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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los accionistas de General de Alguiler de Maquinaria, S.A.

1.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de General de Alquiler de
Maquinaria, S.A. (la sociedad dominante) y sociedades dependientes (el Grupo)
que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2005, ia
cuenta de perdidas y ganancias consolidada, el estado de flujos de efectivo
consolldado, el estado de camblos en el patrimonio neto consolidado y la memoria
de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la
socledad dominante. Nuestra responsabiiidad es expresar una opinion sobre las
citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Espafa,
que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones

realizadas.

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2005 son las primeras que
el Grupo prepara aplicando las normas internacionales de contabilidad adoptadas
por la Union Europea (NIIF-UE), que requieren, con caracter general, que los
estados financieros presenten informacion comparativa. En este sentido, y de
acuerdo con la legislacion mercantil, los administradores de la sociedad dominante
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de
situacion, de la cuenta de péerdidas y ganancias, del estado de flujos de efectivo, del
estado de cambios en el patrimonio neto y de la memoria de cuentas anuales,
ademas de las cifras consolidadas del gjercicio 2005, las correspondientes al
ejercicio anterior que han sido obtenidas mediante la aplicacion de las NHF-UE
vigentes al 31 de diciembre de 2005. Consecuentemente, las cifras
correspondientes al ejercicio anterior difieren de las contenidas en las cuentas
anuales consolidadas aprobadas del ejercicio 2004 que fueron formuladas
conforme a los principios y normas contables vigentes en dicho ejercicio,
detallandose en la nota 6 de la memoria de cuentas anuales consolidada adjunta
las diferencias que supone la aplicacion de las NIIF-UE sobre el patrimonio neto
consolidado al 1 de enero y al 31 de diciembre de 2004 y sobre los resultados
consolidados del ejercicio 2004 del Grupo. Nuestra opinion se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2005. Con fecha
13 de mayo de 2005 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2004, formuladas conforme a los principios y
normas contables vigentes en dicho ejercicio, en el que expresamos una opinion
favorable, que incluia una salvedad en uniformidad con la que estabamos de

acuerdo.
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En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2005 adjuntas
expresan, en todos 10s aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio
consolidado y de la situacion financiera consolidada de General de Alquiler de
Maquinaria, $.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2005 y de los
resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto
consolidado y de sus flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha y contienen la infformacioén necesaria y suficiente
para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con las normas
internacionales de informacion financiera adoptadas por la Union Europea que
guardan uniformidad con las aplicadas en la preparacion de los estados financieros
correspondientes al ejercicio anterior, que se han incorporado a las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2005 a efectos comparativos.

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2005 contiene las
explicaciones que los administradores de la sociedad dominante consideran
oportunas sobre la situacion del Grupo, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2005. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion consolidado
con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacidn distinta de la obtenida a partir de los registros contables de General de
Alquiler de Maquinaria, S.A. y sociedades dependientes.

1
s”/{uditores, S.L.

3 de mayo de 2006



Indice de las cuentas anuales consolidadas de GENERAL DE ALQUILER DE
MAQUINARIA, S.L. y sociedades dependientes

Nota
Pag.

Balance de situacién consolidado 1
Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada 3
Estado de flujo de ¢aja conselidado 4
Estado consolidado de cambios en el patrimonio neto 6
Notas a las cuentas anuales consolidadas 7

1 Informacién general 7
2 Resumen de las principales politicas contables 8
2.1. Bases de presentacion 8
2.2. Principios de consolidacién g
2.3. Informacion financiera por segmentos 9
2.4 Inmovilizado material 10
2.5. Activos intangibles 11
2.6. Costes por intereses 11
2.7. Perdidas por deterioro de valor de los activos 11
2.8. Inversiones financieras 11
2.9. Existencias 13
2.10. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 13
2.11. Tesoreria 13
2.12. Capital social 13
2.13. Subvenciones oficiales 14
2.14. Deuda financiera (Recursos ajenos) 14
215, Impuestos diferidos 14
2.16. Prestaciones a los empleados 15
2.17. Provisiones 15
2.18. Reconocimiento de ingresos 15
2.19. Arrendamientos 16
2.20. Distribucién de dividendos 16
2.21. Nuevas normas NIIF e interpretaciones CINIIF 16

3 Gestion del riesgo financiero 17
3.1. Factores de riesgo financiero 17
3.2. Contabilidad de derivados y operaciones de cobertura 18
3.3. Sensibilidad a movimientos en los tipos de interés 19
3.4. Gestion del patrimonio y grado de endeudamiento 19

4 Estimaciones y juicios contables 20
4.1. Estimaciones e hipotesis contables importantes 20
4.2. Juicios importantes al aplicar las politicas contables 22

5 Transicion a las NIIF 22
5.1. Base de transicion a las NIIF 22

6 Conciliacidn entre NIlF y principios contables anteriores 23
6.1. Resumen de ajustes al patrimonio neto y cuenta de resultados 23
6.2. Explicacion de los ajustes de la transicién a NIIF 24
6.3. Conciliacién de balance consolidado al 31 de diciembre de 2004 26
6.4. Conciliacion de cuenta de pérdidas y ganancias ¢consolidada al 31 de diciembre de 2004 32

7 Informacion financiera por segmentos 33
8 Inmovilizado material 36
9 Fondo de Comercio y otros activos intangibles 39
10 Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 41




11
12
13
14
15
16
17

18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34

Activos financieros

Existencias

Activos financieros a valor razonable con ¢cambios en resultados
Tesoreria

Capital

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Deuda por leasing financiero

Otras deudas financieras

Impuestos diferidos

Subvenciones

Provisiones

Ingresos ordinarios

Aprovisionamientos

Otros gastos

Gastos de personal

Gastos e ingresos financieros

Impuesto sobre las ganancias

(Ganancias por accion

Contingencias

Combinaciones de negocios

Relaciones con empresas vinculadas
Remuneracién de los miembros del Consejo de Administracion y Alta Direccion
Hechos posteriores

Otra informacidn

Anexo |

41
42
42
42
42
44
44
45
47
49

o0
50

51
51
52
52
03
53
53
59
60
60
60
63




GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.L. y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE
(en miles de euros)

2005 2004
ACTIVOS
Activos no corrientes
Inmovilizado material Nota 8 197.320 134.263
Fondo de comercio Nota 9 26.323 20.196
Otros activos intangibles Nota 9 437 213
Activos financieros Nota 11 1.562 2.032
Activos por impuestos diferidos Nota 19 8.431 10.769
Total activos no corrientes 234.073 167.473

A

Activos corrientes

Existencias Nota 12 1.643 1.568
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar Nota 10 81.987 51.372
Activo por impuestos sobre las ganancias corriente 1.750 346
Activos financieros a valor razonable con cambios en Nota 13

resultados 11 421
Otros activos corrientes 188 199
Tesoreria Nota 14 5.088 4.295
Total activos corrientes 90.667 58.191
TOTAL ACTIVOS 324.740 225.664

T —




GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.L. y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE

(en miles de euros)

PASIVOS

PATRIMONIO NETO

Capital y reservas atribuibles a los accionistas de la
Sociedad

Capital social

Prima de emision

Ganancias acumuladas

Total patrimonio neto

Provisiones

Deuda por leasing financiero
Otras deudas financieras
Subvenciones

Pasivos por impuestos diferidos

Total pasivos no corrientes

Deuda por leasing financiero

Otras deudas financieras corrientes

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Pasivo por impuestos sobre las ganancias corriente
Instrumentos financieros derivados

Otros pasivos corrientes

Total pasivos corrientes

TOTAL PASIVOS

Nota 15
Nota 15
Nota 15

Nota 21
Nota 17
Nota 18
Nota 20
Nota 18

Nota 17/
Nota 18
Nota 16

2005 2004

34522 34.522
10 10
28533 15501

63.065 50.123

1.105 2.798
100.387 52.823
22.646 25.480

4282 3.544

5700 3.715

134.120 88.360

37.683 22.794
55.337 25.914
31.930 37.113
1.118 497
959 /31
528 82

127.555 87.181

324.740 225.664




GENERAL DE ALQUILER DE MAQUINARIA, S.L. y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA AL 31 DE DICIEMBRE
(en miles de euros)

2005 2004
Ingresos ordinarios Nota 22 126.427 82.975
Resultado neto ventas maquinaria usada 1.167 2.180
Otros ingresos 2.544 2.375
Aprovisionamientos Nota 23 (21.675) (15.381)
Gastos de personal Nota 25 (32.378) (24.215)
Dotacion a la amortizacién (29.588) (19.534)
Otros gastos Nota24 (22 791) (13.111)
Beneficio de explotacion 23.706 15.289
Ingresos financieros Nota 26 109 49
Gastos financieros Nota26 (5.316) = (4.292)
Beneficio antes de impuestos | 18.499 11.046
Impuesto sobre las ganancias Nota 27 (5.857) (1.426)
Beneficio del ejercicio 12.942 9.620
Ganancias por accion en euros (Nota 28):
Basicas 0,36 0,30
Diluidas 0,36 0,30




