluidas en las paginas 8 a 33 son parte integrante de estos estados

financieros intermedios resumidos consolidados



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

BALANCES DE SITUACION RESUMIDOS CONSOLIDADOS AL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 31 DE

DICIEMBRE DE 2009 (En miles de Euros)

PATRIMONIO NETO

Patrimonio neto atribuibles a los accionistas de la Socledad

Capital social
Prima de emisidn
Acciones propias

Ganancias acumuladas
Total patrimonio neto

Emisiones de obligaciones y otros valores negociables

Provisiones

Deuda por leasing financiero
Oftras deudas financieras
Instrumentos financieros derivados

Subvenciones
Ofras deudas

Pasivos por impuestos diferidos
Total pasivos no corrientes

Emisiones de obligaciones y otros valores negociables
Deuda por leasing financiero

Otras deudas financieras corrientes

Acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar
Pasivo por impuesto sobre las ganancias corriente
Otras pasivos corrientes

Total pasivos corrientes
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO NETO

Las Notas adjuntas incluidas en las péginas 8 a 33 son
financieros Intermedios resumidos consolidados

Mota 6
Mota 6
Mota 6

Mota 7

MNota 8
Nota 8@
MNota 16

MNota 7
MNota 8
Nota 8

30.06.10 311209
45724 30.764
114,986 90.302
(7.454) (7.426)
49 147 68.457
202.403 182.097
55.778 55.412
135 135
193.493 255,071
175.945 158,266
2.819 1.697
4.293 5.255
54 93
3.451 8.697
435.968 484.626
1.228 515
58.969 51.799
36.203 32 955
52,084 57.078
1.313 395
483 351
150.260 143.093
788.631 809.816

parte integrante de estos estados



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

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS RESUMIDAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE A
LOS PERIODOS DE SEIS MESES FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 2009
{En miles de Euros)

30.06.10 30.06.09
Ingresos ordinarios Mota 11 123.350 143.010
Otros ingresos 2.124 3.873
Aprovisionamientos (17.593) (18.851)
Gastos de personal (41.734) (44.638)
Dotacién a la amortizacion (44.433) (46.688)
Otros gastos (35.608) (40.069)
Resultado de explotacion (13.894) (3.264)
Ingresas financieros 387 10.557
Gastos financieros (11.484) {15.8094)
Resultados por variaciones de valor de instrumentos
financieras a valor razonable (neto) 216 (5659)
Resultado antes de Impuestos (24.766) (9.160)
Impuesto sobre las ganancias Nota 10 6694 2767
Resultado del periodo (18.072) (6.393)
Ganancias por accién en euros : Mota 12
Basicas (0,43} (0,21}
Diluidas (0,39) {0,33)

Las Notas adjuntas incluidas en las paginas 8 a 33 son parte integrante de estos estados
financieros intermedios resumidos consolidados



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

ESTADOS DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO AL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 30 DE
JUNIO DE 2008 (En miles de Euros)

30.06.10 _ 30.06.09

Resultado del periodo (18.072) (6.393)
Otro resultado global

Otros ajustes con terceros no accionistas (436) 98
Otro resultado global del periodo, neto de impuestos (438) 69
Total resultado global del periodo, neto de impuestos _[_1_3._§@L _ (6.324)

Atribulble a:
- Accionistas de la Sociedad (18.508) (6.324)
(18.508) {6.324)

Las Notas adjuntas incluldas en las paginas 8 a 33 son parte integrante de estos estados
financieros Intermedios resumidos consolidados
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO RESUMIDOS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES A
LOS PERIODOS DE SEIS MESES FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 2009

{En miles de Euros)

30.06.10 30.06.09
1) Flujos de efectivo por actividades de explotacion
Resultado del ejercicio antes de impuestos (18.072) (9.160)
Ajustes:
+ Amortizaciones (Nota 4 y 5) 44.433 46.688
+ Otros ingresos (376) (4.256)
+ Otros gastos 267 -
+ Gastos financieros 11.268 16.453
- Ingresos financieros (397) (10.557)
Resultado ajustado 37.124 39.068
Variacion de existencias (2.764) 83
Variacion de deudores comerciales y olros (4.117) 17.512
Variacion de acreedores y otras cuentas a pagar (4.994) (24.833)
Variacidn de otros activos y pasivos corrientes {3.562) (3.588)
Efectivo generado por las operacionas 21.687 28.244
- Impuesto sobre beneficios pagado - (1.380)
Flujo neto de efectivo de las actividades de explotacion 21.687 26.864
2] Flujos de efectivo por actividades de Inversién
Inversiones:
Salidas de caja neta por inversidén en maquinaria {6.393) {1.625)
Otras inversiones en inmovilizado {1.352) (238)
Desinversion 7.330 9.865
Ingresos financieros 397 477
Flujo de Efectivo por actividades de inversion {18) 8.579

Las Notas adjuntas incluidas en las paginas 8 a 33 son parte integrante de estos estados

financieros intermedios resumidos consolidados



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

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO RESUMIDOS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES A
LOS PERIODOS DE SEIS MESES FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 2009

(En miles de Euros)

30.06.10 30.06.09

3) Flujos de efectivo por actividades de financiacion
+ Ampliacion de capital 39.644 -
- Adquisicion de acciones propias (154) 1.166
+ Variacion financiacion circulante {11.991) 3g.gz22
+ Linea de refinanciacion 31.754 -
- Repagos préstamos (6.376) {3.083)
- Repagos leasing (62.973) (57.551)
- Repagos pagos aplazados adquisicién de companias (2.000) .
- Repagos proveedores de inmovilizado (1.070) -
- Amortizacion anticipada por recompra de bonos - (4.971)
- Gastos financieros (9.061) (11.448)
Variacién de efectivo por actividades de financlacion (12.227) (36.975)
Total variacion flujos de efectivo 5.442 (1.532)
Efectivo y equivalentes al inicio del periodo 10,471 41.419
Efective v equivalentes al final del periodo 18.913 39.887
\ariacidn 8.442 {1.532)

Algunas de las adquisiciones de inmovilizaciones materiales han side financiadas a corto plazo y largo
plazo por entidades financieras o proveedores de inmovilizado. Por lo tanto, las adiciones de
inmovilizaciones materiales del periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2010 en el balance
no corresponden a la adquisicion de inmovilizaciones materiales segun el estado de flujos de efectivo,

Las Notas adjuntas incluidas en las paginas 8 a 33 son parte integrante de estos estados
financieros intermedios resumidos consolldados



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

L E Informacion general

General de Alguiler de Magquinaria, S.A., (en adelante, la Sociedad o GAM) tiene coma actividad
principal el alquiler de magquinaria. Su domicilio social, se encuentra en Madrid calle Maria de Melina
N 39, Espafia.

La Sociedad se constituyé en Espafia el dia 28 de octubre de 2002 como sociedad limitada. Se
encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, en la hoja M-314333, folio 101 del tomo de
Sociedades. La tiltima adaptacién y refundicidn de sus estatutos, derivada de la constitucion de la
sociedad, se encuentra inscrita en el tomo 18.181, seccion 8, folio 105, hoja 314333, Inscripcién n® 6,
que fue inscrita el 8 de septiembre de 2003. La Junta General de Accionistas de la Sociedad con
fecha O de febrero de 2008, tomé el acuerdo de transformar la forma societaria de la misma de
sociedad limitada a sociedad anénima. Dicho acuerdo fue elevado a pablico con fecha 28 de marzo
de 2006,

Asimismo la Sociedad es cabecera de un grupo compuesto por 38 sociedades dependientes
relacionadas todas ellas con la actividad principal del alquiler de maquinaria a excepcion de la
sociedad Movilidad Sostenible MOV-E, S.L. dedicada al desarrollo de actividades de sostenibilidad
energética.

En el Anexo | a estas notas se desglosan las sociedades dependientes y asociadas que conforman el
perimetro de consolidacion del Grupo al 30 de junio de 2010.

En el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2010 se ha incorporado al perimetro de
consolidacién del Grupo la sociedad GAM Location Maroc SARL AU,

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

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

Los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados han sido formulados por el
Consejo de Administracion el 28 de julio de 2010.

La presente informacion financiera intermedia resumida consolidada se ha sometido a una revision
limitada, y no ha sido auditada.

2, Bases de presentacion de los estados financieros y otra informacian

a)  Bases de presentacion, politicas y estimaciones contables

Estos estados financieros intermedios resumidos consolidados correspondientes al periodo de seis

meses finalizado el 30 de junio de 2010 han sido preparados de acuerdo con Norma de Contabilidad
Internacional (NIC) 34, "Informacién financiera intermedia’.



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

De acuerdo con lo establecido por la NIC 34 |a informacién financiera intermedia se prepara
Unicamente con la intencidn de poner al dia el contenido de las Oltimas cuentas anuales consolidadas
formuladas por el Grupo, poniendo énfasis en las nuevas aclividades, sucesos y circunstancias
ocurridos durante el semestre y no duplicando la informacion publicada previamente en las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2009. Por lo anterior, para una adecuada comprension de la
informacion que se incluye en estos estados financieros intermedios resumidos consolidados, los
mismos deben leerse conjuntamente con las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio
anual terminade al 31 de diciembre de 2008, las cuales fueron preparadas conforme a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adaptadas para su utilizacién en la Unién Europea y
aprobadas por los Reglamentos de la Comision Europea (NIIF-UE).

Las politicas contables utiizadas en estos estados financieros intermadios resumidos consolidados
del periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2010 guardan uniformidad con las aplicadas en
las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008,

Mo existe ningln principio contable o criterio de valoracién gue, teniendo un efecto significativo en
estos estados financieros intermedios resumidos consolidados, se haya dejado de aplicar en su
elaboracion.

Durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junic de 2010 el Grupo no ha llevado a cabo
modificaciones en las estimaciones respecto de las utilizadas en las cuentas anuales consolidadas
del gjercicio 2008, a excepcion del cambio de estimacién al que se refiere el siguiente parrafo.

Durante el primer semestre del ejercicic 2010 el Grupo ha re-estimado las vidas dliles de la
maguinaria conforme a lo establecido en la NIC 16 ubicada en determinados paises tales como
Panama, Perd, Bulgaria, Rumania, Polonia, México y Brasil. Este cambio de estimacion se ha
realizado de forma prospectiva desde el 1 de enero de 2010 de acuerdo con lo indicado en la NIC 8.

La justificacion de este cambio de estimacién en las vidas dtiles de la maguinaria de determinados
paises se sustenta sobre la base de |las estimaciones internas realizadas sobre |a vida Ot de la
maguinaria en estos palses una vez el Grupo se ha posicionado en los mismos y ha transcurrido &l
periodo necesario para contrastar dichas estimaciones.

Al objeto de contrastar |a informacién interna, se ha solicitado un informe de experto independients
fechado el 22 de junio de 2010 donde se ratifican las conclusiones alcanzadas internamente y que
suponen a modo de resumen gue |as vidas Gtiles medias por paises son las que se informan en la
tabla adjunta, de la misma forma se desglosa por palses el coste historico de la maquinaria afectada
por dicho cambios de estimacion:

Millones de €

Vida atil Coste
(afios) histérico
Fanama 12 34
Perd 15 09
Bulgaria 15 1,5
Rumania 13 449
Polonia 1 B0
Mexico 13 174
Brasil 12 82

El cambio de estimacion ha tenido un efecto sobre el epigrafe de Dotacion a la amortizacion al 30 de
junio de 2010 de 533 miles de euros de menor amortizacion, y la estimacidn de menor amortizacion al
cierre del gjercicio 2010 es de 1.066 miles de euros.

