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

Notas explicativas a los estados financieros consolidados intermedios del segundo
semestre del ejercicio 2014
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1. Bases de presentacion, politicas y estimaciones contables

Las politicas contables utilizadas en estos estados financieros intermedios consolidados del periodo
de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2014 guardan uniformidad con las aplicadas en las
cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013, excepto
por las nuevas normas e interpretaciones que entraron en vigor en 2014 y que se detallan en esta
nota.

Los estados financieros intermedios consolidados al 31 de diciembre de 2014 se presentan de
conformidad con lo establecido por las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF)
adoptadas para su utilizacion en la Union Europea (NIIF-UE), las interpretaciones CINIIF y la
legislacion mercantil aplicable a las entidades que preparan informacion conforme a las NIIF-UE.

Nuevas normas NIIF e interpretaciones CINIIF

Como consecuencia de la aprobacion, publicacién y entrada en vigor el 1 de enero de 2014 se han
aplicado las siguientes normas NIIF-UE e interpretaciones CINIIF:

- NIIF 10 “Estados financieros consolidados”.

- NIIF 11 “Acuerdos conjuntos”.

- NIIF 12 “Revelacidn sobre participaciones en otras entidades”.

- NIC 27 (Modificacion) “Estados financieros separados”.

- NIC 28 (Madificacion) “Inversiones en entidades asociadas y negocios conjuntos”.

- NIC 32 (Madificacion) “Compensacion de activos y pasivos financieros”

- Guia de transicion, Modificaciones a las NIIF 10, NIIF 11 y NIIF 12.

- NIIF 10 (Modificacion) NIIF 12 (Modificacién) y NIC 27 (Modificacion), “Entidades de inversion”.
- NIC 39 (Madificacion) “Novacion de derivados y continuacion de la contabilidad de coberturas.

La aplicacion de las anteriores normas no ha supuesto ningun impacto significativo en los presentes
estados financieros.

A la fecha de preparacion de estos estados financieros, el IASB y el IFRS Interpretation Committee
habian publicado las normas, modificaciones e interpretaciones que se detallan a continuacion y cuya
aplicacién obligatoria es a partir del ejercicio 2015, si bien el Grupo no las ha adoptado con
anticipacion.

- CINIIF 21 “Gravamenes”.

Mejoras anuales de las NIIF, Ciclo 2011-2013. Principales modificaciones:
o] NIIF 3 “Combinaciones de negocios”
0 NIIF 13 “Valoracion del valor razonable”
0 NIC 40 “Inversiones inmobiliarias”

Mejoras anuales de las NIIF, Ciclo 2010-2012. Principales modificaciones:
0 NIIF 2 “Pagos basados en acciones”

NIIF 3 “Combinaciones de negocios”

NIIF 8 “Segmentos de explotacion”

NIIF 13 “Valoracion del valor razonable”

NIC 16 “Inmovilizado material” y NIC 38 “Activos intangibles”
0 NIC 24 “Informacion a revelar sobre partes vinculadas”

NIC 19 (Modificacion) “Planes de prestacion definida: Aportaciones de los empleados”.
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El Grupo se encuentra en fase de andlisis de los impactos que puedan llegar a tener la nueva
normativa en sus cuentas consolidadas.
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A la fecha de preparacion de estos estados financieros, el IASB y el IFRS Interpretation Committee
habian publicado las normas, modificaciones e interpretaciones que se detallan a continuacion y que
estan pendientes de adopcién por parte de la Unién Europea.

- NIIF 14 “Cuentas regulatorias diferidas”.

- NIIF 11 (Modificacién) “Contabilizacion de adquisiciones de participaciones en operaciones
conjuntas”.

- NIC 16 (Modificaciéon) y NIC 38 (Modificacion) “Aclaracion de los métodos aceptables de
depreciacién y amortizacion”.

- NIIF 15 “Ingresos ordinarios procedentes de contratos con clientes”.

- NIC 16 (Modificacion) y NIC 41 (Modificacion) “Agricultura: Plantas que se tienen para producir
frutos.

- NIIF 9 “Instrumentos financieros”.

- NIC 27 (Madificacion) “Método de la participacién en estados financieros separados”.

- NIIF 10 (Modificacién) y NIC 28 (Modificacién) “Venta o aportacion de activos entre un inversor
y sus asociadas o0 negocios conjuntos”.