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

ESTADO FLUJO DE CAJA CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005 Y 2004
(en miles de euros)

oS¢ realiza el estado de flujo de caja utilizando el método

Indirecto
2005 2004
1) Flujos de efectivo por actividades operativas
Resultado del ejercicio antes de impuestos 18.499 11.046
Ajustes:
+ Amortizaciones (Nota 8 y 9) 29.588 19.534
+ Otros ingresos (1.009) (1.378)
+ Gastos financieros (Nota 26) 0.316 4.292
- Ingresos financieros (Nota 26) (109) (49)
+/- Provisiones (143) 78
Resultado ajustado 52.142 33.523
Variacion de existencias (Nota 12) (84) (892)
Variacion de deudores comerciales y otros (27.116) (9.832)
Variacion otros activos circulantes 353 110
Variacion de acreedores y otras cuentas a pagar 9.442 23.549
Variacion de otros pasivos corrientes 446 (29)
Aplicacion provisiones (1.951) (481)
Efectivo generado por las operaciones 33.632 45.948

- Impuesto sobre beneficios pagado

(2.770)  (5.433)

Flujo neto de efectivo de las actividades operativas 30.862 40.515

2) Flujos de efectivo por actividades de Inversion

Inversiones:
Salidas de caja neta por inversion en maquinaria (8.511)  (22.001)
Otras inversiones en inmovilizado material (3.626) (3.884)
Venta inmuebles 691 270
Desinversion (valor neto contable) (57) (137)
Salidas de caja por adquisicion de compaiias (3.878) (5.152)
+ Ingresos financieros (Nota 26) 109 49

Flujo de Efectivo por actividades de inversidn (15.272) (30.855)




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

ESTADO FLUJO DE CAJA CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005 Y 2004
(en miles de euros)

3) Flujos de efectivo por actividades de financiacion

+ Ampliaciones de capital 0 4.583
+ Prestamos bancarios adquisicion de companias 4.160 1.752
+ Préstamos hipotecarios 1.050 605
+ Variacion financiacion circulante 26.846 10.436
- Repagos prestamos (2.630) (1.419)
- Repagos leasing (27.242)  (19.403)
- Repagos pagos aplazados adquisicion de companias (4.129) (3.215)
- Repagos proveedores de inmovilizado (8.151) (1.412)
- Gastos financieros (4.701) (3.410)
Variacion de efectivo por actividades de financiacion (14.797) (11.483)
Total variacion flujos de efectivo 793 (1.823)
Efectivo y equivalentes al inicio del periodo 4,295 6.118
Efectivo y equivalentes al final del periodo 5.088 4.295
Variacion 793 (1.823)

Las inversiones en maqguinaria ascendieron a 87.640 y 82.606 miles € en 2004 y 2005 de
las cuales se financiaron por leasing, préstamo ¢ aplazamiento de pago a proveedores las
cantidades de 65.639 y 74.095 miles € respectivamente. Ademas del saldo restante
existen 17.585 miles € de inversiones del gjercicio 2004 que se han financiado mediante
leasing en el 2005, y 7.115 miles € de inversiones de 2005 gue se financiaran por el
mismo metodo en 2006.




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

ESTADO CONSOLIDADO CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO AL 31 DE DICIEMBRE
DE 2005 Y 2004

(en miles de euros)

Ganancias

Capital social Prima de acumuladas Total

Nota 15) - emision (Nota 15) patrimonio

Saldo a 1 de enero de 2004 29.939 - 6.021 395.960
“

Ampliacion de capital 4,583 10 - 4.593

Beneficio del ejercicio - - 9.620 9.620

Coste de ampliaciones de capital - - (48) (48)

-Efecto impositivo s - 16 16

Reversion activos por impuestos diferidos - - 18 18

Saldo a 31 de diciembre de 2004 34.522 10 15.591 50.123
m

Beneficio del ejercicio - - 12.942 12.942

Saldo a 31 de diciembre de 2005 34.522 10 28.533 63.065
m




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

NOTAS A LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
(Expresadas en miles de euros)

1 Informacién general

General de Alquiler de Maquinaria, S.L., (en adelante, la Sociedad o0 GAM) es una
sociedad comercial que al cierre de 2005 cuenta con un grupo (en adelante, el Grupo),
formado por 15 sociedades: General de Alquiler de Maquinaria, S.L., sociedad dominante
y 14 dependientes. El Anexo | a estas notas recoge informacion adlmonal respecto de las
entidades incluidas en el perimetro de consolidacion.

Durante el ejercicio 2005, el Grupo adquirié el control de J. Crespo Maquinaria, S.A.,
entidad dedicada al alquiler de maquinaria que opera en Madrid.

A efectos de la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, se entiende que existe
un grupo cuando la dominante tiene una o mas entidades dependientes, siendo éstas
aquellas sobre las que la dominante tiene el control, bien de forma directa o indirecta. Los
principios aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo, asi
como el perimetro de consolidacién se detallan en la Nota 2.2.

General de Alquiler de Maquinaria, S.L., sociedad dominante del Grupo, se constituyo en
el dia 29 de octubre de 2002 como sociedad limitada. Se encuentra inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid, en la hoja M-314333, folio 111 del tomo de Sociedades. La Ultima
adaptacion y refundicion de sus estatutos, derivada de la constitucidén de la sociedad, se
encuentra inscrita en el tomo 18.161, seccion 8, folio 104, hoja 314333, inscripciéon n® 6,
que fue inscrita el 8 de septiembre de 2003. Tal y como se indica en |la nota de hechos
posteriores (nota 33), la Junta General de Accionistas de la sociedad con fecha 9 de
febrero de 2006, toméd el acuerdo de transformar la forma societaria de la misma de
sociedad limitada a sociedad ananima. Dicho acuerdo fue elevado a plblico con fecha 28
de marzo de 2006

El domicilio social de General de Alquiler de Maquinaria, S.L., se encuentra en Madrid en
Poligono Las Castellanas, parcela 35 de San Fernando de Henares. Sus oficinas
principales estan domiciliadas en Llanera, Asturias, en la calle Pefia Santa, parcela 3.

El objeto social de la Sociedad consiste en la compraventa, suscripcion, permuta y venta
de valores mobiliarios por cuenta propia y sin actividad de intermediacion con la finalidad
de dirigir, administrar y gestionar dichas participaciones. Asimismo, el objeto social de
GAM Incluye la compraventa, alquiler y reparacion tanto de maguinaria como de
vehiculos.

Estas cuentas anuales consolidadas que han sido formuladas por el Consejo de
Administracion el 27 de abril de 2006 seran sometidas a la aprobacion de la Junta
General de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion. A la
fecha de formulacién la sociedad habia iniciado los tramites y analisis pertinentes para su
salida a bolsa.

Las cifras contenidas en las cuentas anuales se expresan en miles de euros, salvo gque
se Indigque otra cosa en las notas.




2 Resumen de las principales politicas contables

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion
de estas cuentas anuales consolidadas. Estas politicas se han aplicado consistentemente

para todos los anos presentados.
2.1. Bases de presentacion

Las Cuentas Anuales Consolidadas al 31 de diciembre de 2005 se han preparado de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NiIF) adoptadas para su
utiizacion en la Unidén Europea y aprobadas por los Reglamentos de la Comision Europea y
que estan vigentes al 31 de diciembre de 2005, siendo estas las primeras Cuentas Anuales
Consolidadas que se presentan conforme a dichas normas (ver Nota 5).

En lo que respecta a la aplicacion de la norma anteriormente mencionada al Grupo, no
existen diferencias entre NIIF-UE con IASB-IFRS. En las presentes cuentas anuales se hace
reterencia indistintamente como NIIF o como NIIF-UE a la normativa de aplicacion descrita.

Hasta el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2004, inclusive. las cuentas anuales
consolidadas del Grupo GAM se han venido preparando de acuerdo con lo establecido en I3
legislacion mercantil vigente y con las normas establecidas en el Plan General de
Contabilidad y en el Real Decreto 1815/1991 por el que se aprueban las normas para la
formulacion de cuentas anuales consolidadas (principios contables generalmente aceptados
PCGA). Dado que estas normas difieren en algunas areas de 10s criterios establecidos en
las NIIF, la direccion del Grupo GAM ha procedido a reexpresar las cifras correspondientes
al ejercicio 2004 a efectos de presentar informacién comparativa con arreglo a las NIIF.

La preparacion de las cuentas anuales consolidadas con arreglo a las NIIF exige el uso de
clertas estimaciones contables criticas. También exige a la direccién que ejerza juicio en el
proceso de aplicar las politicas contables del Grupo GAM. En la Nota 4 se revelan las areas
que implican un mayor grado de juicio o complejidad o las areas donde las hipétesis y
estimaciones son significativas para las cuentas anuales consolidadas.