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



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

Estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacion disponible a la fecha de
preparacion de los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados scbre los
hechos analizados. Es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro, obliguen a
medificarlas {al alza o a la baja) al cierre del ejercicio 2010, lo que se harfa en su caso, conforme a lo
esfablecido en las NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en
la cuenta de perdidas y ganancia consolidada.

b) Principios de consolidacion

En el Anexo 1 se desglosan los datos de identificacion de las sociedades dependientes incluidas en el
perimetro de consolidacion a 30 de junio de 2010 periodo durante el cual se ha incorporado al citado
perimetro la sociedad GAM Location Maroc SARL AU,

Los principios, criterios ¥ métodos de consolidacion aplicados en la preparacion de estos estados
financieros intermedios resumidos consolidados coinciden en su totalidad con los utilizados en la
elaboracion de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2009 del Grupo.

Los métodos de consolidacion utilizades se describen en el Anexo 1. La informacién utilizada en el
proceso de consolidacion son, en todos los casos, los correspondientes al periodo de seis meses al
30 de junio de 2010 y 2009.

¢}  Comparacion de la informacion

La informacidon contenida en estos estados financieros intermedios resumidos consolidados
correspondientes al primer semestre del gjercicio 2009, se presenta exclusivamente a efectos
comparativos con la informacién relativa al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2010,

d) Estacicnalidad

El negocio del Grupo no muestra estacionalidad significativa por lo gue la distribucién de la cifra de
ventas es homaogénea a lo largo del gjercicio.

a) Importancia relativa

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

f) MNuevas normas NIIF e interpretaciones CINIIF

El IASE ha aprobado y publicado recientemente determinadas normas contables, medificaciones a las
normas que ya estan vigentes asl como interpretaciones CINIIF que son de obligado cumplimiento
para todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2010, y ejercicios posteriores.

Al cierre del ejercicio, General de Alguiler de Maquinaria, S.A no ha aplicado anticipadamente
ninguna de estas nuevas normas y no se espera que de su aplicacion surfan efectos significativos en
los estados financieros intermedios resumidos consolidados del Grupo.

(a) Normas, modificaciones e Interpretaciones obligatorilas para todos los efercicios
comenzados el 1 de enero de 2010

NIIF 3 {(Revisada) “Combinaciones de negocios” Esta norma es de aplicacién obligatoria para
todas las combinaciones de negocios cuya fecha de adquisicion sea posterior a la fecha del primer
gjercicio comenzado después del 1 de julio de 2009. La aplicacién anticipada de la NIIF 3 esta
permitida, para los gjercicios comenzados a partir del 30 de junio de 2007. En todo caso, la aplicacién
anticipada de la NIIF 3 requiere que se aplique la NIC 27 (revisada en 2008) y las modificaciones de
la MIIF & incorporadas como consecuencia del proyecto de mejoras de 2008 desde la misma fecha.
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La norma revisada mantiene el método de adquisicion a las combinaciones de negocio, si bien
introduce cambios importantes. Por ejemplo, todos los pagos para la adquisicién de un negocio se
reconocen a su valor razonable en la fecha de adquisicion, y los pagos contingentes que se
clasifiguen como pasivo, se valoran a cada fecha de cierre por su valor razonable, registrando los
cambios en la cuenta de resultados. Se introduce una opcidn de politica contable, aplicable a nivel de
cada combinacién de negocios, consistente en valorar las participaciones no dominantes a su valor
razonable o por el importe proporcional de los activos y pasivos netos de la adquirida.Todos los
costes de la transaccién se llevan a gastos. El Grupo aplicara la NIIF 3 (Revisada) con efeclo
prospectivo a todas las combinaciones de negocios desde el 1 de enero de 2010.

NIC 27 (Revisada) “Estados financieros consolidados y separados” Esta norma es obligatoria
para todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de julio de 2009

La norma revisada requiere que los efectos de todas las transacciones con las participaciones no
dominantes se registren en el patrimonio neto si no se produce un cambio en el control, de forma que
estas transacciones ya no originen fondo de comercio ni pérdidas o ganancias. La norma tambien
establece el tratamiento contable a seguir cuando se pierde el control. Cualquier participacion residual
que se mantenga en la entidad se vuelve a valorar a su valor razonable, y se reconoce una ganancia
o una pérdida en la cuenta de resultados. El Grupo aplicara la NIC 27 (revisada) con caracter
prospectivo a todas las transacciones con participaciones no dominantes desde el 1 de enero de
2010.

NIIF 5 (Modificacion), “Activos no corrientes mantenidos para la venta y actividades
interrumpidas” (y correspondiente modificacion de la NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las
NIIF") Esta norma es obligatoria para todos los gjercicios comenzados a partir del 1 de julio de 2009.
Esta madificacién, parte del proyecto anual de mejoras del IASE de 2008, aclara que todos |os activos
y pasivos de una dependiente deben clasificarse como mantenidos para la venta si se produce la
pérdida de control de la misma como cansecuencia de un plan parcial para su venta. En caso de que
se cumplan las condiciones para que se considere una actividad interrumpida, se deben incluir los
desgloses correspondientes sobre |a dependiente. En consecuencia, la NIF 1 también se ha
adaptado para tener en cuenta esta modificacion, de forma que su aplicacion se hara de forma
prospectiva desde la fecha de transicion a las NIIF. El Grupo adeptara a NIIF 5 (Modificada) con
efecto prospectivo a todas las ventas parciales de dependientes que tenga lugar a partir del 1 de
enero de 2010,

NIC 39 (Modificacion) “Partidas que pueden callficarse como cubiertas” Esta modificacion es de
aplicacién obligatoria a todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de julio de 2009 y debera
aplicarse retroactivamente. La modificacién de la NIC 39 introduce dos cambios importantes al
prohibir designar la inflacién como un componente que se pueda cubrir en una deuda a tipo fijo &
incluir el valor temporal en la parte del riesgo cubierta cuando se designen opciones como coberturas.
La aplicacién de esta Norma no ha tenido efectos sobre los estados financieros intermedios
resumidos consolidados.

NIIF 1 (Modificaclén) “Exenciones adicionales para primeros adoptantes” Con esta modificacion
se dispensa de la aplicacion retroactiva de las NIIF a las entidades que usan el metodo del coste total
para los inmuebles relacionados con petroleo y gas. Asimismo se dispensa a las entidades gue tienen
contratos de arrendamiento, de volver a evaluar la clasificacion de dichos acuerdos, de conformidad
con la CINIIF 4. Esta modificacion es aplicable para ejercicios anuales que comiencen a partir del 1
de enero de 2010.

NIIF 2 (Modificacion) “Transacclones con pagos basados en acciones del Grupo liguidadas en
efectivo’ Esta modificacidn de la NIIF 2 es de aplicacién obligatoria para todos los ejercicios que
comiencen a partir del 1 de enero de 2010. Esta modificacion se emitio con el fin de ampliar la guia
contenida en la CINIIF 11 en relacidn con |a contabilizacién de las concesiones entre entidades de un
grupo de forma que la NIIF 2 cubre ahora las concesiones liquidadas en efectivo que seran liquidadas
por una entidad del grupo que no tiene contratados a los empleados que reciben las concesiones. La
aplicacion de esta Norma no ha tenido efectos sobre los estados financieros intermedios resumidos
consolidados.
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CINIIF 12 "Contratos de prestacién de servicios" Esta interpretacion afecta a los acuerdos publico-
privados de concesidn de servicios cuando el concedente regula los servicios a los que el
concesionario debe destinar la infraestructura, a quién debe prestar el servicio ¥ @ qué precio y
controla cualquier participacion residual significativa en la infraestructura al término de la vigencia del
acuerdo. La aplicacién de esta norma no tiene efectos sobre los estados financieros intermedios
resumidos consolidados,

CINIIF 15 “Acuerdos para la construcclén de bienes inmuebles” {vigente desde el 1 de enero
de 2010) Esta interpretacion aclara qué transacciones deben contabilizarse conforme a la NIC 18
“Ingresos ordinarios” y la NIC 11 “Contratos de construccidn”. La interpretacion tiene como
consecuencia la probabilidad de aplicacion de la NIC 18 a un mayor numero de transacciones. Esia
interpretacion es de obligado cumplimiento para todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de
enero de 2010. La aplicacion de esta norma no tiene efectos sobre los estados financieros
intermedios resumidos consolidados,

CINIIF 16 “Coberturas de una inversién neta en una operacion en el extranjero” Esta
interpretacion aclara el tratamiento contable a aplicar respecto a la cobertura de una inversisn neta,
incluyendo el hecho de que la cobertura de la inversion neta se refiere a las diferencias en la moneda
funcional, y no la de presentacitn, asi como &l que el instrumento de cobertura puede mantenerse en
cualquier parte del grupo. El requisito de la NIC 21 *Efectos de las variaciones en los fipos de cambio
de la moneda extranjera” es de aplicacion a |a partida cubierta. Esta interpretacion es de aplicacion
obligatoria para todos los ejercicios comenzados a partir del 30 de junio de 2009, La aplicacion de
esta norma no tiene efectos sobre los estados financieros intermedias resumidos consolidados.

CINIIF 17 “Distribucion de activos distintos del efectivo a los propietarios” (vigente desde el 1
de julio de 2009) Esta interpretacion es parte del proyecto anual de mejoras del IASB publicado en
abril de 2009. Esta interpretacion proporciona unas pautas para la contabilizacién de aquellos
aclerdos en virtud de los cuales una entidad distribuye activos distintos del efectivo a sus
propietarios, bien como distribucion de reservas o come dividendos. La NIIF 5 se ha modificado
tambien para exigir que los activos se clasifiquen como mantenidos para su distribucién solo si estan
disponibles para su distribucion en su condicion actual y siempre que la misma sea altamente
probable. Esta interpretacion es de aplicacién obligatoria para todos los gjercicios comenzados a
partir del 1 de julio de 2009. La aplicacién de esta norma no tiene efectos sobre los estados
financieros intermedios resumidos consolidados.

CINIIF 18 “Transferencias de activos procedentes de clientes” (vigente para las transferenclas
de activos procedentes de clientes recibidas a partir del 31 de octubre de 2009) Esta
Interpretacion proporciona una guia sobre como contabilizar los elementos de inmovilizado material
recibidos de los clientes, o el efectivo recibido que se utiliza para adguirir o construir unos activos
concretos. Esta interpretacion es de aplicacion Unicamente a aquellos activos gue se utilizan para
conectar al cliente a una red o para proporcionarle un acceso continuo a una oferta de bienes o
servicios, o para ambos. Esta interpretacion se debera aplicar con caracter prospectivo a todas las
transferencias de actives procedentes de clientes recibidas a partir del 1 de julio de 2009. A efectos
de su adopcion por parte de la Union Europea, esta interpretacién se aplicaré a mas tardar desds la
fecha de inicio del primer ejercicic comenzado a partir del 31 de octubre de 2009, La aplicacién de
esta norma no tiene efectos sobre los estados financieros intermedios resumidos consolidados,

(b)  Normas, modificaciones e interpretaciones que se pueden adoptar con anticipacién a los
ejerciclos comenzados a partir del 1 de enero de 2010

NIC 32 (Modificacion) “Clasificacion de emisiones de derechos” Esta modificacion a la NIC 32 es
de aplicacion para los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de febrero de 2010, y en ella ze
aborda la clasificacion de la emision de derechos (derechos sobre acciones, opciones, o cerlificados
de acciones para suscribir titulos (“warrants”)) denominados en una moneda distinta a la moneda
funcional del emisor. La modificacion indica que si la emisién es a pro-rata a los accionistas del
emisor, y por una cuantla fija en cualquier moneda, debera clasificarse como patrimonio, con
independencia de la moneda en la que se denominara el precio de gjercicio. No se espera que esta
norma tenga impacto significativo sobre los estados financieros del grupo.