- Proyecto de mejoras, Ciclo 2012-2014

- NIC 1 (Modificacion) “Presentacién de estados financieros”.

- NIIF 10 (Modificacién), NIIF 12 (Modificacién) y NIC 28 (Modificacién) “Entidades de inversion:
Aplicando la excepcién a la consolidacion”.

El Grupo no ha realizado ningun analisis de los impactos que estas normas pudieran tener en sus
estados financieros.

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

Durante el periodo de seis meses terminado el 31 de diciembre de 2014 el Grupo no ha llevado a
cabo modificaciones en las estimaciones respecto de las utilizadas en las cuentas anuales
consolidadas del Grupo en el ejercicio 2013 y en los estados financieros intermedios resumidos
consolidados terminados al 30 de junio de 2014.

2. Estacionalidad o caracter ciclico de las operaci  ones

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

3. Importancia relativa

El Grupo ha tenido en cuenta la importancia relativa en relacién con los estados financieros
intermedios consolidados al 31 de diciembre de 2014 al determinar la informacién a desglosar sobre
las diferentes partidas de los estados financieros intermedios consolidados u otros aspectos.

4, Estimaciones

La preparacion de estados financieros intermedios exige a la direccién realizar juicios, estimaciones e
hipotesis que afectan a la aplicacion de las politicas contables y a los importes presentados de los
activos y pasivos, ingresos y gastos. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

En la preparacion de estos estados financieros intermedios consolidados, los juicios importantes
hechos por la direccion al aplicar las politicas contables del Grupo y las fuentes clave de
incertidumbre en la estimacién han sido los mismos que los que se aplicaron en las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013.
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5. Cambios en el perimetro de consolidacibn o modif icaciones en los porcentajes de
participacion de las sociedades dependientes

Durante el ejercicio 2014 no ha habido modificaciones en el perimetro de consolidacion del Grupo.
Combinaciones de negocio 2013

Durante el ejercicio 2013 se llevd a cabo la contabilizacién provisional de la combinacién de negocio
en la sociedad del Grupo GAM Alquiler Perti SAC al dar entrada a un socio local tal y como se detallé
en las cuentas anuales del ejercicio 2013. En este sentido, la valoracion realizada sobre los activos y
pasivos integrados en el ejercicio anterior ha sido considerada definitiva, no identificandose
diferencias con la contabilidad definitiva al cierre del ejercicio 2014.

6. Hipotesis de empresa en funcionamiento

El balance consolidado adjunto presenta un patrimonio neto negativo a 31 de diciembre de 2014 por
importe de 71.797 miles de euros y un fondo de maniobra negativo por importe de 228.344 miles de
euros.

El balance de la Sociedad dominante al 31 de diciembre de 2014 presenta un patrimonio negativo por
importe de 59.572 miles de euros como consecuencia de las pérdidas acumuladas, no obstante a
efectos mercantiles, la cuantificacion del patrimonio contable incluye un importe de 73.399 miles de
euros correspondientes a cuatro préstamos participativos convertibles en acciones recibidos por la
Sociedad dominante, asi como el importe de los bonos participativos convertibles en acciones por lo
gue al ser considerados éstos como patrimonio, la Sociedad dominante no se encontraria incursa en
ninguno de los supuestos de restablecimiento patrimonial incluidos dentro de la Ley de Sociedades de
Capital.

En relacién con el Plan de Negocio elaborado por la compafiia incluye las mejores estimaciones a
fecha de su elaboracion sobre las cifras de negocio y costes operativos de sus unidades de negocio.
Las principales hipétesis se basan en la evolucién estimada de las ventas en funcién del parque
disponible para cada una de los ejercicios, su situacion, su vida media etc., asi como los gastos
asociados al nivel de ventas estimado. Como resultados de este andlisis y en términos generales, el
Grupo estima una estabilizacion en el mercado doméstico (Espafia) para los préximos ejercicios con
una mejora gradual, al igual que estima una mejora de los margenes en el segmento internacional en
paises como México, Perl, Colombia. El calendario tentativo del plan de negocio de la sociedad
abarcaba el periodo 2013-2016. El Consejo de Administracion aprobo el presupuesto del ejercicio
2014 el 27 de febrero del 2014. No existen diferencias relevantes en términos de margen agregado
entre el presupuesto aprobado por el Consejo de administracion para el ejercicio 2014 y el Plan de
negocio actual.