La Sociédad aplica NIC 32/39 a partir de 1 de enero de 2004 no acogiéndose a la exencion
prevista en la NIIF 1 a tal efecto.

2.2. Principios de consolidacion
(a) Dependientes

Dependientes son todas las entidades sobre las que el Grupo tiene poder para dingir las
politicas financieras y de explotacion que generalmente viene acompariado de una
participacion superior a la mitad de los derechos de voto. A la hora de evaluar si el Grupo
controla otra entidad se considera la existencia y el efecto de los derechos potenciales de
voto que sean actualmente ejercitables o convertibles. Las dependientes se consolidan a
partir de la fecha en que se transfiere el control al Grupo.




(b) Adquisiciones

Para contabilizar la adquisicion de dependientes por el Grupo se utiliza el método de
adquisicion. El coste de adquisicion es el valor razonable de los activos entregados, de los
Instrumentos de patrimonio emitidos y de los pasivos incurridos o0 asumidos en la fecha de
Intercambio, mas los costes directamente atribuibles a la adquisicion. Los activos
identificables adquiridos y los pasivos y contingencias identificables asumidos en una
combinacion de negocios se valoran inicialmente por su valor razonable en la fecha de
adquisicion, con independencia del alcance de 10s intereses minoritarios. El exceso del coste
de adquisicion sobre el valor razonable de la participacion del Grupo en los activos netos
Identificables adquiridos se reconoce como fondo de comercio.

(c) Transacciones bajo control comin

En combinaciones de negocios de sociedades que ya pertenecen al Grupo GAM se utilizan
valores predecesores, no registrando una actualizacion a valor razonable algunay
consecuentemente no se genera ningun fondo de comercio en estas transacciones.

(d) Consolidacion

Se eliminan las transacciones inter-compafiias, los saldos y las ganancias no realizadas por
transacciones entre entidades del Grupo. Las pérdidas no realizadas también se eliminan. a
menos que la transaccion proporcione evidencia de una pérdida por deterioro del activo
transterido. Cuando es necesario para asegurar su uniformidad con las politicas adoptadas
por el Grupo, se modifican las politicas contables de las dependientes.

En el Anexo | a estas notas se desglosan los datos de identificacion de las 14 sociedades
dependientes incluidas en el perimetro de consolidacion.

2.3. Informacion financiera por segmentos

El grupo opera en la peninsula ibérica y controla su negocio en base a los diferentes
mercados geograficos dentro de este territorio. Consecuentemente, se presenta una
Informacion por segmentos geograficos, siendo un segmento geografico el que proporciona
productos o servicios en un entorno econémico concreto sujeto a resgos y rendimientos
diferentes a los de otros segmentos que operan en otras geografias.

El grupo Unicamente presta servicios de alquiler de maquinaria por lo que no opera en
segmentos diferentes respecto a servicios o productos.

El grupo entiende que no hay diferencias significativas en los margenes que se obtienen de
operar en los distintos sectores de actividad o de alquilar distintos tipos de maquinaria. Por
ello, el resultado del grupo se analiza en funcion del rendimiento obtenido en las diferentes
areas en las que opera, no en funcién de los sectores de actividad a que se dirige o el
distinto tipo de maquinaria que alquila. En consecuencia el grupo considera gue su
segmento primario es el geografico, teniendo como segmento secundario un Gnico
segmento (monosegmento) por tipologia de maquinaria.




2.4. Inmovilizado material

Los terrenos y construcciones comprenden principalmente las instalaciones necesarias para
prestar los servicios de la sociedad en Madrid, Granada, Santiago de Compostela, Ledn.
Canarias y Lisboa. Los elementos de inmovilizado material se reconocen por su coste

menos la amortizacion y pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes, en su ¢caso.
excepto los terrenos, que no se amortizan.

El coste histdrico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicién de las partidas.

Los costes posteriores se incluyen en el importe en libros del activo o se reconocen como un
activo separado, so6lo cuando es probable que los beneficios econdmicos futuros asociados
con los elementos vayan a fluir al Grupo y el coste del elemento pueda determinarse de

forma fiable. El resto de reparaciones y mantenimiento se cargan en la cuenta de resultados
durante el gjercicio en que se incurre en ellos.

La amortizacion se calcula usando el método lineal para reducir sus costes hasta sus
valores residuales durante sus vidas Utiles estimadas:

Construcciones: 16 a 33 anos
Maquinaria: 3 a 10 anos
Instalaciones técnicas, utillaje y mobiliario: 3 a 10 afos
Otro inmovilizado: 4 a 10 afos

Para los Bienes en régimen de arrendamiento financiero se amortizan en base a las vidas
utiles de los elementos afectos a cada contrato, siendo estas vidas Utiles superiores en
todos los casos a la duracion de los contratos de arrendamiento financiero.

El valor residual y la vida util de los activos se revisan, y ajustan si es necesario. en la fecha
de cada balance.

La sociedad durante el gjercicio 2005 ha reestimado la vida Util y los valores residuales de
parte de sus maquinas ajustandolas en base a la experiencia histérica del Grupo GAM a Ia
duracion y valores residuales que éstas tienen para GAM. Como consecuencia de este
ajuste en las vidas Utiles el gasto por amortizacion del ejercicio se ha reducido en 2.715

miles de Euros y el gasto por amortizacidon en ejercicios futuros se reducira en 2.084 miles
de euros.

Cuando el importe en libros de un activo es superior a su importe recuperable estimado. su
valor se reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable (Nota 2.7).

Las perdidas y ganancias por la venta de inmovilizado material se calculan comparando los
Ingresos obtenidos con el importe en libros y se incluyen en la cuenta de resultados.
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2.5. Activos intangibles
(a) Fondo de comercio

El fondo de comercio representa el exceso del coste de adquisicion sobre el valor razonable
de la participacion del Grupo en los activos netos identificables de la dependiente adquirida
en la fecha de adquisicion. El fondo de comercio relacionado con adquisiciones de
dependientes se incluye en activos intangibles. El fondo de comercio se prueba anualmente
para evaluar perdidas por deterioro de su valor, y se lleva a coste menos perdidas por
deterioro, en su caso, acumuladas. Si se reconociesen estas perdidas no podrian ser
retrocedidas en el futuro. Las pérdidas y ganancias por la venta de una entidad Incluyen el
importe en libros del fondo de comercio relacionado con la entidad vendida.

El fondo de comercio se asigna a las unidades generadoras de efectivo (UGE) con el
propdsito de probar las pérdidas por deterioro.

(b) Programas informaticos

Las licencias para programas informaticos adquiridas se capitalizan sobre la base de los
costes en que se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para usar el programa
especifico. Estos costes se amortizan durante sus vidas Utiles estimadas (3 anos).

Los gastos relacionados con el mantenimiento de programas informaticos se reconocen
como gasto cuando se incurre en ellos.

2.6. Costes por intereses

Los costes por intereses incurridos para la construccion de cualquier activo cualificado se
capitalizan durante el periodo de tiempo que es necesario para completar y preparar el
activo para el uso que se pretende. Otros costes por intereses se llevan a gastos. A 31 de
diciembre de 2005 no se han activado cantidades significativas por este concepto.

2.7. Pérdidas por deterioro de valor de los activos

Los activos sujetos a amortizacion se revisan para perdidas por deterioro siempre que algun
suceso o cambio en las circunstancias indique que el importe en libros puede no ser
recuperable. Se reconoce una pérdida por deterioro cuando el Importe en libros del activo
excede su importe recuperable. El importe recuperable es el valor razonable de un activo
menos los costes para la venta o el valor de uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar
las perdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mas bajo para el que hay
flujos de efectivo identificables por separado (unidades generadoras de efectivo).

2.8. Inversiones financieras

El Grupo clasifica sus inversiones en la categoria de activos financieros a valor razonabie
con cambios en resultados y préstamos y cuentas a cobrar. La clasificacion depende del
proposito con el que se adquirieron las inversiones. La direccion determina la clasificacidn
de sus Inversiones en el momento de reconocimiento inicial y revisa la clasificacion en cada
fecha de presentacion de informacién financiera.
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(a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Esta categoria tiene dos subcategorias: activos financieros adquiridos para su negociacion Y
aquellos designados al inicio a valor razonable con cambios en resultados. Un activo
financiero se clasifica en esta categoria si se adquiere principalmente con el propésito de
venderse en el corto plazo 0 si es designado asi por la direccién. Los derivados también se
clasitican como adquiridos para su negociacion a menos que sean designados como
coberturas. Los activos de esta categoria se clasifican como activos corrientes si se
mantienen para su negociacion o se espera realizarlos en los 12 meses siguientes a la fecha
del balance.