12



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

NIIF 1 (Modificacion) “Exenclones limitadas a primeros adoptantes respecto de la informacién
comparativa exigida por la NIIF 7" Con esta madificacién se hace extensible la exencion aplicable a
entidades gue ya venlan aplicando las NIIF de presentar informacién comparativa relativa a la NIIF 7
en el primer ejercicio de aplicacién de dicha norma. Esta modificacion es aplicable para ejercicios
anuales que comiencen a partir del 1 de julio de 20140,

NIC 24 (Modificacion) “Informacién a revelar sobre partes vinculadas” La versién revisada de |a
NIC 24 elimina, para las entidades vinculadas con la administracién piblica, el requisito de revelar
detalles de todas las transacciones con la administracion pablica y con ofras entidades vinculadas con
la administracién plblica, Asimismo, aclara y simplifica la definicion de parte vinculada. Esta norma es
aplicable para los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2011.

CINIIF 14 (Modificacion) “Pagos anticipados de los requisitos minimos de financlacién® Ciertas
entidades que estdn sujetas a requisitos de financiacion minimos pueden optar por pagar
anticipadamente sus aportaciones al plan. Bajo la CINIIF 14 se podia evitar el reconocimiento de un
activo para cualquier superavit que surgiese como consecuencia de dichos pagos. La CINIIF 14 se ha
modificado para exigir que en estas circunstancias se reconozca un active. La modificacion de |a
CINIIF 14 son de aplicacidn para todos los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de enero
de 2011.

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

A la fecha de firma de estos estados financieros intermedios resumidos, el |ASB y el IFRIC habian
publicado las normas, modificaciones e interpretaciones que se detallan a continuacién. Estas
normas, modificaciones e interpretaciones son de obligado cumplimiento para todos los ejercicios
comenzados a partir del 1 de enero de 2010, y ejercicios posteriores, si bien el Grupo no las ha
adoptado con anticipacion

CINIF 19 “Extincién de un pasivo financiero con instrumentos patrimonio” La CINIIF 19 aclara
el tratamiento contable cuando una entidad renegocia los términos de su deuda, resultando de ello la
extincion del pasivo por parte del deudor gue emite sus propios instrumentos de patrimonio para el
acreedor ("permutas de deuda por patrimonio neto”). La CINIIF 18 considera que los instrumentos de
patrimonio emitidos para liquidar un pasivo representan "contraprestacién pagada” y por tanto, exige
que se reconozca una ganancia o perdida en resultados cuando se liquide el pasive mediante Ia
emision de instrumentos de patrimonio propio de la entidad. La CINIIF 19 es de aplicacién para los
gjercicios anuales que comiencen a partir del 1 de julio de 2010.

NIIF 9 “Instrumentos financleros” (aplicable para los ejerciclos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2013) La publicacion de |a NIIF @ supone el primer paso para sustituir la NIC 39
La NIIF 9 simplifica la contabilizacién de los activos financieros, eliminando las multiples categorias
existentes y manteniendo un enfoque de clasificacién basado en un principio Unico. Igualmente, se
elimina la gula sobre derivados implicitos basada en un principio complejo y se exige que los activos
financieros se clasifiguen Integramente. Se elimina la necesidad de muitiples modelos de pérdidas por
deterioro del valor, y se mantiene un Unico modelo de deterioro de valor para los activos financieros a
coste amortizado. Esta norma sera aplicable para los gjercicios anuales que comiencen a partir del 1
de enero de 2013,

Proyecto de mejoras 2009

Este proyecto se publico en abril de 2009 por el IASB y fue adoptado por la Unién Europea en marzo
de 2010. Las modificaciones que incorpora, asi como las fechas de entrada en vigor de cada una de
elias se indican a continuacion:

NIC 1, “Presentacion de estados financleros” Se aclara la clasificacién entre corriente y no
corriente de pasivos convertibles en instrumentos de patrimenio a opcién del tenedor, indicando que
los componentes de conversion que son a discrecion del tenedor no afectan a la claslificacion del
componente de pasivo del instrumento convertible.
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Esta modificacion es de aplicacion obligatoria a todos los ejercicios que comiencen a partir de 1 de
enero de 2010. La aplicacion de esta norma no tiene efectos sobre los estados financieros
intermedios resumidos consolidados.

NIC 7, “Estado de flujos de efectivo” Se modifica la guia para aclarar gue stlo los desembolsos
que resulten en el reconocimiento de un activo en el balance pueden clasificarse como flujos de
efectivo por actividades de inversidn. De esta forma se mejora en el alineamiento de la clasificacian
de los flujos de efectivo por actividades de inversion en el esiado de flujos de efectivo vy la
presentacién de los activos reconocidos en el estado de situacion financiera reduciendo las
divergencias en la practica. Esta modificacién es de aplicacion obligatoria a todos los ejercicios que
comiencen a partir de 1 de enero de 2010. La aplicacion de esta norma no tiene efectos sobre los
estados financieros intermedios resumidos consolidados.

NIC 17, “Arrendamientos” Cuando un arrendamiento incluya conjuntamente terrenos vy edificios, la
clasificacion como arrendamiento financiero u operativo se realiza por separado de acuerdo con los
principlos generales de la NIC 17. Antes de esta modificacién, la NIC 17 generalmente requerfa que el
arrendamiento de un terreno con una vida Ofil indefinida se clasificase como un arrendamiento
operativo, a menos que la propiedad se traspase al final del plazo de arrendamiento. Sin embargo, el
IASE ha concluido que esto es inconsistente con los principios generales de clasificacion de los
arrendamientos, de forma que la correspondiente gula se ha eliminado. Un arrendamiento
nusvamente clasificado como financiero debera reconocerse de forma retroactiva. Esta modificacion
es de aplicacion obligatoria a todos los gjercicios gque comiencen a partir de 1 de enero de 2010. La
aplicacion de esta norma no tiene efectos scbre los estados financieros intermedios resumidos
consolidados.

NIC 18, “Ingresos ordinarios” Se afiade un parrafo adicional al Apéndice de la NIC 18 en el que se
proporciona una gula para determinar si una entidad esta actuando como principal o como agente. La
modificacion afecta al Apéndice de Iz NIC 18, gue no es parte de la propia norma, de forma que la
nueva gula se debera aplicar desde su publicacién. La aplicacion de esta norma no tiene efectos
sobre los estados financieros intermedios resumidos conzolidados.

NIC 36, “Deterioro del valor de los activos” A efectos de comprobar el deterioro del valor, las
unidades generadoras de efectivo (UGE) o grupos de UGEs entre las que se distribuye el fondo de
comercio no deberfan ser mayor gue un segmento de explotacién (segln se define en NIIF 8) antes
de la agregacion. Las entidades que utilicen segmentos de explotacion agregados para determinar
sus UGEs estaran obligadas a desagregarlos cuando la modificacidn entre en vigor. Esto podria
resuitar en el reconocimiento de un cargo por deterioro del valor, Esta modificacion es de aplicacion
obligatoria a todos los ejercicios que comiencen a partir de 1 de enero de 2010. La aplicacian de esta
norma no tiene efectos sobre los estados financieros intermedios resumidos consolidados.

NIC 38, “Activos intanglibles” La modificacion elimina las excepciones al reconocimiento de activos
intangibles sobre la base de que sus valores razonables no puedan estimarse de forma fiable, lo cual
tiene los siguientes impactos:

¥  Los activos intangibles adquiridos en una combinacién de negocios que sean
separables o surjan de derechos contractuales u otros derechos legales deberian
reconocerse; y

#» Los activos complementarios sdlo pueden reconocerse como un activo Gnico si
tienen vidas dtiles similares.

La modificacion especifica diferentes técnicas de valoracion que pueden emplearse para valorar
activos intangibles cuando no exista un mercado activo. Esta modificacion es de aplicacién obligatoria
a todos los ejercicios gue comiencen a partir de 1 de enero de 2010. La aplicacién de esta norma no
tiene efecios sobre los estados financieros intermedios resurmidos consolidados.
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NIC 39, “Instrumentos financieros: Reconocimiento y valoracion” Se incorporan las siguientes
modificaciones:

# La excepcion al alcance dentro de NIC39p2{g) se modifica para aclarar gue sélo
aplica a contratos a plazo que resultarén en una combinacion de negocios en una
fecha futura, mientras el plazo del contrato a plazo no supere “un periodo razonakble,
normalmente necesario para cbtener las aprobaciones requeridas y para completar
la transaccion”;

¥  Beelimina la referencia a transacciones entre segmentos como transacciones gue
pueden designarse como partidas cubiertas an los estados financleros individuales o
separados;

# 5e aclara que los importes diferidos en patrimonic neto sdlo se reclasifican a
resultados cuando los flujos de efectivo cubiertos previstos afectan al resultado;

# Be aclara la terminologia con respecto a la evaluacion de los componentes de
opcién de compra y venta en instrumentos convertibles.

Estas modificaciones son de aplicacién obligatoria para todos los gjercicios que comiencen a partir de
1 de enero de 2010 excepto para la eliminacion de la referencia a los segmentos, que puede
aplicarse a ejercicios que comiencen a partir de 1 de enero de 2009. La modificacion a NIC39p2(g)
aplica prospectivamente a todos los contratos que no hayan vencido en la fecha de adopcian. La
aplicaciéon de esta norma no tiene efectos sobre los estados financieros intermedios resumidos
consclidados.

NIIF 2, "Pagos hasados en acclones” El alcance de NIIF 2 se alinea con la definicion de
combinacion de negocios de NIF 3 (revisada), "Combinaciones de negocios'. La modificacian
confirma que |as transacciones bajo control comun y la contribucién de un negocio en la farmacian de
un negocio conjunto no se encuentran dentro del alcance de NIIF 2. Esta modificacion es de
aplicacion a todos los ejercicios anuales que comiencen a partir de 1 de julio de 2009, si bien se
permite su adopcion anticipada. Ademds, si una entidad aplica NIIF 3 (revisada) para un ejercicio
anterior, la modificacién también deberla aplicarse para ese gjercicio anterior. La aplicacion de esta
narma ne tiene efectos sobre los estados financieros intermedios resumidos consolidados.

NIIF 5, “Activos no corrientes mantenidos para la venta y actividades interrumpldas” La
madificacion aclara que la NIIF § especifica la informacién a revelar con respecto a los activos
mantenidos para la venta y las actividades interrumpidas.

La informacion a revelar bajo otras NIIFs no aplica, a menos que esas NIIFs requieran:

# Informacidn a revelar especifica en relacién con activos mantenidos para la venta y
actividades interrumpidas; o

# Informacion a revelar sobre la valoracion de activos y pasivos dentro de un grupo
enajenable que no estd dentro del alcance del requerimiento de valoracion de la
NIIF 5.

Esta modificacion es de aplicacion obligatoria, con caracter prospectivo, a todos los ejercicios que
comiencen a partir de 1 de enero de 2010. Se permite su adopcién anticipada. La aplicacion de esta
norma no tiene efectos sobre los estados financieros intermedios resumidos consolidados.