El Grupo continuara potenciando su expansién internacional, sobre todo en aquellos paises en los
que actualmente opera, tendentes principalmente a incrementar el volumen de negocio actual y de
los margenes a consecuencia de mejorar la eficiencia operativa. En el caso de su negocio doméstico,
el Grupo sigue trabajando para mejorar su nivel de margenes erosionado durante los Ultimos
ejercicios.

En relacion con el fondo de maniobra negativo y a la capacidad financiera del Grupo, con fecha 12 de
noviembre de 2014 se remitié un hecho relevante a la Comision Nacional del Mercado de Valores en
donde se informaba de la firma, en el marco del denominado “Proyecto Fénix” de un acuerdo de
intenciones no vinculante en relacion con una propuesta de reestructuracion de la deuda financiera de
GAM con un total de nueve entidades financieras. Los aspecto mas relevantes del acuerdo de
intenciones son los siguientes:
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. la Sociedad ha suscrito con un total de nueve entidades financieras un acuerdo de
intenciones no vinculante en relacién con una propuesta de reestructuracién de la deuda
financiera del Grupo, actualmente en fase de estudio y negociacién (respectivamente, el
“Acuerdo de Intenciones” y la “Propuesta de Reestructuracion”). Las referidas entidades
suponen en torno a un 90% de su actual pasivo bancario.

. La Propuesta de Reestructuracion prevé que la deuda financiera de la Sociedad se vea
reducida desde los 283 millones a 30 de junio de 2014 hasta los 125 millones de euros,
mediante la conversion de unos 60 millones de euros de deuda de GAM en préstamo
participativo eventualmente convertible y la capitalizacion del resto de la deuda financiera en
la propia Sociedad y, eventualmente, en una sociedad de nueva creacion ("Assetco")
tenedora de determinados activos actualmente operativos en Espafia y resto de mercados
europeos. Asimismo, se prevé la concesion a GAM y a otras sociedades de su grupo de
financiacion adicional por importe total conjunto de 3,9 millones de euros.

. Los términos recogidos en el Acuerdo de Intenciones estan sujetos a negociacién de las
partes y a la aprobacion de sus respectivos 6rganos de gobierno. Una vez implementados, se
prevé que algunas de las entidades acreedoras financieras (las “Entidades Financieras”)
accedan al accionariado de GAM. En tal caso, las Entidades Financieras pasarian a ser
titulares de mas del 75% del capital social de la Sociedad, con la consecuente dilucién tanto
para los actuales accionistas de la Sociedad como de los titulares de bonos emitidos por la
Sociedad que hasta la efectiva implementacién de la Propuesta de Reestructuracion hayan
ejercitado su derecho de conversién en acciones ordinarias de GAM.

. Dicho acuerdo de intenciones no ha producido ninguna alteracién en el accionariado de
la Sociedad o en el control del mismo, ni tampoco en la composicion del Consejo de
Administracion, sin que ninguna entidad involucrada en el proceso haya adquirido
participacion alguna en la Sociedad, ni individual ni concertadamente, ni como consecuencia
del acuerdo de intenciones tenga derecho a hacerlo.

. Se contempla la posibilidad de que, caso de implementarse la propuesta de
reestructuracion, esta cumplacon los requisitos exigibles para ser judicialmente homologada
segun lo dispuesto en el RDL 4/2014. Si efectivamente se alcanzara un acuerdo homologado
judicialmente, la adquisicion de aciones procedente de la eventual capitalizaciéon de créditos
por parte de las entidades coordinadoras no haria obligatoria la formulacién de una oferta
publica de adquisicion de acciones de GAM.

La capacidad del Grupo para continuar con sus operaciones dependera del cumplimiento del plan de
negocio preparado por la Direccién, de las medidas que se adopten tendentes a mejorar la situacion
patrimonial de la sociedad dominante y del Grupo en el corto plazo asi como del desenlace del
proceso de reestructuraciéon de la deuda financiera cometado anteriormente y que a la fecha de
preparacion de estos estados financieros se encuentra en negociacion final y de la que se prevé que
dicho proceso tenga un desenlace favorable para el Grupo. En consecuencia, los administradores
formulan los presentes estados financieros consolidados intermedios bajo el principio de empresa en
funcionamiento en base a sus expectativas favorables.