Los derivados del Grupo se han contratado para cubrir deuda financiera y 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 activo o pasivo corriente con abono o cargo a
resultados, respectivamente. El valor razonable a cada fecha es proporcionade por expertos
ajenos al grupo.

(b) Préstamos y cuentas a cobrar

Los prestamos y cuentas a cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo. Surgen cuando el Grupo suministra
dinero, bienes o servicios directamente a un deudor sin intencidn de negociar con la cuenta
a cobrar. Se incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos superiores a 12
meses desde |la fecha del balance que se clasifican como activos no corrientes. Los
prestamos y cuentas a cobrar corrientes se incluyen en Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar en el balance (Nota 2.10), y los no corrientes en activos financieros.

Las adquisiciones y enajenaciones de inversiones se reconocen en la fecha de negociacion,
es decir, la fecha en que el Grupo se compromete a adquirir 0 vender el activo. Las
Inversiones se reconocen inicialmente por el valor razonable mas los costes de |a
transaccion para todos los activos financieros no llevados a valor razonable con cambios en
resultados. Las inversiones se dan de baja contable cuando los derechos a recibir flujos de
efectivo de las inversiones han vencido o se han transferido y el Grupo ha traspasado
sustancialmente todos Ios riesgos y ventajas derivados de su titularidad.

El grupo analiza cada contrato de forma individualizada. La transferencia de resgos y
beneficios se evalua comparando la exposicion del Grupo, antes y después de la
factorizacion, a la variacion en los importes y el calendario de los flujos de efectivo netos del
activo transferido. Si la exposicion del grupo a dicha variacion es eliminada o se ve reducida
sustanciaimente, entonces si ha transferido el activo financiero, en caso contrario no se ha
transterido y el Grupo continua reconociendo el activo registrando adicionalmente el importe
recibido como un descuento comercial a corto plazo con entidades bancarias, en el pasivo
corriente.

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se contabilizan
posteriormente por su valor razonable. Los préstamos y cuentas a cobrar se contabilizan por
SuU coste amortizado de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo. Las pérdidas y
ganancias realizadas y no realizadas que surgen de cambios en el valor razonable de Ia
categoria de activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se incluyen en
la cuenta de resultados en el gjercicio en que surgen.
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Los valores razonables de las inversiones en fondos de inversion se consideran los valores
liquidativos de dichos fondos en cada cierre.

El Grupo evalua en la fecha de cada balance si existe evidencia objetiva de que un activo
financiero o un grupo de activos financieros puedan haber sufrido pérdidas por deterioro, de
la misma forma que se realiza para deudores y otras cuentas a cobrar.

2.9. Existencias

Las existencias se valoran a su coste o a su valor neto realizable, el menor de los dos. El
coste se determina por el metodo first-in-first-out (FIFO). El coste de los productos
terminados recoge existencias de repuestos necesarios para la reparacion de la
magquinaria de la sociedad. Este coste no incluye los costes por intereses. El valor neto
realizabie es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio, menos los
costes variables de venta aplicables.

2.10. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Los deudores comerciales y otras cuentas a cobrar se reconocen inicialmente por su valor
razonable y posteriormente por su coste amortizado de acuerdo con el método del tipo de
Interes efectivo, menos la provision por pérdidas por deterioro del valor. Se establece una
provision para perdidas por deterioro de cuentas comerciales a cobrar cuando existe
evidencia objetiva de que el Grupo no sera capaz de cobrar todos los importes que se le
adeudan de acuerdo con los términos originales de las cuentas a cobrar. El importe de la
provision es la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor presente de los flujos
futuros de efectivo estimados. El importe de la provision se reconoce en la cuenta de
resultados.

2.11. Tesoreria

La totalidad del saldo de tesoreria corresponde a cuentas bancarias no remuneradas asi
como efectivo en caja.

2.12. Capital social

Todas las acciones de la sociedad se clasifican como patrimonio neto, ya que ninguna tiene
rescate obligatorio.

Los costes incrementales directamente atribuibles a la emisidn de nuevas acciones se

presentan en el patrimonio neto como una deduccién, neta de impuestos, de los ingresos
obtenidos.
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2.13. Subvenciones oficiales

Las subvenciones del Gobierno se reconocen por su valor razonable cuando hay una
seguridad razonable de que la subvencion se cobrara y el Grupo cumplira con todas las
condiciones establecidas. Las subvenciones oficiales relacionadas con costes se difieren 'y
se reconocen en la cuenta de resultados durante el periodo necesario para correlacionarlas
con los costes que estan destinadas a compensar. L.as subvenciones oficiales relacionadas
con la adquisicion de inmovilizado material se incluyen en pasivos no corrientes como
subvenciones oficiales diferidas y se abonan en la cuenta de resultados sobre una base
lineal durante las vidas utiles esperadas de los correspondientes activos.

2.14. Deuda financiera (recursos ajenos)

Los recursos ajenos (deuda financiera) se reconocen, inicialmente, por su valor razonable,
netos de los costes en que se haya incurrido en la transaccion. Posteriormente, los recursos
ajenos se valoran por su coste amortizado; cualquier diferencia entre los fondos obtenidos
(netos de los costes necesarios para su obtencion) y el valor de reembolso se reconoce en
la cuenta de resultados durante la vida de |la deuda de acuerdo con el método del tipo de
interés efectivo.

Los recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes a menos que el Grupo tenga un
derecho incondicional a diferir su liquidacion durante al menos 12 meses después de la
fecha del balance.

2.15. Impuestos diferidos

Los iImpuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método de balance, sobre las
diferencias temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus
importes en libros en las cuentas anuales consolidadas. Sin embargo, si los impuestos
diferidos surgen del reconocimiento inicial de un pasivo 0 un activo en una transaccion
distinta de una combinacién de negocios que en el momento de la transaccion no afecta ni
al resultado contable ni a la ganancia ¢ pérdida fiscal, no se contabiliza. El impuesto diferido
se determina usando tipos impositivos (y leyes) aprobados o a punto de aprobarse en la
fecha del balance y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto
diferido se realice 0 el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que es probable que vaya
a disponerse de beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las diferencias
temporarias.

No se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en
Inversiones en dependientes ya que para el grupo la reversion de impuestos a sociedades
del grupo no genera impuestos adicionales debido a la normativa existente de deduccion por
doble imposicion inter societaria.
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2.16. Prestaciones a los empleados
(a) Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decision
de la Sociedad de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilacion o
cuando el empleado acepta voluntariamente dimitir a cambio de esas prestaciones. El Grupo
reconoce estas prestaciones cuando se ha comprometido de forma demostrable a cesar en
su empleo a los trabajadores actuales de acuerdo con un plan formal detallado sin
posibilidad de retirada o a proporcionar indemnizaciones por cese. Las prestaciones que no
se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha del balance se descuentan a su
valor actual. Al cierre del ejercicio no habia ceses pendientes de registro.

(b) Planes de participacion en beneficios y bonus

El Grupo reconoce un pasivo y un gasto para bonus y participacion en heneficios en base a
una formula que esta basada en el beneficio del ejercicio de la Sociedad después de ciertos
ajustes. El Grupo reconoce una provisién cuando esta contractuaimente obligado o cuando
la practica en el pasado ha creado una obligacién implicita y cuando ademas se cumplen los
requisitos mencionados en la nota 2.17.

2.17. Provisiones
Las provisiones para litigios se reconocen cuando:

El Grupo tiene una obligacidon presente, ya sea legal o implicita, como resuitado de
sSucCesos pasados;

Hay mas probabilidades de que vaya a ser necesaria una salida de recursos para
liquidar la obligacion que de lo contrario; y

El importe puede estimarse de forma fiable.

Las provisiones se registran por el valor presente de los pagos que se espera tener que
realizar para liguidar la obligacién.

2.18. Reconocimiento de ingresos

Los ingresos ordinarios incluyen el valor razonable para la venta de bienes y servicios, neto
del impuesto sobre el valor afadido, devoluciones y descuentos y después de haber sido
eliminadas las ventas dentro del Grupo. Los ingresos ordinarios se reconocen como sigue:

(a) Prestaciones de servicios
l.as prestaciones de servicios, fundamentalmente arrendamiento de maquinaria, se

reconocen en el gjercicio contable en que se prestan los servicios, en el caso de
arrendamientos de manera lineal en el plazo del arrendamiento.