NIIF 8, "Segmentos de explotacién” El requerimiento de informar sobre el valer de los activos de un
segmento es Unicamente requerido cuando la maxima instancia de toma de decisiones operativas
revisa esa informacién. Esta modificacion es de aplicacién obligatoria a todos los ejercicios que
comiencen a partir del 1 de enero de 2010. El Grupo Unicamente informa sobre la cifra de inversiones
operativas realizadas por cada segmento de explotacion.
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CINIIF 9, “Nueva evaluacién de los derivados implicitos” La modificacién aclara gue la CINIIF 9
no aplica a derivados implicitos en contratos adquiridos en:

»  Combinaciones de negocios bajo el alcance de NIIF 3 {revisada);
»  Combinaciones de entidades o negocios bajo contral comtn' o
*  Laformacién de un negocio conjunto.

Esta modificacién es de aplicacién obligatoria en todos los gjercicios que comiencen a partir de 1 de
julio de 2009. Sin embargo, si una entidad aplica NIIF 3 (revisada) en un ejercicio anterior, deberla
aplicar la modificacion en dicho ejercicio. La aplicacion de esta norma no tiene efectos sobre los
estados financieros intermedios resumidos consolidados.

CINIIF 16, “Coberturas de una inversion neta en un negocio en el extranjero” Esta modificacion
confirma que el instrumento de cobertura puede mantenerse por cualquier entidad del grupo. Esta
modificacién es de aplicacion obligatoria en todos los ejercicios que comiencen a partir de 1 de julio
de 2009. La aplicacién de esta norma no tiene efectos sobre los estados financieros intermeadios
resumidos consolidados.
3. Informacion financlera por segmentos
La definicion de segmento y la forma en que el Grupo segmenta la informacidn financiera se ha
madificado en el primer semestre del ejercicio 2010 al objeto de cumplir con la NIIF 8 y presentar la
informacién de acuerdo a la informacion que revisa el Consejo de Administracién regularmente.
La informacion se presenta teniendo en cuenta los siguientes segmentos;

a. Segmento Diviziones

b, Segmento Internacional

c. Segmento Generalismo (incluye Holding)

Segqmento Divisiones

Incluye el negocio de alquiler de maguinaria en el territorio de Espaiia de las siguientes areas de
negocio, edlico, maquinaria pesada, verde, vias puertos, alquiler de pequefa maquinaria destinada al
gran consumao, eventos, energia, estructuras.

Segmento Internacional

Incluye el negocio de caracter generalista de todos los paises gue no son Espafia, enfre ellos
incluimos el negocio generado de los siguientes paises: Portugal, Polonia, Rumania, Bulgaria, Méjico,
Brasil, Perti, Panama y Marruecos.

Area Generalista

Incluye el negocio de alquiler de magquinaria generalista en el territorio de Espafia. Se entiende por
negocio generalismo aquel que no se encuentra asignado a las 4reas de divisiones y de internacional.

Los resultados por segmento para el periodo finalizado a 30 de junio de 2009 son los siguientes:
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Miles de euros

1inversiones oparativas incluys |as inversiones en maguinaris, Instalacionss tdonlea, Ofras Instelaciones y slementos do tranaparte

17

Generalismo®  Divislones* Internacional® Total

Ingresos ordinarios 101.664 29.243 12.103 143.010
% sobre total 71% 20% 9% 100%
EBITDA Contable ' 32.873 5.220 5.231 43.324
% sobre total T6% 12% 12% 100%
% sobre ingresos ordinarios 32% 18% 43% 0%
TOTAL gastos no recurrentes (2.386) (282) (1) (2.669)
EBITDA recurrente 2 35.259 5.502 5.232 45,993
% sobre total 7% 12% 11% 100%
% sobre ingresos ordinarios 35% 19% 43% 32%
Reconciliacidn:
EBITDA Contable ' 32.873 5.220 5.231 43.324
Dotacion a la amortizacion - - - (46.588)
Resultado de explotacion - . - (3.264)
Ingresos financieros - - - 10.557
Gastos financieros - - - (15.894)
Resultado por variaciones de valor de
instrumentos financieros a valor razonable
(neto) - - - {659)
Resultado antes de impuestos - - - {9.160)
Impuesto sobre sociedades - - - 2.767
Resultado del periodo - - - (6.393)

1 EBITDA Contable definlda como fa agregacién de las partides del Resultado de explotaciin més Dotasidn a la smertizaclsn.

2 EBITDA recurrente definide coma |a agregaclén daj EBITDA contable més Total pasles no recurrenios,

3 Los gastos atribulbles a la socledad matriz sstén Incluldos dentro del sepmento da Generallsmo

4 Ef eegmanta da Diviskonos incluye fa facturacin reslizada de este negeclo a través del segmanto generallsmo

5 Et segmento Internacional excluye jos realquilares realizados pers evitar Invarelones oporativas

Las inversiones operativas para el ejercicio 2008 son las siguientes:

- Miles de euros
Generalismo Divislones Internacional Total
Inversiones operativas’ 4,435 18.200 10.387 33.022
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Los resultados por segmento para el periodo finalizado a 30 de junio de 2010 son los siguientes:

Miles de euros

Generalismo® _Divislones *_ Internacional’ Total
Ingresos ordinarios T4.672 29.584 19.094 123.350
% sobre total 61% 24% 5% 100%
EBITDA Contable ' 17.751 6.938 5.850 30.539
% sobre total 58% 23% 19% 100%
% sobre ingresos ordinarios 24% 23% 31% 25%
TOTAL gastos no recurrentes (2.848) (375) (175) (3.398)
EBITDA recurrente 20.599 7.313 6.025 33.937
% sobre total 61% 22% 17% 100%
%% sobre ingresos ordinarios 28% 25% 32% 28%
Reconciliacian:
EBITDA Contable ' 17.751 6.938 5.850 30.539
Dotacién a la amortizacian - - - (44.433)
Resultado de explotacion - - - (13.894)
Ingresos financieros - - - 387
Gastos financieraos - - - (11.484)
Resultado por variaciones de valor de
instrumentos financieros a valor razonable
(neto) - . 215
Resultado antes de impuestos - - - (24.766)
Impuesto sobre sociedades - - - 6.604
Resultado del periodo - - - (18.072)

1EBITDA Contable definldo come fa agregeclén de las partldas del Resultado de expictacién mas Dotaclén & 1a amortlzecidn,

2 EBITDA racurrente definide como [a agragecldn del EBITDA contable mas Total pastos no recurrentos.

3 Los gastos atribulbles a la socledad matdz setén ncluldos dantra del segmanto d¢ Generallsme

4 El segmento de Divisiones Incluys la facturaclén realizada de este megoclo a través del eegments genersllzmo
5 Bl segmenta Intemacional excluye los realquileres roalizedos para evitar Inversionos operativas

Las inversiones operativas para el periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2010 son los
siguientes:

Miles de euros

Generalismo  Divisiones _Internacional Total

Inversiones operativas’ 382 2.341 5.080 7.803

1lnversiones operativas Insluys las Inversiones en maguinaria, Instalackones tdonlca, Olras Instalaclonss y slamentos do transporte

Los importes que se facilitan al Consejo de administracién respecto a las inversiones operativas total
de activos se valoran de acuerdo con los mismos criterios que los aplicados en la elaboracién de los
estados financieros intermedios resumidos consolidados. Estos activos se imputan en funcién de las
aclividades de los segmentos y la ubicacion fisica de los activos.
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4.  Inmovilizado material & Inmovllizado Intangible

El detalle y los movimientos de las distintas categorlas del inmovilizado material e intangible se
muestran en la tabla siguiente:
Miles de Euros

Otros activos Inmovlilizado
intangibles material

Coste
Saldos al 1 de enero de 2010 2.895 915.122
Adiciones 1.352 10.467
Bajas por enajenaciones o por otros medios - (28.616)
Otros movimientos 1.508 i _(489)
Saldos al 30 de junio de 2010 5.755 896.484
Amortizacién acumulada
Saldos al 1 de enero de 2010 (1.883) (402.671)
Bajas por enajenaciones o por ofros medios - 20.858
Dotaciones con carge a la cuenta de resultados (564) (43.869)
Saldos al 30 de junlo de 2010 (2.447) (425.682)
Valor neto

Saldos al 1 de enero de 2010 1.012 512.451

Saldos al 30 de junio de 2010 3.308 470.802

El movimiento habido en estos eplgrafes del balance de situacidn consclidado para el pericdo de seis
meses finalizado el 30 de junio de 2008 ha sido el siguients:
Miles de Euros

Otros activos Inmovilizado
intangibles _material

Coste
Saldos al 1 de enero de 2009 2.553 943.374
Adiciones 238 12.441
Bajas por engjenaciones o por otros medios - (45.260)
Otros movimientos - (1.280)
Saldos al 30 de junio de 2009 2.79 809.265
Amortizaclén acumulada
Saldos al 1 de enero de 2009 {1.333) {361.116)
Bajas por enajenacionss o por otros medios - 34.092
Dotaciones con cargo a la cuenta de resultados (278) {46.312)
Saldos al 30 de junio de 2009 {1.609) (373.336)
Valor neto

Saldos al 1 de enero de 2009 1.220 582.258

Saldos al 30 de junio de 2009 1.182 535.929

A tenor de las circunstancias actuales de mercado el Grupo ha analizado la recuperabilidad de sus
activos en base a su valor en uso no habiéndose registrado pérdidas por deterioro durante los seis
primeros meses de 2010. En el ejercicio 2009 no se han producido pérdidas por deterioro de
elementos de active material e intangible de importes significativos.

Es politica de |a Sociedad contratar las polizas de seguro gue se esliman necesarias para dar
cobertura a los posibles riesgos que pudieran afectar a los elementos del inmovilizado material,
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El Grupo dispone de activos cuyo valor neto a 30 de junio de 2010 es de 263.420 miles de euros
(359.236 miles de euros a 31 de diciembre de 2008) documentados mediante contratos de
arrendamiento financiero. Estos contratos tienen una clausula de restriccion a la venta de los bienes
gue componen dichos contratos hasta la finalizacidn del propio contrato de arrendamianto financiero.

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

Existen préstamos con entidades de créditc gque se encuentran garantizados por terrenos y
construcciones cuyo valor neto contable al 30 de junio de 2010 asciende a 4.131 miles de euros
(4.186 miles de euros a 31 de diciembre 2009).

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

30.06.10 31.12.09
Coste arrendamientos financieros capitalizados 444.603 548.614
Depreciacion acumulada (181.183) (189.378)
Valor neto contable 263.420 359.236

5. Fondo de comercio

Durante el pericdo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2009 se produjo un movimiento por
importe de 98 miles de euros relacionado con el pago a un antiguo accionista de una sociedad
adquirida en el ejercicio 2007, Durante los seis primeros meses del ejercicio 2090 no ha habido
mavimientos en este eplgrafe.

Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2008 y 2010 no se han registrado
pérdidas por deterioro del valor de los fondos de comercio.

8. Patrimonio neto

{a) Capital social, prima de emisién y acciones propias

Ejercicio 2009
Miles de Euros
ND
Acciones Prima de Acclones
{miles) emisian proplas Total
Al 1 de enaro de 2009 30.764 90.302 [10.757) 110.308
Variackdn neta adguiziciéniventa de acciones propias - - 3.377 3377
Saldo al 30 de junio de 2009 30.764 80,302 {7.380) 113,686
Ejercicio 2010
Miles de suros
N?
Agclones Prima de Agclanes
{milas) emisldn proplas Total
Al 1 de enara da 2010 30.764 0,302 (7.426) 113.640
Varigcion neta adguisicion’venta de acciones propias - - (28) {28)
Ampliacion de capital 14.960 24 684 - _ 39.644
Saldo al 30 de junio de 2010 45,724 114,886 (7.454) 153.258
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Con fecha 11 de febrero de 2010 el Consejo de Administracion de la Sociedad dominante haciendo
uso de la autorizacion concedida por la Junta General de Accionistas de 22 de mayo de 2008 acordd
ejecutar y llevar a efecto la ampliacién de capital en la cantidad de 14.960.012 euros aumentandolo
desde los 30.764.121 euros hasta los 45.724.133 euros, mediante la emision y puesta en circulacién
de 14.960.012 acciones, de la misma clase y serie que las existentes hasta la fecha, representadas
mediante anotaciones en cuenta, de 1 euro de valor nominal cada una, con una prima de 1,65 eurcs
por accién, lo gue supone una prima total de 24.684.019,8 euros, de la misma serie (inica existente
representadas mediante anotaciones en cuenta v que han sido inscritas en los registros contables de
la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, S A U.
{Iberciear).