7. Inmovilizado material

Durante el ejercicio 2014 el Grupo ha dado de baja activos materiales a valor neto contable por
importe 26.083 miles de euros (38.783 miles de euros en el ejercicio 2013) principalmente como
consecuencia de su enajenacion a terceros al objeto de ajustar el parque de maquinaria del Grupo al
tamafio actual del mercado de maquinaria en las zonas geograficas en las que opera.
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Prueba de deterioro del inmovilizado material

El Grupo revisa si el importe en libros del inmovilizado material pudiera ser no recuperable siempre
que algun suceso o cambio en las circunstancias asi lo indique. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
teniendo en cuenta la situacién actual del mercado espafiol en el que opera el Grupo y la actual tasa
de ocupacion de su parque maquinaria, se han realizado sendos andlisis de recuperabilidad del
inmovilizado material que el Grupo posee en Espafa. El importe recuperable se ha determinado en
funcion del valor en uso o valor razonable menos los costes estimados de venta, el mayor de los dos.
En relacion con la determinacion del valor razonable menos los costes estimados de venta, la
compaifiia tiene un historico significativo de informacion al respecto.

Del analisis realizado (Nota 8) por el Grupo al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no ha sido necesario
el reconocimiento de deterioro del inmovilizado materia en el segmento de Espafia.

En cuanto al segmento internacional, la compafiia ha reconocido un deterioro de 3.771 miles de euros
de forma excepcional que ha afectado a las familias de compresores, equipos eléctricos y maquinaria
pesada de los paises México y Panama. Las razones que justifican dicho deterioro se fundamenta en
el andlisis detallado del importe recuperable de dichas maquinarias en comparacién con el valor neto
contable de las mismas. La maquinaria que se ha deteriorado venia trabajando con altas exigencias
durante los ultimos ejercicios, situacion que no es recurrente en el parque de maquinaria, asi como en
obras de una gran exigencia mecéanica debido a la localizacion fisica de las mismas, desembocando
en una situacién de mayor desgaste mecéanico y por lo tanto con indicios observables de un valor de
mercado inferior al que hubiera tenido en condiciones de uso normal. Este deterioro no afecta en
ningun caso a la recuperabilidad del resto de activos del segmento internacional, de acuerdo a los
andlisis realizados.

8. Fondo de comercio

El fondo de comercio se asigna a las unidades generadoras de efectivo (UGE) identificadas segun los
segmentos operativos descritos en la nota 10.

La Sociedad ha adaptado la informacién suministrada en los segmentos conforme a la informacion
gue se facilita a la maxima instancia en la toma de decisiones operativas, que en el caso particular de
la Sociedad es el Consejo de administracion.

Se presenta a continuacidon un resumen de los fondos de comercio por unidades generadoras de
efectivo (UGE), asi como el comparativo del ejercicio 2013.

UGEs 2014
Espafa Internacional Total
Total Fondos de Comercio - 16.192 16.192
UGEs 2013
Espafa Internacional Total
Total Fondos de Comercio - 16.192 16.192

Supuestos clave utilizados para los calculos del im porte recuperable de los activos

El importe recuperable se determina sobre la base de célculo de su valor en uso o el valor razonable
menos los costes de venta, el mayor de los dos. La Sociedad realiza una primera aproximacion del
importe recuperable en base a su valor en uso, y si este es inferior al valor en libros de los activos
analiza su recuperabilidad a través de su importe razonable menos los costes de venta.
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Para calcular el valor de mercado menos los costes estimados de venta, la compafiia tiene un
historico significativo de informacion al respecto.

En el segmento Espafia, se estd considerando en la actualidad para el analisis del importe
recuperable de los activos el valor de mercado menos los costes de venta por ser este en mayor en
comparacién con el valor en uso. El histérico del Grupo justifica el no deterioro de sus activos. Las
estimaciones del Grupo para los proximos ejercicios es que los precios de venta de maquinaria usada
al menos se mantengan, no obstante el descenso del precio medio de la maquinaria usada en mas de
un 10% podria afectar a las conclusiones de este analisis en la actualidad.

Para calcular el valor en uso del segmento internacional se utilizan proyecciones de flujos de efectivo
descontados y basados en presupuestos financieros aprobados por el Consejo de Administracion que
cubren un periodo de cinco afios. Los aspectos mas sensibles que se incluyen en las proyecciones
utilizadas en todas las unidades generadoras de efectivo (UGE) son la cifra de EBITDA vy la tasa de
descuento. Los flujos de caja posteriores al periodo de cinco afios se han estimado considerando una
tasa de crecimiento (tasa “g”) del 2,5%. Las tasas de descuento utilizadas reflejan el valor temporal
del dinero y los distintos riesgos de las unidades generadoras de caja (UGE).