(b) Ventas de bienes
Las ventas de bienes (ventas de maquinaria nueva) se reconocen cuando una entidad del

Grupo ha entregado los productos al cliente, el cliente ha aceptado los productos v la
cobrabilidad de las correspondientes cuentas a cobrar esta razonablemente asegurada.
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2.19. Arrendamientos

(a) Cuando una entidad del Grupo es el arrendatario

Los arrendamientos de inmovilizado material en los que el Grupo tiene sustancialmente
todos los riesgos y las ventajas derivados de la propiedad de los activos se clasifican
como arrendamientos financieros. Los arrendamientos financieros se reconocen al inicio
del contrato al menor del valor razonable del activo arrendado y el valor presente de los
pagos minimos por el arrendamiento. Cada pago por arrendamiento se desglosa entre la
reduccion de la deuda y la carga financiera, de forma que se obtenga un tipo de interes
constante sobre el saldo de la deuda pendiente de amortizar. La obligacion de pago
derivada del arrendamiento, neta de la carga financiera, se reconoce dentro de las
deudas a pagar a largo plazo ¢ a corto plazo dependiendo de que el pago se vaya a
realizar despues de 12 meses o antes. La parte de interés de la carga financiera se carga
a la cuenta de resultados durante el periodo de vigencia del arrendamiento al objeto de
obtener un tipo de interés periddico constante sobre el saldo de la deuda pendiente de
amortizar de cada periodo. El inmovilizado material adquindo bajo contratos de
arrendamienio financiero se amortiza en el periodo de la vida utll del activo.

Los arrendamientos en [0s que el arrendador conserva una parte importante de los
resgos y ventajas derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos
operativos. Los pagos en concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier
incentivo recibido del arrendador) se cargan en la cuenta de resultados sobre una base
ineal durante el periodo de arrendamiento. Al cierre del ejercicio no habia contratos no
cancelables.

(b) Cuando una entidad del Grupo es el arrendador

l.os activos arrendados a terceros bajo contratos de arrendamiento operativo se incluyen
dentro del iInmowviiizado material en el balance. Estos aclivos se amortizan durante su vida
util esperada en base a criterios coherentes con (os aplicados a elementos similares
utilizados por el Grupo. Los ingresos derivados del arrendamiento se reconocen de forma
lineal durante el plazo del arrendamiento. Al cierre del ejercicio no habia contratos no
cancelables.

2.20. Distribucion de dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Sociedad se reconoce como un pasivo
en las cuentas anuales consolidadas del Grupo en el ejerciclo en que los dividendos son
aprobados por los accionistas de la Sociedad.

2.21. Nuevas normas NIIF e interpretaciones CINIIF

Se han emitido nuevas normas contables (NIIF) e interpretaciones (CINIIF) cuya fecha de
entrada en vigor esta prevista para los ejercicios contables Iniciados el 1 de enero de 2006 o
con posterioridad a dicha fecha.

El grupo ha evaluado que la mayor parte de dichas normas no le afectaran, ya que no afecta
a las operaciones que realiza el grupo. Dichas normas son:

NIIF 6 - Exploracion y Evaluacién de Recursos Minerales
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Enmienda a la NIC 39 — Contabilidad de cobertura de flujos de efectivo de transacciones
Infragrupo previstas.

NIC 39 y enmienda a la NIIF 4 - Contratos de garantia financiera

CINIIF 4 - Determinacion de si un acuerdo contiene un arrendamiento

CINIIF 5 - Participaciones en fondos para hacer frente a los gastos de desmantelamiento,
restauracion y rehabilitacion medioambiental.

CINIIF 6 - pasivos surgidos de la participacion en mercados especificos - Residuos de
aparatos eléctricos y electronicos.

CINIIF 7 - Aplicacion del enfoque de revalorizacion segun NIC 29

Aclaracion y enmienda a la NIC 21 — Efectos de las variaciones de los tipos de cambio de la
moneda extranjera

CINIIF 8 — Alcance de la NIIF 2

CINIIF 9 — Re-evaluacion de los derivados implicitos

Otras normas afectaran al grupo en alguna medida:

NIC 1 (Modificacion) — Presentacion de los Estados Financieros: Desgloses de Capital. Esta
modificacion de la NIC 1, emitida en Agosto de 2005, requiere presentar informacion sobre
los objetivos, politicas y procedimientos de gestion de las necesidades de capital
(patrimonio), informacion cuantitativa de lo que se considera capital, si se ha cumplido con
cualquier requerimiento legal e informacion sobre €l endeudamiento del grupo. Sera
obligatorio facilitar la informacion en los estados financieros de los ejercicios que empiecen a
partir del 1 de enero del 2007. El grupo, siguiendo la recomendaciéon de anticipar la
aplicacion de la norma ha decidido incluir dicha informacién en las presentes cuentas
anuales del 2005 (ver nota 5).

NIF 7 — Instrumentos financieros — Informacion a revelar. En Agosto de 2005, el |IASB emitio
la NIIF 7. Esta NlHIF introduce nuevos requerimientos para mejorar ta informacion revelada
sobre los Instrumentos financieros presentada en los estados financieros y sustituye a la NIC
30, Informacion a revelar en l0s estados financieros de bancos y entidades financieras
similares, y algunos de los requisitos de la NIC 32, Instrumentos financieros: informacion a
revelar y su presentacion. La NIIF 7 es aplicable a los periodos anuales que comienzan el 1
de enero de 2007 o posteriores a dicha fecha. Se recomienda la aplicacién anticipada de la
norma. El Grupo todavia no ha decidido si adoptara anticipadamente esta norma. La
aplicacion de la misma no sera significativa en relacion con los estados financieros
consolidados de GAM.

3 Gestion del riesgo financiero

3.1. Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo del tipo de
Interes de los flujos de efectivo, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de valor
razonable de los derivados contratados. La Direccion Financiera del Grupo controla [os
riesgos anteriores con arreglo a las directrices emanadas del Consejo de Administracion.
Para mitigar los riesgos, la Direccion Financiera contrata seguros de crédito, pélizas de
credito, operaciones de factoring y derivados. Sus decisiones son supervisadas y aprobadas
por el Consejo de Administracion.
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(a) Riesgo de tipo de interés

El grupo ha financiado su fuerte crecimiento fundamentalmente a través de pagos aplazados
con los vendedores de los negocios adquiridos y préstamos con entidades de crédito para la
adquisicion de compaifiias y contratos de leasing para adquisicion de maquinaria. Excepto
l0s pagos aplazados, que tienen un tipo de interés implicito, 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 paga una tasa fija y recibe flujos
referenciados al euribor.

(b) Riesgo de crédito

El riesgo de credito del grupo se origina fundamentalmente por los saldos a cobrar a sus
clientes comerciales, no existiendo en los saldos con dichos clientes una concentracion
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. edlico e industrial.
Las ventas a clientes de menor tamafio o rating crediticio son aseguradas, respondiendo el
asegurador del 90% del posible riesgo de impago.

(¢) Riesgo de liquidez

La direccidn 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 la
compania de forma habitual y debido al desfase que en su tesoreria le provoca el tener un
periodo medio de cobro de 201 dias, al descuento comercial. a la cesion a los bancos de
cuentas a cobrar mediante contratos de factoring y a la disposicién puntual de las pélizas de
credito que la compafiia tiene suscritas con diversas entidades financieras.

3.2. Contabilidad de derivados y operaciones de cobertura

Para cubrir fundamentaimente sus préstamos de leasing financiero y, en menor medida.
prestamos bancarios, todos los cuales estan contratados a tipos variables referenciados a
Euribor mas un margen, el grupo tiene contratados derivados por los que paga una tasa fija
y recibe el Euribor a 3 6 12 meses.

Al 31 de diciembre de 2005 el nocional de los derivados contratados ascendia a 113.5
millones de euros, siendo sus caracteristicas principales las siguientes:

Nocional de 64,4 millones de euros, con vencimiento en 2008 (60 millones) y 2012 (4,5
millones) en los cuales se paga una tasa fija creciente anualmente y se recibe Euribor
a 12 meses. Si el Euribor sobrepasa una determinada barrera, se aumenta la tasa fija
pagada.

Nocional de 30 millones de euros con vencimiento en 2010, por el que se recibe
trimestralmente el Euribor a 3 meses y se paga una tasa fija creciente o el euribor a 12
meses cuando este supera determinado limite.

Nocional por 10 millones de euros con vencimiento en 2007 en los que se paga un tipo
fijo con cap y floor y se recibe Euribor a 12 meses.
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Varios nocionales por un total de 9 millones de euros, con vencimiento basicamente en
2009, en los que se paga una tasa fija y se recibe Euribor a 6 meses.

A 31 de diciembre de 2004 |as caracteristicas principales de los derivados contratados eran
varios nocionales por un total del 50 millones de euros, con vencimiento en el 2007, en los
cuales se paga una tasa fija y se recibe el Euribor a 12 meses. Si el Euribor sobrepasa una
determinada barrera, se aumenta la tasa fija pagada.

Aunque los derivados se han contratado para cubrir deuda financiera, 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 negociacion. Su
valor razonable a cada fecha se registra como activo o pasivo corriente con abono ¢ cargo a
resultados, respectivamente. El valor razonable a cada fecha es proporcionado por expertos
ajenos al grupo.