El aumento de capital, junto con la prima de emisién, ha sido integramente desembolsado en metalico
por un total de 39.644.031,80 euros. Las acciones emitidas confieren a sus titulares los mismos
derechos econdmicos y politicos que el resto de acciones ordinarias existentes.

Las acciones emitidas cotizan en las bolsas de valores espafiolas de Madrid, Barcelona, Valencia y
Bilbao, y en el mercado continuo (SIBE) en el cotizan las demas acciones de la sociedad dominante.

La ampliacian de capital se realizé con derecho de suscripcidn preferente.

A consecuencia de dicha ampliacion el capital social al 30 de junio de 2010 es de 45.724 miles de
euros, integrado por 45.724.133 acciones, ordinarias de clase y serie Unica, todas con idénticos
derechos econdmicos y politicos, de 1 euro de valor nominal unitario, tofalmente suscritas y
desembolsadas. La totalidad de las acciones estan representadas mediante anotaciones en cuenta, y
estan admitidas a colizacian oficial en las Beolsas de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao siendo la
primera fecha de cotizacion el 13 de junio de 2006.

De acuerdo con las comunicaciones recibidas por la sogiedad en cumplimiento de lo dispuesto en la
normativa vigente sobre obligaciones de comunicar porcentajes de pariicipacién, los accionistas
significativos al 30 de junio de 2010 y 2009 son;

Porcentaje de participacién_

30.06.10 ~ 30.06.09
Hector Fabian Gomez- Sainz Garcla 9.47% 10,40%
Grupo Bilbao Bizkaia Kutxa 5,18% 5,19%
Caja de Ahorros de Asturias 5,00% 5,00%
Caixa de Aforros de Vigo, Orense e Pontevedra 5,01% 5,01%
Gandaral, S.L. 5,26% 5 35%
Gloval Procesos Corporacion 2000, 5.A. 10,19% 11,22%
Caja de Ahorros y Monte Fiedad de Navarra 8,24% Q24%
Catavi, S.L. 5,20% 5,20%
QMC Development Capital Fund PLC 457% 4,55%
Metotec, S.L. 8,65% 8,65%

() Prima de emisién
Esta reserva es de libre distribucion.
{c)  Acciones FPropias

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante acordé en fecha 29 de junio
de 2010 autorizar la adquisicién de un méaximo nimero de acciones propias siempre gue sumadas a
las que ya posean la Sociedad dominante o sus filiales no excedan la cuantia del 10% del capital
social de la Sociedad dominante; a un precio minimo de 1 euro por accidn y a un precio maximo no
superior al 120% de su valor de cotizacidn a fecha de adquisicion; la autorizacion se concedid para un
periodo de 18 meses a contar desde el momento de la toma del acuerdo.
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{d)  Flan opciones sobre acciones

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante aprobé en fecha 19 de
mayo de 2006 un sistema de retribucién para directivos vy ejecutivos del Grupo referenciado al valor
de las acciones de GAM al precio de cierre de cotizacidn de las fechas de incorporacién a dicho Plan.
A 30 de junio de 2010 las opciones que han sido concedidas tienen unos precios de concesién que
se encuentran dentro del rango 5,64 y 23,57 euros por accion y cuyos plazos de inicio del ejercicio de
los derechos se encueniran enire el 2009 y el 2012, El Grupo cumpliendo con MIIF 2 tiene dotada una
reserva al 30 de junio de 2010 por importe de 1,803 miles de euros (1.440 miles de euros a 30 de
junio de 2008} que recoge el pasivo devengado en dichas fechas derivado del mantenimiento de
dicho plan social.

A continuacion se presentan los vollmenes de opciones sobre acciones concedidas asi como los
precios medios de concesién para el perindo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2010 y 2008,

N® Preclo medio

de opciones conceslén
Saldo al 1 de enero de 2009 352.608 -
Concedidas durante el periodo de 6 meses 5,038 18,85
Concedidas durante el periodo de & meses 8.865 564
Saldo al 30 de junio de 2009 366.511 -
Saldo al 1 de enero de 2010 300.936 -
Salidas durante el periodo de 6 meses 1.576 -
Saldo al 30 de junio de 2010 299,360 -

De las 288.360 opciones en circulacion (366.511 opciones a 30 de junio de 2009), 255.758 opciones
aran ejercitables al 30 de junio de 2010 (322.909 opciones a 30 de junio de 2009).Durante los seis
primeros meses del ejercicio 2010 y 2008 no se han gjercitado opciones sobre acciones.

Ts Emisién de obligaciones y otros valores negociables

El 20 de agosto de 2007, la Sociedad dominante emitid 2.500 bonos convertibles con un tipo de
interés del 2,75% anual y un valor nominal de 60.000 euros. El plazo de vencimiento de los bonos es
de 5 afios (20 de agosto del 2012) desde su emisidn 2 su valor nominal de 50.000 euros o pueden
convertirse en acciones a opeidn del tenedor a razon de 1 accion por cada 37,05 euros. En el caso de
gue los acreedores de los bonos decidan no ejercitar el derecho de conversion la rentabilidad de los
honos serla del 5,25%. Los valores del componente de pasivo v del componente de conversidn del
patrimonio neto se determinaron en el momento de emision de los bonos.

Como consecuencia de la ampliacion de capital realizada en el primer semestre del gjercicio 2010 y
descrita en la nota 6.a), y conforme a los descrito en los términos v condiciones del folleto de emisicon
de bonos la conversidn de los bonos en acciones se ha modificado para fijarse en 1 accidn por cada
33,45 euros.

El valor razonable del componente de pasivo, incluido en los recursos ajenos no corrientes, se calculs
al tipo de interés de mercado correspondiente para un bono no convertible de similares caracteristicas
siendo éste del 5,44%, E| importe residual, que representa el valor del componente de conversion del
patrimonio neto, se incluye en patrimonio neto dentro del eplgrafe de "Otras Reservas”, neto del
correspondiente efecto impositivo.
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Las principales magnitudes referidas a la emisién de dichos bonos convertibles reconocidos en
balance al 30 de junio de 2010 y al 30 de junio de 2008 se han calculado como sigue:

Miles de
Euros

Componente de pasivo a 31 de diciembre de 2008 112.583
Gastos devengados durante el pericdo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2009 n 3.609
Armortizacion anticipada de bono convertible durante el periodo de seis meses finalizado

al 30 de junio de 2009 (14.999)
Componente de pasivo a 30 de Junlo de 2009 101.203
Componente de pasivo a 31 de diclembre de 2009 55.927
Gastos devengados durante el periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2010 " 1.079
Componente de pasivo a 30 de junio de 2010 57.006

(1) Los-gastos devengados Incluyen los gastos financlesos correspondientes & los intereses de los bonos convertibles por imparte de 593 miles
de euros y 2663 miles de euros para fos pericdos de geis meses finalizados el 20 de junio de 2040 y 2000, respectivamente.

El valor razonable del componente pasive de los bonos convertibles a 30 de junio de 2010 asciende a
57.006 miles de euros (101.203 miles de euros al 30 de junio de 2009),

Durante el primer semestre del ejercicio 2009 el Grupo ha procedido a amortizar anticipadamente un
volumen de 298 bonos de 50.000 euros de valor nominal. La contraprestacién pagada por las
operaciones realizadas ascendio a 4.971 miles de euros, registrando un beneficio en ingresos
financieros de la cuenta de resultados para el periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2009
de 10.080 y un cargo en el epigrafe de "Ganancias acumuladas” del balance consclidade al 30 de
junio de 2009 de 51 miles de euros respectivamente.

Durante el pericdo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2010 el Grupo no ha procedido a
realizar ninguna operacion de amortizacion anticipada de bonos convertibles.

Los bonos convertibles emitidos por el Grupo GAM no incorporan ningdn derivado implicito de
acuerdo con la definicion seglin NIC 39,
8. Deuda por leasing financiero

El detalle del epigrafe es el siguiente:
Miles de Euros

Mo corriente 30.06.10 31.12.09

Fasivas por arrendamientos financieros (No corriente) 193,483 255.07T1
Pasivos por arrendamientos financieros (Corriente) 58 969 51.789
Total Deuda por arrendamiento financiero 252.462 306.870
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A 31 de diciembre de 2009 la cancelacidn de los pasivos por arrendamientes financieros esta previsto se
realice segun el siguients calendario;
Miles de Euros

2014 y
2009 2010 2011 2012 2013 adelante Total
Valor neto presente 51.799 96.800 73.846 32.953 51.472 306.870
Carga Financiera 9.165 6.399 3.164 1.066 509 20.304

A 30 de junio de 2010 la cancelacion de los pasivos por arrendamientos financieros esia previsto se
reglice segun el siguiente calendaric:

Miles de Euros

2014 y
30.06.10 2010 2011 2012 2013 adelante  Total
Valor neto presente 29.095 B7.115 70.598 27.805 37.848 252.462
Carga Financiera 5.486 4.832 2.156 662 507 13.643

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

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

El epigrafe de Pasivo por arrendamiento financiero no corriente incluye leasings por importe de 30,392
miles de euros con vencimiento en el gjercicio 2010 (52.369 miles de euras a 31 de diciembre de 2008) y
primer semestre del ejercicio 2011 que se encuentran cubiertos con una linea de financiacién asociadas
a los mismos por igual importe y con vencimientos segundo semesire del ejercicio 2011 a 2015.

9, Dtras deudas financieras

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

Miles de Euros

No corriente 30.06.10 31.12.09
Préstamos con entidades de Crédito 141.853 124,454
Ofras deudas con entidades de crédito 30.441 27.9495
Obligaciones y otras deudas - 2.000
Ofras deudas no corrientes 3.651 3,818
175.945 158.266
Corrlente
Préstamos con entidades de Crédito 23962 13.484
Otras deudas con entidades de crédito 5.658 14.861
Obligaciones y otras deudas 2.000 2.000
Otras deudas corrientes 4583 2610
36.203 32.955
212,148 191.221
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El eplgrafe de "Otras deudas con entidades de crédito” del pasivo del balance recoge, principalmente,
el importe dispuesto a 30 de junio de 2010 de las polizas de crédito por importe de 27,646 miles de
euros (31.791 miles de euros a 31 de diciembre 2009) suscritos con varias entidades financieras,
adicionalments se encuentra recogido el saldo correspondiente al descuento comercial vigente a 30
de junio de 2010 por importe de 7.937 miles de euros (10282 miles de euros al 31 de diciembre de
2009).

El Grupo considera que en todos los contratos de factoring sin recurso se transfieren todos los riesgos
y beneficios de las cuentas a cobrar, por lo que a 30 de junio de 2010 se& dieron de baja de balance
20.216 miles de euros de dichas cuentas a cobrar (26.831 miles de euros al 31 de diciembre de
2009).

El Grupo tiene contratadas pélizas de crédito cuyo importe no dispuesto al 30 de junio de 2010
asciende a 5 millones de euros aproximadamente (11 millones de euros al 31 de diciembre de 2008).