La Sociedad ha utilizado una tasa de crecimiento “g” del 2,5% a perpetuidad para las proyecciones
realizadas en el ejercicio 2014 y 2013 teniendo en cuenta diversos factores como situacién de
mercados internacionales, previsiones de crecimiento de los principales indices econémicos, etc.

Las hipotesis clave usadas en los calculos del valor de uso en 2013 se indican a continuacion:

Internacional

Ebitda (% sobre ventas medio para el periodo de 5 afios sin tener
en cuenta valor terminal) 37%
Tasa de descuento (%) 12,54%

Las hipotesis clave usadas en los célculos del valor de uso en 2014 se indican a continuacion:

Internacional

Ebitda (% sobre ventas medio para el periodo de 5 afios sin tener
en cuenta valor terminal) 37%
Tasa de descuento (%) 7,94%

En cuanto a la tasa de descuento del sector Internacional tiene en cuenta que las funciones de
financiacion se llevan de forma centralizada, siendo la Sociedad dominante quien gestiona la posicion
de efectivo del Grupo, asi como otros factores relacionados con la situacion particular de cada pais en
el que el Grupo opera que genera diferentes primas de riesgo. Las tasa de descuento antes de
impuestos utilizada para el ejercicio 2014 para el segmento internacional es del 8,8% (13,43% en el
ejercicio 2013), respectivamente.

Estas hipétesis se han utilizado para el analisis de cada UGE dentro del segmento operativo.

La direccién ha determinado la cifra de ventas y el EBITDA presupuestado en base al rendimiento
pasado y sus mejores estimaciones de evolucién del sector en los proximos ejercicios.

El 6rgano de administracion del Grupo ha realizado durante los ejercicios 2014 y 2013 un anlisis y
seguimiento de las variables econémicas particulares del negocio y macroeconémicas que influencian
en la valoracion de los flujos de caja esperados de la sociedad, llegando a la conclusiéon de que no
existe deterioro del fondo de comercio en el segmento internacional.
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A continuacion se detallan los andlisis de sensibilidad realizados para aquellos segmentos al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 sobre los cuales un cambio razonable en las hipétesis mas significativas
(tomadas de forma independiente) igualaria el importe recuperable de la inversion al importe en libros:

Internacional
Ejercicio 2014
EBITDA @) 51%
Tasa de descuento) 1.846
Internacional
Ejercicio 2013
EBITDA @) 37,5%
Tasa de descuento(y) 846

(1) Si el Ebitda se redujera en un porcentaje promedio anual para todos los ejercicios tomados en el analisis
(2 Medido como el incremento en puntos béasicos del coste medio del capital (WACC)

El importe recuperable y el importe en libros de los activos no corrientes al 31 de diciembre de 2014 y
2013 por cada unidad generadora de caja (UGE) en la que se utiliza el valor en uso como medida del
valor recuperable es el siguiente (en miles de euros):

2014 2013
Valor Valor en Valor Valor en
recuperable libros recuperable libros
Internacional 264.134 76.194 178.499 108.457

La determinacion del valor en libros de cada UGE se ha realizado teniendo en cuenta la NIC 36
parrafos 75-76. En este sentido, el valor en libros de cada UGE se ha determinado de manera
uniforme con la forma de célculo de su valor recuperable. Se han incluido aquellos activos que
pueden ser atribuidos directamente, o distribuidos segun un criterio razonable y uniforme, a cada UGE
y que generan las entradas futuras de efectivo utilizadas en la determinacién del valor en uso de la
misma, y no se incluyen pasivos reconocidos. En concreto el valor en libros de cada UGE se
compone principalmente de los activos fijos netos operativos y el fondo de comercio para el segmento
internacional.

9. Recuperabilidad de los activos por impuestos dif eridos

El Grupo ha analizado la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos al 31 de diciembre de
2014 y 2013 teniendo en cuenta para ello el plan de negocio del Grupo, asi como las herramientas de
planificacién fiscal de que dispone la sociedad y la no continuidad del diferimiento de los leasing. En
base a este andlisis el Grupo no ha procedido a reconocer ningln activo por impuesto diferido por
bases imponibles negativas ni activos fijos.