3.3. Sensibilidad a movimientos en los tipos de interés

Como se ha explicado, la practica totalidad de la deuda esta referenciada a Euribor mas un
margen y los derivados tambien se ven afectados por los movimientos en el Euribor. En
base a la Informacion facilitada por profesionales externos, el Grupo ha analizado el efecto
que tendria sobre el resultado del gjercicio un movimiento de los tipos de interés.

Se ha considerado como movimientos probable en un afio la variacién en el Euribor a 12
meses de 50 puntos basicos. Bajo este escenario:

- St el movimiento fuese incremento de tipos, el coste financiero de la deuda
subiria aproximadamente 772 miles de euros, compensado con una ganancias
en el valor razonable de los derivados de 217 miles de euros.

- SI el movimiento fuera una bajada de tipos, el coste financiero de la deuda se
rebajaria en el iImporte mencionado de 772 miles de euros y el valor de mercado
de los derivados disminutria en 510 miles de euros.

3.4. Gestion del patrimonio y grado de endeudamiento.

El grupo esta en una fuerte expansién de su actividad para lo que necesita una gran
financiacion. El objetivo del grupo es tener el patrimonio adecuado para obtener la
financiacion necesaria de recursos ajenos para su expansion, pero sin comprometer su
solvencia y maximizando el rendimiento que los accionistas puedan obtener del patrimonio
invertido. El grupo no opera en sectores con requerimientos de capital especificos y cumple
con la legislacion general (ley de sociedades anonimas) sobre requerimientos minimos de
capital

En general, la compra de maquinaria se financia mediante contratos de leasing financiero:
las adquisiciones de sociedades mediante el aplazamiento de parte del pago, préstamos
bancarios y, cuando es necesario, mediante la ampliacion de capital; la compra de
Inmuebles y terrenos mediante préstamos hipotecarios y para la financiacion del circulante el
grupo acude al descuento comercial, el factoring y pdlizas de crédito.
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Por las necesidades de financiacion existentes el grupo no ha repartido dividendos desde su
constitucion. El grupo gestiona sus necesidades de capital mediante el control del grado de
endeudamiento, medido como las veces que la deuda neta supera el patrimonio,
entendiendo que el ratio maximo para obtener financiacion ajena a costes razonables seria
de 4 veces. Se considera deuda neta la deuda por leasing financiero, deuda bancaray
pagos aplazados a los vendedores de sociedades adquiridas, restando el efectivo en bancos
y equivalentes al efectivo. Como patrimonio se considera la totalidad del patrimonio neto (no
hay diferencia significativa entre lo que se consideraba patrimonio al 31 de diciembre de
2004 siguiendo principios espanoles y el patrimonio a dicha fecha bajo NIIF).

l.os ratios de endeudamiento al 31 de diciembre de 2005 y 31 de diciembre de 2004 eran
como sigue (en miles de euros):

2005 - 2004
Deuda total 214.900 125.368
Menos: Efectivo en bancos y equivalentes (5.088) (4.295)
Deuda neta 209.812 121.073
Total patrimonio 63.065 50.123
Ratio Deuda/Patrimonio 3,33 2,42

A pesar del incremento en el beneficio del gjercicio, el ratio de endeudamiento ha
aumentado debido a la necesidad de financiaciéon por la compra de la sociedad J. Crespo y
la financiacion del aumento en el parque de maquinaria.

4 Estimaciones y juicios contables

l.as estimaciones y juicios se evaluan continuamente y se basan en la experiencia historica
y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables bajo
las circunstancias.

4.1. Estimaciones e hipotesis contables importantes

En las Cuentas Anuales Consolidadas de los ejercicios 2005 y 2004 se tenian que aplicar y
utilizar estimaciones realizadas por la direccién del Grupo GAM para determinar el importe y
valor de ciertos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en
las posiciones correspondientes y desglosados en la memoria. Ciertas estimaciones
contables se consideran significativas si la naturaleza de las estimaciones criticas es
material y cuando cambios en estas estimaciones tendran un impacto significativo en las
Cuentas Anuales Consolidadas de GAM y en su posicion financiera o el rendimiento
operativo. Estos se refieren principalmente a los siguientes puntos:
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(a) Valoracion del fondo de comercio

El Grupo comprueba anualmente si el fondo de comercio ha sufrido alguna perdida por
deterioro del valor, de acuerdo con la politica contable de la Nota 2.5. Los importes
recuperables de las unidades generadoras de efectivo se han determinado en base a
calculos del valor de uso. Estos calculos requieren el uso de estimaciones. Las estimaciones
se realizan en base al mejor criterio de la Direccion en cada cierre contable. De las
estimaciones realizadas por la Direccion no han dado lugar a la necesidad de reqistrar
ningun deterioro del fondo de comercio. No obstante, la utilizacion de otras posibles
estimaciones podria derivar en algun deterioro (Nota 9).

(b) Las vidas utiles del inmovilizado material

El grupo estima las vidas utiles de los diferentes tipos del inmovilizado matenal
considerando su utilizacion y desgaste esperado, obsolescencia comercial y tecnica y
aplicando la experiencia histérica. En relacién con la maquinaria, se considera que el ciclo
de arrendamiento de la maquinaria es menor que la vida util técnica, puesto que la politica
de calidad del Grupo GAM tanto como del mercado exigen un alto rendimiento de las
maquinas alquiladas y una plantiila tecnologicamente actual. La Direccion re-estima en cada
clerre las vidas utiles y valores residuales de la maquinaria. -

Como resultado de fa aplicacion de los factores anteriores, y la corta existencia del grupo, el
resultado de dichas reestimaciones puede dar lugar a modificaciones en dichos parametros.
En concreto, en el ejercicio 2005 se ha lievado a cabo la reestimacidn en cierta maquinaria
(ver nota 2.4).

(c) Recuperabiiidad de los activos por impuestos diferidos

La Direccion evalua la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos en base a las
estimaciones de resultados fiscales futuros, analizando si seran suficientes durante los
periogos en 10s que sean deducibles dichos impuestos diferidos. En su evaluacion, la
Direccion tiene en cuenta la reversion prevista de de los pasivos por impuestos diferidos, los
resultados fiscales proyectados y las estrategias de planificacion fiscal. Los activos por
impuestos diferidos se registran cuando es probable su recuperabilidad futura. La Direccion
considera que los impuestos diferidos activos registrados por el Grupo son de probable
recuperacion; no obstante, las estimaciones pueden cambiar en el futuro como resultado de
cambios en la legislacion fiscal, o por el impacto de futuras transacciones sobre los saldos
fiscales.

Aungue estas estimaciones fueron realizadas por la direccion con la mejor informacién
disponible al cierre de cada ejercicio, aplicando su mejor estimacién y conocimiento del
mercado, es posible que eventuales acontecimientos futuros obligaran al grupo a
modificarlas en {0s siguientes ejercicios. De acuerdo con la NIC 8 se reconocera
prospectivamente los efectos del cambio de estimacion en la cuenta de resultados

consolidada.
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4.2. Juicios importantes al aplicar las politicas contables

(a) Baja de balance de activos financieros

Al 31 de diciembre de 2004 el grupo considero que en todos los contratos de factoring sin
recurso se habian transferido todos los riesgos y beneficios de las cuentas a cobrar, por o

que se dieron de baja de balance por 5.144 miles de euros. Al 31 de diciembre de 2009, los

activos dados de baja por dichos motivos ascienden a 7.557 miles de euros, y l0s no dados
de baja a 11.311 miles €. No obstante, existen activos en l0s que el grupo ha considerado
que no existe histérico suficiente para demostrar |la inexistencia del riesgo financiero de
demora en el cobro de las facturas, por lo que no ha dado de baja de balance un importe de

cuentas a cobrar a clientes por 11.311 miles de euros.
(b) Clasificacion de las acciones A

El grupo dentro de su capital social presenta dos tipos diferentes de acciones, denominadas

acciones A y acciones B, segun se describe en la Nota 15 (a). El grupo ha considerado que
las acciones A cumplen con la definicidn de patrimonio y no cumplen ¢con la definicion de
pasivo financiero de la NIC 32, ya que aunque dan derecho a su tenedor al cobro de un
dividendo preferente y acumulativo, este solo se produce en el caso de que la sociedad asi
lo decida. Por tanto, la sociedad no esta obligada a realizar el pago de dicho dividendo, ni de
amortizar las acciones, bajo ninguna circunstancia, ni los tenedores de las mismas tienen
derecho a reclamar a la sociedad dicho pago. Solo en el caso de una venta o liquidacion de
la sociedad tendrian los accionistas de las acciones A el derecho a cobrar el nominal y un
retorno preferente pero no garantizado con anterioridad a que realizaran algun cobro los
accionistas de las acciones B.

5 Transicion alas NIIF

Base de la transicion a las NIIF

5.1.1 Aplicacion de NIIF 1

Las Cuentas Anuales Consolidadas al 31 de diciembre de 2005 son las primeras Cuentas
Anuales Consolidadas preparadas de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) de General Aiquiler de Maquinaria S.A. (GAM).