Existen préstamos con entidades de crédito que se encuenitran garantizados por terrenos y
canstrucciones cuyo capital pendiente al 30 de junio de 2010 asciende a 1.515 miles de euros (1.807
miles de euros a 31 de diciembre de 2009).

El tipo de interés efectivo de referencia de las deudas con entidades de crédito toma como referencia
el euribor mas un margen variable gue oscila entre el 1,5% vy el 3% para lineas de descuento
camercial y pdlizas de crédito (entre el 1,5% vy el 2,5% en el ejercicio 2009) y hasta un margen del
2,5% para los préstamos con entidades de crédito (2,5% en el gjercicio 2009).

Al 31 de diciembre de 2009, la cancelacion del eplgrafe de "Otras deudas financieras” esta previsto se
realice segln el siguiente calendario:

Miles de Euros

2014 y

2009 2010 2011 2012 2013 adelante  Total
Prestamos con entidades de crédito 13,484 25,859 22.214 24,389 51.9492 137,938
Deudas con polizas de crédito 14.861 - 16.930 - - 3.7
Proveedores de inmovilizado 2474 2.009 1.440 an 28 6.290
Otras deudas 136 - - - - 136
Pagos aplazados compra compafilas 2.000 2.000 = = - 4.000
Deudas por efeclos descontados - - 10,982 - - 10.982
Deudas con entidades de crédito con

factoring - - 84 - - 84
Total 32.955 29.868 51.650 24.730 52.018 191.221

Al 30 de junio de 2010, |a cancelacion del epigrafe de "Otras deudas financieras” esta previsto se
realice segln el siguiente calendario:

Miles de Euros

2014y

2010 2011 2012 2013 adelante Total
Prestamos con entidades de crédite 6.738 27.854 23.981 30.744 76.408 165,815
Deudas con polizas de credito 4.917 741 21.938 - - 27.646
Proveedores del inmovilizado 1.124 2. 354 1476 58 420 5472
Olras deudas 2,762 - = - - 2.762
Pagos aplazados compra compafiias - 2.000 - - - 2.000
Deudas por efectos descontados - = 7.837 - - 7.937
Deudas con entidades de creédita con
factoring - - 516 - - 516
Total 15.541 32989 55.898 30.802 76.918 212.148
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A continuacién y conforme a lo dispuesto en la NIIF 7 desglosamos la carga financiera estimada por
vencimientos correspondiente a los 191.221 miles de euros y a los 212,148 miles de euros
correspondientes al 31 de diciembre de 2009 y a 30 de junio de 2010, respectivamente.

Miles de Euros

2014 y
2009 2010 2011 2012 2013 adelante  Total
Total carga financiera 3.478 2,894 2.159 1.569 1.614 11.714
2014 y
30.06.10 2010 2011 2012 2013 adelante Total
Total carga financiera 2.037 5.341 4.260 3.354 3.205 19187

10. Impuesto sobre las ganancias

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

El tipo impositive efectivo del periodo terminado el 30 de junio de 2010 es el 27% (30% durante el
periodo terminado al 30 de junio de 2008).

Esle gasio se desglosa em:
Miles de Euros

300610 30.06.09

Impuesto corriente (948) (6.205)
Impuesto diferido . (5.746) 3.438
(6.604) (2.787)

Desde el ejercicio 2005 la Sociedad dominante estd autorizada a presentar declaracion fiscal
consolidada por el impuesto sobre sociedades, estando formado a 30 de junio de 2010 el perimetro
de consolidacion fiscal por las siguientes sociedades del grupo:

Gam Centro Alguiler de Maguinaria, 3.L.U., Gam Este, 5.L.U., Gam Levante Alquiler de Maquinaria,
5.L.U., Gam Canarias, 5.L.U., Gam Sureste, S.L., Gam MNoroeste, 5.L.U., Gam Energla Alguiler de
maguinaria, 5.L.U., Gam Renove, 5.A.U, Gam Noreste, S.LU, Gam Surceste, 3.L.U, GAM Islas
Baleares, S.L.U, GAM Estructuras Alquiler de Maquinaria, 5.L.U, Gam Eventos, S.L.U, General de
Alguiler de Magquinaria Industrial, 5.L.U, Grupo Internacional de Inversiones en Maquinaria Gam, S.A,
General de Alguiler de Maquinaria Pesada, 5.4, Gam Puertos, S.L.U, Gam Verde, S5.L.U, Gam Vias,
S.LU. y Servicios Generales de Alquiler de Maquinaria, S.L.U, Vilatel, S5.L.U. y Comercial Marsal,
SAU.

Dos de las sociedades subsidiarias Gam Norte, S.L.U. y Aldaiturriaga, S.A.U. tributan en el régimen
foral de Bizkaia. La legislacion aplicable para la liguidacién del Impueste schre Sociedades del
ejercicio 2010 es el correspondiente a la Norma Foral 3/1996 de 26 de junio, con las maodificaciones
incorporadas por la Norma Foral 6/2007, de 27 de marzo la cual se encuentra vigente, aln cuando
existen diversos recursos planteados al respecto.

Los administradores de la Sociedad dominante han realizado los calculos de los importes asociados
can este impuesto para el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2010 y aguellos abiertos
a inspeccién de acuerdo con la normativa foral en vigor al cierre de cada ejercicio, por considerar que
de la resolucidn final de las diversas actuaciones judiciales y los recursos planteados al respecto no
se derivard un impacto significativo sobre los presentes estados financieros intermedios resumidos
consolidados tomados en su conjunto.
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Los ejercicios abiertos a inspeccién en relacion con los impuestos que les son de aplicacion varian
para las distintas sociedades del Grupo consolidado, si bien generalmente abarcan los tres o cuatro
ultimos ejercicios.

11. Ingresos ordinarios

El detalle de los Ingresos ordinarios al 30 de junio de 2010 y 2009 es el siguiente:

Miles de Euros

30.06.10 30.06.09
Alguiler de maquinaria 101.972 116.826
Ingresos por transportes y ofros senvicios
complementarios 19.773 22872
Resultado neto de ventas de maquinaria usada 378 3125
Venta de maquinaria nueva 1.228 187
Ingresos ordinarios 123.350 143.010

12. Gananclas/{Pérdidas) por acclén
a) Basicas

Las ganancias/(pérdidas) basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio atribuible a los
accionistas de la Sociedad dominante entre el nOmero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion durante el ejercicio, excluidas las acciones propias adquiridas por la Sociedad y
mantenidas como autocartera.
) Miles de Euros
30.06.10 30.06.09

Beneficio/(Pérdida) atribuible a los accionistas de la sociedad dominante (18.072) (6.393)
N® medio ponderado de acciones crdinarias en circulacién (miles) 42 408 29 871
Ganancias/(Pérdidas) basicas por accién (euros por accidn) {0,43) (0,21)
b) Diluidas

Para el calculo de las ganancias/(pérdidas) diluidas por accién se ha tenido en cuenta el potencial
efecto de dilucién que tendria lugar en el supuesto que la totalidad de los bonos emitidos en el
ejercicio 2007 y pendientes de amortizar a 30 de junio de 2010 y 2008 fueran canjeados por las
acciones a las que dan derecho, de la misma forma el Beneficio/{Pérdida) atribuible a los accionistas
de |la sociedad dominante se ha agjustado eliminando los gastos por intereses y los beneficios
derivados de las recompras, neto de efecto impositivo, referente a |la deuda asociada a los bonos
convertibles (Nota 7).

Miles de Euros
30.06.10 30.06.09

Beneficio/{Perdida) atribuible a los acclonistas de la sociedad dominante (18.072) {6.393)
Gastos/ingreso neto de deuda convertible (neto de impuestos) 1.078 {4.530)
Beneficio/{Pérdida) utilizado para determinar la ganancia diluida por accidn (16.983) (10.923)
N° medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (miles) 43.918 32.708
Ganancias/(Pérdidas) basicas por accién (euros por accidn) (0,39) (0,33)
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13. Contingencias

El Grupo es titular de garantias relacionadas con el curso normal del negocio de las que se prevé que
no surgird ningln pasiva significativa.

En el curso normal de estas actividades, el Grupo ha prestado avales a terceros por un valor total de
5.889 miles euros (8.177 miles euros a 31 de diciembre de 2009), de los que 2.000 miles de euros
{(4.000 miles de euros a 31 de diciembre de 2009) se corresponden con avales formalizados
relacionados con la adquisicion de sociedades participadas y el resto se trata de avales ante terceros,
entre los que s encuentran organismos plblicos y acreedores diversos, para garantizar la prestacion
de servicios de las sociedades, asl como la adquisicién de maguinaria,

14. Relaciones con empresas vinculadas

Las cuentas que Grupo General Alquiler de Maquinaria, S.A, mantiene con accionistas significativos al
30 de junio de 2010 y 31 de diciembre de 2009 presentan el siguiente desglose:

Miles de Euros

30.06.10

Grupo Corporativo

empresarial de la

Bilbao Caja de Caja de ahorros y

Bizkaia Ahorros de Monte de Piedad

Kutxa _ Aslurias ~ Caixanova  de Navarra, S.A,
Préstamo linea de refinanciacion (3.972) {6.089) = {1.804)
Préstamos Adquisicion (13.344) (13.344) (13.344) (13.344)
Folizas de Crédito (923 (2.679) (975) (293}
Deudas por Leasing (11.278) (10.247) - (5.183)
Otras deudas financieras - > - e
Deudas por efectos descontados - {2.055) - (118)
Total endeudamiento {29.517) (34.414) (14.319) {21.420)
Carga financiera devengada 1.829 1.786 1.338 1.510

Miles de Euros
2009

Grupo Corporativo

empresarial de la

Bilbao Cajade Caja de ahorros v

Bizkaia Ahorros de Meonte de Piedad

Kulxa Asturias Calxanova de Navarra, S.A.
Préstamo linea de refinanciacion {2.289) (3.605) - {1.104)
Préstamos Adquisicion (13.888) (13.888) (13.868) (13.8688)
Pdlizas de Crédito (242) (323) (963) (526)
Deudas por Leasing (14.104) (13.408) - {5.465)
Ofras deudas financieras E: (1.266) = i
Deudas por efectos descontados = (2.380) - {1.552)
Total endeudamiento (31.213) (34.857) (14.831) {23.515)
Carga financlera devengada 1.478 1.577 818 1.056
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Al 30 de junio de 2010 ademas de las operaciones anteriormente citadas existen contratos de
arrendamiento operative con entidades vinculadas a accionistas significativos, el montante de los
cuales ha ascendido durante el perindo de 6 meses del ejercicio 2010 a 1.810 miles de euros (2.316
miles de euros al 30 de junio de 2009) estando en su totalidad relacionadas con parte de las
instalaciones donde el Grupo realiza sus actividades.

La carga financiera pagada a las sociedades vinculadas en concepto de gastos por intereses
derivados de la deuda por arrendamientos financieros y préstamos ascendié a 30 de junio de 2010 a
aproximadamente 1,5 millones de euros (2,6 millones de euros a 30 de junio de 2009),

A continuacion presentamos las condiciones referentes a los préstamos asociados a la adquisicién de
la Sociedad Vilatel, S.L. Dichos préstamos han formado parte de la masa de deuda sujeta al proceso
de refinanciacion que llevd el Grupo en el ejercicio 2008, a consecuencia de dicho proceso de
refinanciacién se han modificado tanto los vencimientos de los préstamos asi como los intereses
asociados pasando a ser en la actualidad de Euribor a 6 meses mas un diferencial de 250 puntos
basicos en lugar del margen de 100 puntos basicos que estaba fijado en el momento de la firma del
proceso de refinanciacion;

Duracién media; & afios (cuotas semestrales, primera cuota 7 de junio de 2010)
Tipo interés: Euribor mas 250 puntos basicos

Actualizaciones de t/i; Semestral.