10. Informacién financiera por segmentos

La definicion de segmento y la forma en que el Grupo segmenta la informacion financiera cumple con
la NIIF 8 de acuerdo a la informacién que revisa el Consejo de Administracion regularmente.

El Consejo de Administracion analiza el rendimiento de los segmentos operativos en base a una
valoracion del EBITDA recurrente. Esta base de valoracién excluye los efectos de los gastos no
recurrentes de los segmentos operativos tales como los costes de reestructuracion, gastos legales y
deterioro del valor del fondo de comercio cuando el deterioro es resultado de un hecho aislado no
recurrente. Los ingresos y gastos por intereses no se imputan a segmentos, ya que este tipo de
actividad se lleva por la tesoreria central, que gestiona la posicion de efectivo del Grupo.
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La informacién se presenta teniendo en cuenta los siguientes segmentos:
a. Segmento Espafa (incluye holding)
b. Segmento Internacional

Segmento Espafa

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

Segmento Internacional

Incluye el negocio de alquiler de maquinaria de todos los paises que no son Espafia, entre ellos
incluimos el negocio generado de los siguientes paises: Portugal, Polonia, Rumania, Bulgaria, Méjico,
Brasil, Pert, Panama, Chile, Colombia, Marruecos, Reptblica Dominicana y Arabia.

La informacion cuantitativa referida a este epigrafe se encuentra expuesta en la seccién 15
correspondiente a la informacion financiera seleccionada del informe financiero semestral.

11. Inversiones operativas

Las inversiones operativas realizadas durante el periodo 2014 han ascendido a 5.031 miles de euros
(676 miles de euros en el ejercicio 2013), asociadas a inversion en maquinaria.

12. Patrimonio Neto

Durante el segundo semestre del ejercicio 2014, y como se ha ido publicando en sus
correspondientes hechos relevantes en la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV), la
compafiia ha realizado diversas ampliaciones de capital como consecuencia de la posibilidad de
ejercitar el derecho que tenian los tenedores de bonos convertibles de la sociedad de convertir a partir
del 1 de agosto del 2014 los bonos en acciones de la sociedad (ver Nota 16).

Como consecuencia del ejercicio de este derecho por parte de algunos bonistas la compafiia ha
ampliado capital en 22.899.087 acciones de 0,1 euros de valor nominal cada una. Estas ampliaciones
de capital han supuesto el registro de una prima de emision de 3.483 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2014 el capital social de la compafiia asciende a 6.862 miles de euros,
integrado por 68.623.220 acciones de 0,1 euro de valor nominal unitario totalmente desembolsadas y
suscritas.

Todas las ampliaciones de capital han sido registradas en el correspondiente Registro Mercantil
durante el ejercicio 2014.

La totalidad de las acciones estan representadas mediante anotaciones en cuenta, y estan admitidas
a cotizacion oficial en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao siendo la primera fecha de
cotizacion el 13 de junio de 2006.
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De acuerdo con las comunicaciones recibidas por la sociedad en cumplimiento de lo dispuesto en la
normativa vigente sobre obligaciones de comunicar porcentajes de participacion, los accionistas
significativos al 31 de diciembre de 2014 y 2013 son:
Porcentaje de
participacion

2014 2013

Kartera 1 S.L. 0,00% 5,24%
Cantabrica de Inversiones de Cartera, S.L. 0,00% 5,05%
Gondaral Tres, S.L. 3,60% 5,40%
Gloval Procesos Corporacién 2000, S.A. 5,74% 10,13%
Grupo Corporativo y Empresarial de la Caja de Ahorros y Monte

de Piedad de Navarra 0,00% 5,83%
Catavi, S.L. 3,50% 5,25%
Hector Fabian Gémez-Sainz 6,31% 9,47%
Metotec, S.L. 5,82% 8,73%
Ferox Capital LLP 0,82% 0,00%
UBS Group AG 2,52% 0,00%

13.  Acciones propias en autocartera

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad dominante acordé en fecha 30 de junio
de 2014 autorizar la adquisicién de un maximo ndmero de acciones propias siempre que sumadas a
las que ya posean la Sociedad dominante o sus filiales no excedan la cuantia del 10% del capital
social de la Sociedad dominante; a un precio minimo que no sea inferior a su valor nominal y a un
precio maximo no superior al 120% de su valor de cotizacion a fecha de adquisicion; la autorizacién
se concedi6é para un periodo de 18 meses a contar desde el momento de la toma del acuerdo. Al 31
de diciembre de 2014 el Grupo GAM presenta por este concepto en su balance minorando el
patrimonio neto un importe de 7.390 miles de euros (7.390 miles de euros al 31 de diciembre de
2013).