La fecha de transicion a las NIIF de GAM es el 1 de enero de 2004 y la fecha de primera

adopcion €l 1 de enero 2005. GAM ha preparado su balance inicial de acuerdo con las NIIF
en vigor al 31.12.2005, como lo requiere la NIIF 1. En la preparacion de estas primeras

Cuentas Anuales Consolidadas, de acuerdo con NHF 1, el Grupo ha aplicado todas las
excepciones obligatorias y las siguientes exenciones optativas a la aplicacion retroactiva de
las NIIF,

5.1.2 Exenciones a la aplicacién retroactiva elegidas por GAM

a) Combinaciones de negocios

GAM ha optado por no aplicar retrospectivamente ia NHIF 3 y, por tanto, no reexpresar las
combinaciones de negoclos anteriores a 2004. En consecuencia GAM aplico el apendice B
de la NIIF 1 a combinaciones de negocios anteriores a 2004.

22



Designacion de activos financieros y pasivos financieros

GAM ha reclasificado ciertos valores como activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados ya que gestiona dichos activos en base a su valor razonable. (Véase
nota 13). Segun Principios Contables espafioles estaban registradas como Inversiones
Financieras Temporales. El valor razonable de dichos activos en la fecha de transicion es
menor que su valor de coste; por ello, no existe diferencia en su valor contable segun

principios contables espanoles (donde se habia realizado la correspondiente provision) y
NIIF.

El resto de las exenciones o bien no aplican a GAM porque no existen transacciones ©
valores a la fecha de transicion a NIIF a que se refieren las exenciones o bien el grupo ha
elegido no aplicar la opcién disponible.

6 Conciliacidon entre NIIF y principios contables anteriores
6.1. Resumen de ajustes al patrimonio neto y cuenta de resultados

A continuacion se presenta la conciliacion entre el patrimonio consolidado bajo principios
contables locales, los ajustes con efecto en patrimonio y el patrimonio tras los ajustes de la
primera aplicacion de las NIIF a fecha de 1 de enero de 2004 y 31 de diciembre de 2004.
Asimismo, se presenta la conciliacion entre el resultado consolidado segun principios
contables espafoles del ejercicio 2004, los ajustes con efecto en resultados en el afio 2004,
y el resultado tras los ajustes como consecuencia de la aplicacion de las NIIF en vigor al 31

de diciembre de 2005.
Patrimonio Patrimonio Resultados
- 1.1.2004 31.12.2004 2004
Principios contables locales 32.118 50.379 13.666
Gastos de establecimiento (289) (310) 27
Inmovilizado material (1.768) (2.448) (680)
Fondo de comercio 0 854 854
Instrumentos financieros activos 530 (65) (595)
Instrumentos financieros pasivos 756 364 (393)
Provisiones 762 762 0
Otros ' 0 (22) (22)
Activos por impuestos diferidos 3.732 108 (3.631)
Efecto fiscal de los ajustes NIIF ] 119 201 . 394
Ajustes conversion NIIF 3.842 (256) (4.046)
Patrimonio segun NIIF 35.960 50.123 9.620

A e
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6.2. Explicacion de los ajustes de la transicion a NIIF
(Gastos de establecimiento

NIIF no permite capitalizar los gastos de establecimiento, constitucién y ampliacion de
capital. Los gastos de establecimiento y constitucién en NIIF se reconocen como gastos del
ano, mientras los gastos de ampliacion de capital se reconocen como menor valor de las
acciones emitidas y, por tanto, son deducidos del patrimonio directamente. A fecha de
primera aplicacién se han eliminado ambos conceptos contra reservas.

Inmovilizado material

Eliminacion de la parte del inmovilizado material que no cumple con los requisitos de la NIC
16.

Fondo de comercio

El impacto en resultados 2004 y el efecto en patrimonio al 31.12.2004 representan
principalmente la reversion de la amortizacién registrada bajo principios espafoles del fondo
de comercio del afio 2004 por 759 miles de euros y la capitalizacion de los gastos
directamente relacionados con las combinaciones de negocios por 251 miles de euros que
de acuerdo con los principios contables espafoles se reconocen como gastos del afo.

Activos financieros

Con arreglo con la NIC 38, no estan permitidas provisiones genéricas para instrumentos
financieros. A la fecha de transicion existia una provision genérica para insolvencias de
deudores de 530 miles de euros que durante el 2004 fue llevada a ingresos bajo principios

espanoles. En consecuencia, y en cumplimiento con la NIC 39, a la fecha de transicion esta
provision fue eliminada contra reservas y eliminado el beneficio del resultado del afioc 2004

Pasivos financieros

Los pagos aplazados a los vendedores de las sociedades adquiridas fueron contabilizados
por su valor nominal. En la fecha de transicién a NIIF, se calculd el valor presente de dichos
pagos en la fecha de compra y el importe del descuento se dedujo tanto de los pagos
aplazados como del fondo de comercio. A partir de la fecha de compra el pasivo se
contabiliza a la tasa de interés efectivo, lo que origina un gasto financiero bajo NIIF. E
importe de dicho gasto hasta el 1 de enero de 2004 asciende a 140 miles de euros, que se
ha registrado contra reservas a la fecha de transicion y el gasto registrado en el ejercicio
2004 asciende a 393 miles de euros.

Provisiones

Eliminacién a la fecha de transicion de las provisiones que no cumplen con los requisitos
para su reconocimiento de ta NIC 37.
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Activos por impuestos diferidos

Corresponde principalmente a créditos fiscales por activos fijos nuevos, de probable
recuperacion, cuyo derecho habia nacido con anterioridad a la fecha de transicion, pero que

en las cuentas bajo principios contables espafioles se registraron en 2004. Bajo NIIF se han
registrado como mayores reservas a la fecha de transicién y, en consecuencia, se ha

eliminado el beneficio por dicho concepto registrado en el 2004, no existiendo efecto en
patrimonio al 31 de diciembre de 2004.

Los 108 miles de euros y la diferencia entre los 3.732 miles de euros y los 3.631 miles de
euros corresponde al efecto fiscal de la eliminaciéon de los gastos de establecimiento.

Reclasificaciones sin reflejo en patrimonio

£l balance de apertura contiene varias reclasificaciones sin impacto en los fondos propios o
el resultado. Los mas significativos en los activos son:

Reclasificacion de los activos adquiridos mediante arrendamiento financiero de los

activos intangibles al inmovilizado material por 38.261 miles de euros al 1.1.2004 y
92.710 miles de euros al 31.12.2004;

Eliminacién con los correspondientes pasivos de los intereses a distribuir en varios
ejercicios correspondientes a los arrendamientos financieros registrados bajo

principios espanoles por 1.986 miles de euros al 1.1.2004 y de 5.627 miles de euros al
31.12.2004

Reconocimiento como fondo de comercio y pasivo de los pagos contingentes (precio
adiclonal al precio de adquisicion asociado al cumplimiento de ciertas condiciones en

ciertas combinaciones de negocios) de 456 miles de euros a 1.1.2004 y de 273 miles

de euros al 31.12.2004 que estan relacionados con dos combinaciones de negocios
diferentes:

Reflejar el fondo de comercio de fusién y de consolidacion en la misma linea de
palance,

Los mas significativos en los pasivos son:

Cambio de linea de presentacion de los pasivos financieros. siendo el mas significativo

la deuda por leasing financiero que se presenta por separado, en lugar de como parte
de las deudas con entidades de creédito:

Reclasificacion de los valores razonables de los derivados a una linea separada, que

Dajo principios espafioles se registraba como provisiones para riesgos y gastos pOr
292 miles de euros al 1.1.2004 y 781 miles de euros al 31.12.2004.
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6.3. Conciliacion del balance consolidado a 31 de diciembre de 2004

Principios Efecto de la
contables transicién

Nota locales a NIIF NIIF
Gastosdeestablecimiento | a | 310 310 -
Inmovilizadomaterial | b [ = 44001  90.262]  134.263
Ofros activosintangibles | d |  98543]  -98.330[ 213
Activosfinancieros | e | = 12163]  -10.131]  2.032
Activos por impuestos diferidos - f ] - 10769  10.769;
Gastos a distrbuir en varios ejercicies | g | 56e]sees -
Existencas [ T 1888 ] 1558
Inversiones financieras temporales i | s11l s -

o
8
G
e
Y
N

Activo por impuestos sobre las ganancias
corriente

Activos financleros a valor razonable con " 421 421
cambios en resultados
I )