Plazos de renovacion; Mo se establecen

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

Duracion media; 5 afios (60 cuotas mensuales)

Tipo interés: Euribor mas un diferencia fijo
Opcibn de compra: Ultima cuota alicuota del contrato
Actualizaciones de t/i; Trimestrales, semestrales y anuales
Plazos de renovacion; Mo se establecen

Los contratos de arrendamiento financiero firmados con las entidades vinculadas han formado parte
de |la masa de deuda sujeta al proceso de refinanciacién realizado en el gjercicio 2009

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

Adicionalmente no se le han prestado al Grupo servicios por partes vinculadas en concepto de
asesoramiento profesional durante el periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2010 (26
miles de euros a 30 de junio de 2009).

No existen operaciones realizadas durante el ejercicio 2009 y los seis meses correspondientes al
gjercicio 2010 con accionistas significativos adicionales a las ya informadas.

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

General de Alquiler de Maquinaria, S A. no tiene Sociedad dominante, dado que ninglin accionista
ostenta una participacion superior al 50% en la compafila (Nota ).

15. Remuneracion a los miembros del Consejo de Administracién y Alta Direccion

El cargo de Consejero es retribuido de conformidad con el articulo 30 de los Estatutos Sociales de
GAM. La cantidad podré consistir en una cantidad fija acordada por la Junta General, no siendo
preciso que sea igual para todos ellos.
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Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracion de GAM, S.A.
durante el perindo de seis meses terminado el 30 de junio de 2010 han ascendido 2 638 miles de
euros (602 miles de euros a 30 de junio de 2009).

Durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2010 la remuneracion devengada por la
Alta Direccién de |la Sociedad dominante, considerando como tales a los Directores de Area, ha
ascendido por todos los conceptos tanto fijos como variables a 389 miles de euros (449 miles de
euros a 30 de junio de 2008).

La Sociedad dominante establecid un plan de retribuciones basado en opciones sobre acciones para
la alta direccidn, director general y el consejero delegado en su condicién de directivo (Nota 6 d). La
cantidad satisfecha a 30 de junio de 2010 por este concepto asciende a 77 miles de euros (244 miles
de euros a 30 de junio de 2009).

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

Los miembros del Consejo de Administracion y de la Alta Direccién no devengan cantidad alguna
COMO COMpPromiso por pensiones presente ni futurg,

16. Instrumentos financieros

Para cubrir fundamentalmente los préstamos bancarios y en menor medida los leasings financieros,
los cuales estan contratados a tipos variables referenciados a Euribor més un diferencial, el Grupo
tiene contratados derivados por los que paga una tasa fija y recibe Euribor.

Al 30 de junio de 2010 el nocional de los derivados contratados ascendia a 73 millones de euros
aproximadamente, estando sus vencimientos principalmente establecidos entre el gjercicio 2010 y el
2015,

A 31 de diciembre de 2003 el nocional de los derivados contratados ascendia a 42 millones de euros
con vencimientos entre 2010 y 2015.

El importe de los nocionales no cubiertos asciende aproximadamente a 436 millones de euros a 30 de
junio de 2010 (485 millones de euros a 31 de diciembre de 2009),

Aungue los derivados se han contratado para cubrir deuda financiera, algunos derivados no cumplen
las caracteristicas requeridas por NIC 39 para ser considerados como de cobertura contable. En
consecuencia, el Grupo considera contablemente dichos derivados como de negociacién. Su valor
razonable a cada fecha se registra como active o pasivo no corriente si el vencimiento restante de la
partida cubierta es superior a 12 meses y como un activo o pasivo corriente si el vencimiento restante
de la partida cubierta es inferior a los 12 meses con abono o cargo a resultados, respectivamente.

El valor razonable a cada fecha es proporcionado por expertos ajenos al grupo y aguellos derivados
no considerados como de cobertura contable tienen un impacto positive en los resultados financieros
del Grupo de 215 miles de euros al 30 de junio de 2010 (558 miles de euros negativos al 30 de junio
de 2008). Este impacto ha supuesto el reconocimiento de un pasive en el epigrafe del balance de
situacion consolidado "Instrumentos financieros derivados” por importe de 1.723 miles de euros al 30
de junio de 2010 (1.687 miles de euros al 31 de diciembre de 2009).
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Por otra parte, de los 73 millones de euros de nocionales contratados por el Grupo a 30 de junio de
2010, 39 millones de euros se refieren a derivados que cumplen las caracteristicas requeridas por la
NIC 39 para ser considerados de cobertura contable. La valoracién de dichos derivados al 30 de junio
de 2010 asciende a 1.096 miles de euros y se ha registrado en el patrimonio del Grupo conforme a lo
dispuesto en la NIC 39 y un reconocimiento de un pasivo en el epigrafe del balance de situacién
consolidado "Instrumentos financieros derivados” por dicho importe.

La valoracién de mercado de los derivados por parte de expertos independientes se basa en la
valoracién a la fecha de cierre del ejercicio de la permuta de tipos de interés y de las opciones (cap,
Floor) para las cuales se toma como fuente la curva ICAP (Curva de Implicitos) y la curva Veap (curva
de volatilidades) obtenidas de Reuters. Ambas curvas generan unos flujos, como consecuencia de la
comparacion del tipo fijo de la estructura con el de referencia (Euribor Plazo) para el caso de la
permuta de tipos de interés y como consecuencia de la probabilidad de gue el tipo de referencia
aleance la barrera (Cap, floor) en el caso de las opciones.

La exposicion méxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacion de la informacion es el valor
razonable de los derivados reconocidos en el activa,

17. Hechos posteriores,

No se han producido hechos posteriores significativos con posterioridad al 30 de junio de 2010,
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GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

INFORME DE GESTION INTERMEDIO CONSOLIDADO
FARA EL PERIODO DE SEIS MESES FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2010

Evolucién de |la actividad del grupo en el primer semestre el ejercicio 2010

En el primer semestre del gjercicio 2010, General de Alguiler de Maguinaria, S.A. {en adelante GAM)
ha alcanzado una cifra de ventas de 123 millones de euros lo que supone un descenso respecto al
mismo periodo del ejercicio anterior de 14%, siendo atribuible este descenso a la desfavorable
situacion econdmica general vivida en Espafia.

Las actuales condiciones de mercado y |a situacion econdmica que esta afectando de forma general a
la economia mundial y en particular a Espana y el sector de la construccién sigue confirmando la
validez de las tres lineas estratégicas en las gue viene trabajando el Grupo GAM en los Gltimos
ejercicios y que intensificara durante el segundo semestre del ejercicio 2010 y siguientes. Estas son:

»

Acelerar la presencia de GAM y de su amplia oferta de alguiler en nuevos mercados
internacionales de gran potencial, tanto a nivel econdémico en general, como a nivel del
potencial de crecimiento del sector del alquiler de maguinaria en particular, lo que ofrece
unas excepcionales oportunidades de crecimiento en paises Latinoamericanos como Méjico
o Brasil, asl como los palses del Este del Europa (Rumania, Polonia y Bulgaria). Para
consolidar esta estrategia, durante el primer semestre del ejercicio 2009 GAM alcanzd un
acuerdo con una sociedad arabe para el desarrollo y explotacion conjunta del negocio del
alquiler y venta de magquinaria en los palses de Arabia Saudita, Emiratos Arabes, Qatar,
Bahrein, Kuwait, Oman e Irak, lo que implica que el Grupo extendera sus operaciones a un
tercer continente Asia, después de estar presentes en la actualidad en Europa y América.
Adicionalmente a los palses sefialados el Grupo amplid su presencia en el continente
americano en el segundo semestre del ejercicio 2008 a través de su presencia en Perl y en
Panama y preve abrir en los proximos meses delegaciones en Chile y Colombia. Durante el
primer semestre del ejercicio 2010 ha comenzado a operar en Marruecos a través de una
delegacidn situada en Tanger.

Intensificar la diversificacion hacia nuevos sectores en los que o bien no habla una oferta
profesional de alguiler o bien fradicionalmente no existia una cultura del alguiler, como son
los casos de la maquinaria para el mantenimiento de vias, equipos para la celebracién de
eventos de cualquier Indole, maquinaria para el mantenimiento de jardines y viales,
transportes, montaje y mantenimiento de aerogeneradores para el sector de las energlas
renovables, etc.

Continuar con la estrategia de consolidacién de mercado en la peninsula ibérica donde
GAM es el lider destacado.

La evolucian en términos cuantitativos de las principales magnitudes de la cuenta de resultados en &l
primer semestre del ejercicio 2010 son las siguientes:

=

La clfra de negocio alcanzé al 30 de junio de 2010 los 123 millones de euros, lo que
significa un descenso del 14% respecto del mismo periodo del afio anterior.

El EBITDA (definido éste como la agregacion de las partidas de "Beneficio de explotacion” y
“Dotacidn a la amortizacion") del Grupo ha ascendido al 30 de junio de 2010 a 31 millones
de euros lo gque supone un descenso del 30% respecto al mismo periodo del ejercicio
anterior.

El resultado para el periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2010 ha arrojado
unas pérdidas de 18 millones de euros en comparacion con el resultado negativo de 6,4
millones del mismo periodo del ejercicio anterior.

Respecio a las principales magnitudes que afectan al balance del Grupo al 30 de junio de 2010:

>

La deuda financiera neta al 30 de junio de 2010, asciende a 499 millones de euros.
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* Aproximadamente el 51% de esta deuda esta asociada con contratos de leasings financiero
con vencimientos originales a 5 afios,

#  Un 11% es deuda por la emision de bonos convertibles en acciones, deuda con vencimiento
en el ejercicio 2012,

» El resto es fundamentalmente deuda a 6 afios por adquisicién de compafilas,

» La inversidn en inmovilizado material durante el primer semestre del ejercicio 2010 ha
ascendido a 10 millones de euros.

Estas inversiones estan en linea con la apuesta de! Grupo por contar con una fiota diversificada,
moderna y joven que permita prestar un servicio Unico y homogéneo a nuestros clientes en todos los
mercados en l0s que se encuentra inmerso el Grupo GAM. El parque de maquinaria con que cuenta
el Grupo Gam en la actualidad asciende a mas de 80.000 maquinas de la mas diversa tipologla.

Perspectivas de futuro del Grupo y andlisis de los princlpales riesqos de negocio
Situacion econdmica nacional desfavorable y dependencia del sector de la construccion

La situacion econdmica general y nacional ha sufrido una importante desaceleracion durante los dos
ultimos ejercicios 2008 y 2009 y primer semestre del ejercicio 2010 que se ha puesto de manifiesto
en la evolucidon negativa de los principales Indices econdmicos aportados por organismos y gobierno,
asi como una reduccién del consumao privado y limitaciones de acceso a las fuentes de financiacion
de empresas y particulares. Esta evolucién desfavorable ha ocasionado una ralentizacién de los
ritmos de construccién en términos generales en Espafia que ha afectado al negocio de alquiler de
maguinaria. Asimismo se ha producido un mayor aumento de la competitividad en el sector de alquiler
de maquinaria debido a la presion a la baja de los precios medios de alquiler en Espafia llevada a
cabo por los operadores del sector, y favorecida por la atomizacién de proveedores, con el fin de
mantener |as cifras de ventas de ejercicios precedentes y obtener la necesaria liquidez para hacer
frente a sus obligaciones de pago.