A 31 de diciembre de 2014, la Sociedad tenia 844.097 acciones en autocartera, representativas del
1,23% del capital social (844.097 acciones y un 1,85% del capital social en el ejercicio 2013).

14. Transacciones con partes vinculadas

La informacién referida a este epigrafe se encuentra expuesta en la seccién 18 correspondiente a la
informacién financiera seleccionada del informe financiero semestral.

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

15. Importe neto de la cifra de negocios y resultad o por segmentos

La informacién referida a este epigrafe se encuentra expuesta en la seccién 15 correspondiente a la
informacién financiera seleccionada del informe financiero semestral.
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16. Emisiones de obligaciones y otros valores negoc iables

Las principales magnitudes referidas a la emisién de dichos bonos convertibles reconocidos en
balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se han calculado como sigue:

Bonos
convertibles
Componente de pasivo a 1 de enero de 2013 26.127
Gasto devengados durante el ejercicio 2013 1.299
Amortizacién anticipada por recompra de bonos (10.421)
Salida de caja por recompra (2.969)
Ajuste a valor razonable de acuerdo a NIC 39 (*) (4.749)
Componente de pasivo a 31 de diciembre de 2013 9.287
Gasto devengados durante el ejercicio 2014 @ 969
Conversién de bonos en acciones (5.773)
Gastos devengados por coste amortizado 2.280
Componente de pasivo a 31 de diciembre de 2014 6.763

(1) Los gastos devengados incluyen los gastos financieros correspondientes a los intereses de los bonos convertibles por importe de 969 miles

de euros y 1.299 miles de euros para los ejercicios cerrados al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente (Nota 26).

(*) Conforme a dar cumplimiento a los parrafos 40-42 y GA 62 de la NIC 39 la Sociedad llevé a cabo
un andlisis referente a la deuda asociada al bono convertible del valor actual de los flujos de efectivo
descontados utilizando la tasa de interés efectiva original y comparando esta con el valor actual de los
flujos de efectivo que todavia restaban del pasivo original. Como consecuencia de dicho andlisis se
verificd que la diferencia entre valores actuales difiere en mas de un 10% del valor actual de los flujos
de efectivo que todavia restaban del pasivo original. El porcentaje obtenido del analisis super6 el
10%. En consecuencia, al ser el porcentaje superior al 10% y conforme a lo descrito en los parrafos
40-42 y GA 62 de la NIC 39 se consider6 que se produjo una modificacion sustancial de las
condiciones actuales del pasivo financiero y que existio extincién del mismo. Como consecuencia de
la cancelacién del pasivo financiero original y el reconocimiento del nuevo pasivo la companiia registré
un ingreso financiero en la cuenta de resultados del ejercicio 2013 por importe de 4.749 miles de
euros.

El valor razonable de los bonos convertibles al 31 de diciembre de 2013 se ha obtenido de
“Bloomberg”, donde se muestran el valor de cotizacion de los bonos convertibles, mientras que al 31
de diciembre de 2014 se ha actualizado como aproximacion de la valoracién la media de operaciones
de venta y de compra disponibles en “Bloomberg” por no existir en el mercado operaciones cruzadas.

Las valoraciones no incluyen el cupdén corrido hasta la fecha de valoracion, por lo que dicha
valoracién se toma como “ex-cupén”.
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La valoracion de dichos bonos, las fechas para las cuales se han obtenido las valoraciones, el nimero
de bonos pendientes de amortizacion a cada fecha, asi como el valor total de mercado se muestran
en la siguiente tabla:

Miles de €
N° bonos
pendientes Nominal Total
de de los valoracion (ex
Fecha de valoracion Valoracion amortizar bonos cupdn)
Al 31 de diciembre de 2013 23% 220 58 2.952
Al 31 de diciembre de 2014 24% 130 65 2.048

Asimismo, como consecuencia de la opcién de conversion que esta a opcion de los tenedores de los
bonos la compafiia ha registrado un pasivo al 31 de diciembre de 2014 por importe de 1.336 miles de
euros (1.002 miles de euros al 31 de diciembre de 2013 en el pasivo) en el epigrafe de Instrumentos
Financieros Derivados correspondiente al derivado implicito asociado a la opcién de conversion de los
bonos convertibles.

Estos derivados se incluyen en el Nivel 2 de jerarquia del valor razonable y para la valoracién de la
opcién de conversion se ha utilizado un modelo financiero donde los principales inputs del modelo son
el precio de mercado del subyacente de la operacion, a partir de la cotizacién a fecha de valoracion,
curvas de tipo de interés cotizada y volatilidad observable a partir de datos de mercado
correspondiente al subyacente de la operacion.

17.  Evolucion del personal

El Grupo GAM cuenta con una plantilla al 31 de diciembre de 2014 de 1.056 empleados (1.158 al 31
de diciembre de 2013), lo que ha supuesto un descenso con respecto a las cifras de diciembre de
2013 de un 9%.

La plantilla media del ejercicio 2014 estaba compuesta en un 82% por hombres y un 18% por mujeres
(82% y 18% respectivamente en el ejercicio 2013).

18. Cambios en el Consejo de Administracion

Con fecha 5 de noviembre y 11 de abril de 2014 se remitieron sendos hechos relevantes a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”) en donde se informaba de las dimisiones como
miembros del Consejo de Administracion de D. Héctor Fabian Gémez-Sainz Garcia por motivos
estrictamente personales, asi como que la sociedad ASTURIANA DE ADMINISTACION DE
VALORES MOBILIARIO, S.L.U. present6 su dimision con motivo de la reduccion de la participacion
del grupo Liberbank en el capital social de la Sociedad.

19. Hechos posteriores

A la fecha de formulacién de los presentes estados financieros intermedios consolidados la compaiia
sigue manteniendo conversaciones con entidades financieras referentes al proceso de
reestructuraciéon de su deuda financiera descrita en la nota 6. Se prevé que dicho proceso tenga un

desenlace favorable para la companiia.

Con posterioridad al cierre del ejercicio se han publicado los siguientes hechos relevantes a la
Comision Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”):
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Con fecha 13 de enero de 2015, la Comisién Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”) ha
verificado la concurrencia de los requisitos exigidos para la admision a negociacién de las 7.921.516
nuevas acciones de GAM de 0,10€ de valor nominal cada una de ellas, correspondientes al aumento
de capital comunicado en virtud de hecho relevante nimero 215721, en el marco de la conversién de
bonos de la emision denominada “Participative Unsecured Floating Rate Convertible Notes due 2017”.

Con fecha 3 de febrero de 2015 ha resultado inscrita la escritura de aumento de capital de GAM por
importe de 33.443,80€, aumentandolo desde su cifra actual hasta la cuantia de 6.895.765,80€,
mediante la emisién y puesta en circulacién de 334.438 acciones, de la misma clase y serie que las
existentes, representadas mediante anotaciones en cuenta, de 0,10€ de valor nominal cada una de
ella en donde se informa que la CNMV ha verificado la concurrencia de los requisitos exigidos para la
admisién a negociacion de las 334.438 nuevas acciones de GAM de 0,10€ de valor nominal cada una
de ellas, correspondientes al aumento de capital comunicado en virtud de hecho relevante nimero
218368, en el marco de la conversion de bonos de la emisiébn denominada “Participative Unsecured
Floating Rate Convertible Notes due 2017".

Con fecha 17 de febrero de 2015, la Comisién Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”) ha
verificado la concurrencia de los requisitos exigidos para la admisién a negociacién de las 334.438
nuevas acciones de GAM de 0,10€ de valor nominal cada una de ellas, correspondientes al aumento
de capital comunicado en virtud de hecho relevante nimero 218368, en el marco de la conversion de
bonos de la emisiébn denominada “Participative Unsecured Floating Rate Convertible Notes due 2017".

Con fecha 23 de febrero de 2015 ha resultado inscrita la escritura de aumento de capital de GAM por
importe de 215.674,40€, aumentandolo desde su cifra actual hasta la cuantia de 7.111.440,20€,
mediante la emisién y puesta en circulaciéon de 2.156.744 acciones, de la misma clase y serie que las
existentes, representadas mediante anotaciones en cuenta, de 0,10€ de valor nominal cada una de
ellas.
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