La mala coyuntura econdmica y el descenso de la actividad en el mercado espariol, ha afectado a los
ingresos ordinarios de la Sociedad que ha supuesto un descenso del 14% para el periodo de seis
meses finalizado al 30 de junio de 2010 con respecto al mismo periodo del ejercicio 2009. La citada
reduccion de ingresos obedece, por un lade, a una reduccion en los precios de alquiler vy, por otro
lado, a una menor actividad y demanda de maquinaria en el mercado.
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A pesar de esto, durante los primeros meses del gjercicio 2010 se ha constatado una menor
ralentizacion de la actividad. Sin embargo, la continuacion o el empeoramiento de la tendencia
adversa del ciclo econdmico de Espafia podrian afectar negativamente al negocio, los resultados o la
situacion financiera, econdmica o patrimonial de GAM.

A pesar de la desaceleracion que esta viviendo actualmente la economia general y la espafiola en
particular, el Grupo GAM ha conseguido acabar a fecha de formulacién de estos estados financieros
intermedios resumidos consolidados como la empresa lider en el mercado de alquiler de maquinaria
en la peninsula ibérica con una fuerte ventaja respecto de sus principales competidores.

En paralelo con la actividad de construccian, la compaifiia sigue apostando por la diversificacion en
aquellos sectores donde existe un potencial importante de penetracion del alquiler sobre la venta,
tales como el Industrial, Energético, Verde, Puertos, Vias y Eventos. De la misma forma el Grupo se
sigue consolidando en aquellos palses donde inicié su actividad internacional a finales del ejercicio
2007 y principios del 2008 como son el caso de Polonia, Rumania y Bulgaria, y apostando por la
presencia en otros paises con solventes expectativas de crecimiento tales como Brasil ¥ Méjico donde
el Grupo GAM comenzé a operar a finales del ejercicio 2008, Panama y Perd donde comenzd a
operar a finales del ejercicio 2009, y Chile y Colombia en los que comenzara a operar en los proximos
meses. También resaltar la alianza con la sociedad arabe ETE para el desarrollo de la actividad en
paises de la zona del Golfo alcanzada en el ejercicio 2008 y el inicio de la actividad en Marruecos a
través de la base situada en Tanger en el primer semestre del ejercicio 2010,

En cuanto a las perspectivas del mercado de la construccion se refiere:

En el sector de la obra civil se espera una ralentizacién de la actividad constructora para los proximaos
ejercicios justificada por las Gltimas informaciones publicadas por el gobierno.

En paralelo con el esfuerzo de dinamizacién de ventas, Ia compaiiia viene ejecutando desde g|
ejercicio 2009 un agresivo plan de control y reduccién de costes destinados a maximizar el
apalancamiento operativo. Dicho plan incluye actividades de reduccian ¥ control &n numerosas dreas
operativas del Grupo entre las que se destacan: consumos, personal y transporte.

Elevado nimero de competidores

El sector de alquiler de maquinaria en Espafia ests muy fragmentado, con un nimero estimado de
mas de 1.000 operadores y donde aproximadamente tres de ellos ademas de GAM tienen una cuota
de mercado media nacional superior al 1%’ y dénde una gran mayoria son empresas pequefias, con
un accionariado familiar y una capacidad de servicio limitada, dentro de un ambito reducido a sus
areas de cobertura, generalmente especializados en una categoria determinada de maquinas.

® Puente: Internptional Bembal News, Amndens (ase de dales de cobertun infernncioim] gestiomadn por Trrean van Dk Tlectramnic
Fublishing), Cuentas Aminles consoliidus de GAM en NITF del 2008, piginas web de las eapresas competidoras y datos de elaboracidn
Jropi.
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Estas pequefias empresas, con parques de maquinaria reducidos y amortizados o a punto de
amortizar, pueden ser muy agresivas en precios, si bien esta estrategia obstaculizaria la renovacién
en el futuro de su parque de maquinaria. También compiten con GAM EmMpresas regionales que
operan a nivel local y vendedores de maquinaria que venden y alquilan directamente a los clientes.
Esta elevada fragmentacion del mercado influye de manera adversa en la capacidad de negociacidn
can los clientes.

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

Empeoramiento de la situacion crediticia de los clientes

La evolucidon negativa de la economia en general y de la situacion de liquidez de los agentes
economicos estd afectando de forma negativa a los indices de morosidad, que se han visto
incrementados principalmente durante los dos Gltimos ejercicios.

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

El importe que el Grupo GAM tiene a 30 de junio de 2010 en situacion de mora (por haberse superado
su plazo de vencimiento sin haber recibido contraprestacion por parte del deudor) y sobre los cuales
no habla practicado ninguna clase de deterioro del activo (en tanto que GAM no considera
estrictamente como mora el importe de aquellas facturas desde cuyo vencimiento no hayan
transcurrido al menos 60 dias desde la fecha de vencimiento, teniendo en cuenta la experiencia de la
Sociedad y la casuistica propia de los clientes muy vinculados al sector de la construccidn) ascendia
a aproximadamente 29 millones de euros (31 millones de euros a 31 de diciembre de 2009),

Mo obstante, aproximadamente un 35% de dichos saldos se encuentran cubiertos por los contratos de
cobertura de seguro con entidades de primer nivel (37% al 31 de diciembre de 2008), lo que garantiza
su falta de pago en un 90%.

Aunque, conforme a lo anterior, GAM esta adoptando una posicion conservadora en cuanto al criterio
contable de la provision de insolvencias con el objetivo de mantener su cartera de clientes saneada
en todo momento, esta situacion de los clientes podria afectar negativamente al negocio, los
resultados o a la situacion financiera, economica o patrimonial de GAM.
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Instrumentos financieros

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

Los diversos riesgos financieros y la gestion de los mismos realizada por la direccién son los
siguientes.

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

El Grupo ha financiado su fuerte crecimiento e los Gltimos ejercicios fundamentalmente a través de
pagos aplazados con los vendedores de los negocios adquiridos y préstamos con entidades de
crédito para la adquisicion de compafilas y contratos de leasing para adquisicion de maquinaria.
Excepto los pagos aplazados, que tienen un tipo de interés implicito vy los bonos convertibles emitidos
que tienen un tipo de interés fijo, y los gastos financieros derivados de los bonos convertibles emitidos
por la sociedad el resto de las deudas tienen el tipo de interés referenciado al Euribor mas un margen,
lo que origina riesgo de variabilidad en los flujos de caja futuros y, consecuentemente, en sus gastos
financieros.

El Grupo cubre econdmicamente estos riesgos, en la medida que considera adecuada, mediante la
contratacion de derivados por los que se paga una tasa fija y recibe flujos referenciados al euribor.

(b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito del Grupo se origina fundamentalmente por los saldos a cobrar a sus clientes
comerciales, no existiendo en los saldos con dichos clientes una concentracién significativa de riesgo
de crédito. Una parte significativa de las ventas se realiza a empresas cotizadas o de reconocida
solvencia, dentro del sector de la construccion (principalmente obra civil), edlico e industrial. Las
ventas a clientes de menor tamafio o rating crediticio bajo estan aseguradas, evaluando cada caso
concreto, respondiendo ef asegurador del 80% del posible riesgo de impago de aquellas que estan
aseguradas.

{c) Riesgo de liguidez

La Direccién Financiera analiza mensualmente el calendario de pagos de la deuda financiera y las
correspondientes necesidades de liquidez a corto y medio plazo. Hasta la fecha los flujos generados
por el negocio son suficientes para el pago de la deuda, acudiendo el Grupo de forma habitual y
debido al desfase que en su tesorerla le provoca el tener un periodo medio de cobro entorno a los
170 dias al 30 de junio de 2010 {169 al 31 de diciembre del 2009), al descuento comercial, a la cesién
a los bancos de cuentas a cobrar mediante contratos de factoring y a la disposicién puntual de las
pblizas de crédito que la compariia tiene suscritas con diversas entidades financieras.

En relacion con las dificultades del entorno econémico actual y la ralentizacion de la economia, el
Grupo GAM ha tomado las medidas oportunas para garantizar unos niveles de liguidez suficientes
para atender las necesidades propias del negocio, en concreto cabe destacar:

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

- Existen determinadas palancas operativas que GAM esta en disposicién de aprovechar, y que

redundaran en una reduccion de costes, tales como sinergias por duplicidad de bases y
economias de escala por centralizacién de recursos,
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- Dada la poca antigiedad media del parque, en torno a 4 afios, GAM no necesita realizar
inversiones de reposicién para mantener su actual nivel de actividad en los préximos afios.
Ademés la capilaridad de la compafiia permite rotar los equipos y optimizar su utilizacién.

La deuda financiera esta estructurada de forma que el Grupo genere los flujos de caja suficientes para
atender los repagos. No obstante el 30 de julioc de 2009 el Grupo GAM llegd a un acuerdo con
determinadas entidades bancarias para refinanciar parte de su pasivo y fortalecer su situacion actual.

{d) Riesgo de tipo de cambio

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

A pesar de Io poco representativo de las principales magnitudes que pudieran estar afectadas por los
riesgos de tipo de cambio asl como el escaso impacto sobre el volumen de activos, resuliado y fondos
propios cansolidados del Grupo GAM, el Grupo esta definiendo una politica de coberturas acorde a
los riesgos para el ejercicio 2010,

Medioambiente

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

Investigacion v desarrollo

Durante el ejercicio 2010 no se han realizado inversiones significativas en este apartado.

Operaciones con acciones propias

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante acordd en fecha 29 de junio
de 2010 auterizar la adquisicién de un maximo nimero de acciones propias siempre que sumadas a
las que ya posean la Sociedad dominante o sus filiales no excedan la cuantla del 10% del capital
social de la Sociedad dominante; a un precio minimo de 1 euro por accion ¥ & un precio maximo no
superior al 120% de su valor de cotizacién a fecha de adquisicion, la autorizacion se concedio para un
periodo de 18 meses a contar desde el momento de |a toma del acuerdo. Al 20 de junio de 2010 y 31
de diciembre de 2009, el Grupo GAM presenta por este concepto en su balance minorando el
patrimonio neto un importe de 7,5 millones de euros.

Recursos humanos

El grupo GAM cuenta con una plantilla al 30 de Junio de 2010 de 1.954 empleados {2.383 al 31 de
diciembre de 2009), lo que ha supuesto un descenso con respecto a las cifras de diciembre de 2009
de un 18%.

El Grupo tiene una politica de recursos humanos que comprende diversas actividades formativas y
tendentes a la captacion y retencion de los mejores profesionales para sus actividades.
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PRESENTACION DE LA INFORMACION FINANCIERA INTERMEDIA RESUMIDA CONSOLIDADA
DEL PERIODO DE SEIS MESES FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2010

La Direccién de la Sociedad presenta la informacion financiera intermedia resumida consolidada
correspandientes al periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2010 mediante la firma del

siguiente documento:

De acuerdo al art, 11.1. b) contenido en el Real Decreto 1362/2007 todos y cada uno de los miembros
del Consejo de Administracion de la sociedad General de Alquiler de Magquinaria, S.A. declaran que,
hasta donde alcanza su conocimiento, los estados financieros intermedios resumidos consolidados
para el pericdo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2010 vy, elaborados con arreglo a los
principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y
de los resuitados de General de Alguiler de Maquinaria, S.A, y de las empresas comprendidas en la
consolidacion tomadas en su conjunto, y que el informe de gestién aprobado junto con aquellas
incluye un analisis fiel de la evolucion y los resultados empresariales y de la posicion de General de
Alquiler de Maquinaria, S.A. y de las empresas incluidas en la consolidacion, tomadas en su conjunto,

asl como la descripcion de los,principales riesgos e incertidumbres a los que se enfrenta.
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