Otros activos corrientes

4
4295 | 4295
Activos corrientes 60.535 -2.344 58.191
TOTAL ACTIVOS 235.974 -10.310 225.664
Capitel 0 1 34852 [ 34522
Primadeemision [ [ 40 [ 10
Gananciasacumuladas | | 15847  -256] 15501
Patrimonio 50.379 -256 50.123
Provisiones 00 T o T 4341  -1543] 2798
Deuda con entidadesdecrédito | m | — 66125 65125 -
Deuda por leasing financiero - n | -] 52823 @ 52823
Subvenciones I o | | 3544 3544
Pasivos por impuestos diferidos - p | 3715 = 3715
Ingresos a distribuir en varios ejercicios | o | 3544 3544
Deudaconentidadesdecrédto [ q [ 42020  -42029] -
Deudapor leasingfinanciero | v | . 22794] 22794
Otras deudas financierascorrientes | s | — | 25914] 25914
Pasivo por impuestos sobre las ganancias 497 497
Instrumentos financierosderivados [ v | — |78 781
Otros pasivoscorrientes [ | — 30 — B 82
Pasivos corrientes 93.804 -6.623 87.181
TOTAL PASIVOS 235.974 -10.310 225.664
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a) Gastos de establecimiento
Eliminacidn gastos de establecimiento/constitucion y ampliacion de capital (310) (310)

NIIF no permite capitalizar los gastos de establecimiento, constitucion y ampliacion de
capital. Los gastos de establecimiento y constitucion en NIIF se reconocen como gastos del
ano, mientras los gastos de ampliacién de capital se reconocen como menor valor de las
acciones emitidas y, por tanto, son deducidos del patrimonio directamente. A fecha de
primera aplicacion se han eliminado ambos conceptos contra reservas.

b) Inmovilizado material
(@) Reclasificacion del inmovilizado material adquiridos bajo

arrendamientos financieros 92.710
(b) Eliminacion de la parte del inmovilizado material que no cumple
con los requisitos de la NIC 16 (1.768)
(€) Amortizaciones adicionales realizadas en 2004 bajo NIIF (680) 90.262

Bajo NIIF los bienes adquiridos bajo arrendamientos financieros se contabilizan como
Inmovilizado material, segun su naturaleza.

c) Fondo de comercio
(@) Reclasificacién del fondo de comercio de la fusion de Safe 2000  5.620
(b) Incremento de fondo de comercio por pagos contingentes realizadas a

TC Renta Mas 300
(c) Gastos directamente atribuibles a las adquisiciones de sociedades
en el 2004 252
(d) Descuento de los pagos aplazados por la adquisiciéon de sociedades(1.149)
() Asignacion del fondo de comercio TC Renta Mas y Safe 2000 (310)
(f) Reversidén de la amortizacién de los fondos de comercio en 2004 759 5.472

(@) De acuerdo con los principios contables espafoles el fondo de comercio que proviene
de una fusion se contabiliza como activo intangible, mientras que los fondos de
comercio de consolidacion se contabilizan como tal. Esta reclasificaciéon agrupa ambos
conceptos en una linea para cumplir los requisitos de presentacion de NIIF (ver punto
4(a)).

(b) Enla adquisicién de TC Renta Mas se acordd un precio adicional (earn-out) en el caso
de que cumplieran ciertos objetivos. La mejor estimacion de la compadia resultd en el
reconocimiento de un fondo de comercio adicional de 300 miles de euros, que bajo
PCGA espafioles se reconoce en el ejercicio 2005.

(¢) NIIF 3 requiere que se contabilicen los gastos directamente atribuibles a las
adquisiciones como parte del coste de la adquisicion. Segun principios contables
espanoles estos gastos se reconocen como gastos en el afio en que se incurra en
ellos.

(d) Enla mayoria de las combinaciones de negocios se acordé aplazar una parte
importante del precio de compra sin incluir interés de forma explicita. Los pagos
aplazados a los vendedores fueron contabilizados por su valor nominal. Este ajuste
recoge el descuento de todos los pagos aplazados en la fecha de adquisicion.

(¢) Los fondos de comercio registrados bajo NIIF se han asignado a los activos netos a su
valor razonable en la fecha de adquisicién. En la nota 30 se desglosa la asignacién del
fondo de comercio en detalle.
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De acuerdo con principios contables espafioles el fondo de comercio se amortiza

sobre un periodo de 20 anos, mientras que en NIIF no se permita la amortizacion. En
el ano 2004 se amortizo los fondos de comercio por 759 miles de euros gue se revierte
con este ajuste.

Otros activos intangibles
De acuerdo con NIIF bienes adguiridos bajo arrendamientos

financieros se contabiliza como inmovilizado material (92.710)
Reclasificacion del fondo de comercio de fusion de Safe 2000 (5.620) (98.330)
Activos financieros

Reclasificacion de la parte a corto plazo de créditos a largo plazo (66)
Reclasificacion de creditos fiscales a activos por impuestos diferidos(10.065) (10.131)

La reclasificacion a activos por impuestos diferidos corresponde principalmente a créditos
fiscales por activos fijos nuevos, de probable recuperaciéon, cuyo derecho habia nacido con
anterioridad a la fecha de transicion, pero que en las cuentas bajo principios contables
espanoles se registraron en 2004. Bajo NIIF se han registrado como mayores reservas a la
fecha de transicidén y, en consecuencia, se ha eliminado el beneficio por dicho concepto
registrado en el 2004, no existiendo efecto en patrimonio al 31 de diciembre de 2004. En
principios contables espafioles a 31 de diciembre de 2004 se encuentra contabilizado como
iInmovilizaciones financieras con administraciones publicas.

f)

g)
(a)

(b)

h)
(a)

(b)
(C)

(d)
(€)

Activos por impuestos diferidos

Reclasificacion de creditos fiscales desde activos financieros 10.065
Reclasificacion de créditos fiscales desde otras cuentas a cobrar  2.500
Efecto de la eliminacién de los gastos de establecimiento 108
Neteo de pasivos por impuestos diferidos (1.904) 10.769

Ver comentario en punto de Activos financieros

Estos creditos fiscales se contabilizaron bajo principios contables espafnioles en
deudores con administraciones publicas.

De acuerdo con la NIC 12 se deben netear activos y pasivos por impuestos diferidos si
cumplen con los requisitos establecidos (ver nota 19).

Gastos a distribuir en varios ejercicios
Estos representan en su importe total los intereses capitalizados de

los arrendamientos financieros y se eliminan con la deuda por
leasing financiero a largo y a corto plazo respectivamente (ver

también puntos 14 y 19). (5.627)

Otros ajustes (71) (5.698)
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Reclasificacion otros créditos y depositos y fianzas desde

iInversiones financieras temporales a0
Reclasificacion creditos fiscales a activos por impuestos diferidos  (2.500)
Reclasificacion pagos anticipados de impuestos a activos por

Impuestos sobre las ganancias corrientes (346)
Reclasificacion parte a corto plazo de créditos a largo plazo 66

Otros ajustes (65) (2.755)
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(b) Ver comentario en punto de activos por impuestos diferidos b).

(c) De acuerdo con la NIC 1 se deben presentar por separado en el balance los activos
por impuestos sobre las ganancias corrientes (ver punto J) a continuacion). Este activo
se contabilizé bajo principios contables espafioles en deudores con administraciones

publicas.
i) Inversiones financieras temporales
(a) Reclasificacion de la cartera de valores a activos financieros a
valor razonable con cambios en resultados (421)
(b) Reclasificacion otros créditos y depositos y fianzas a deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar. (90) (511)

(@) Se trata de fondos de inversion que de acuerdo con la NIC 39 la compafia contabiliza
a valor razonable a traves de perdidas y ganancias y por tanto se reclasifican a la
cuenta mencionada.

J)  Activo por impuestos sobre las ganancias corriente

Reclasificacion pagos anticipados de impuestos a activos por impuestos

sobre las ganancias corrientes (ver comentario en punto Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar ¢)). 346 346

K) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
Reclasificacion de la cartera de valores a activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados (ver comentario en punto Inversiones financieras

temporales a)). 421 421
l) Provisiones
(a) Reclasificacidén provisién por derivados (781)
(b) Eliminacién de las provisiones que no cumplen los requisitos
de la NIC 37 para su reconocimiento 762 (1.543)

(@) El Grupo posee derivados de tipo de interés que son considerados de negociacion. En
el ano 2004 se dio un resultado negativo por ajuste a valor razonable. En todos los
casos los derivados se encuentran valorados bajo principios contables espafioles a su
valor de mercado estimado con cambios en pérdidas y ganancias. Por tanto no existe
diferencia con NIIF en su valoracion. No obstante, de acuerdo con NIIF se debe
presentar como un instrumento financiero. En consecuencia se reclasifica el importe
correspondiente a la linea de instrumentos financieros derivados.

m) Deuda con entidades de crédito no corriente

(@) Reclasificacién deuda por leasing financiero (56.394)
(b) Reclasificacidn de préstamos con entidades de crédito a largo
plazo a otras deudas financieras no corrientes (8.731) (65.125)

Por el cambio de la estructura de presentacion del balance bajo NIIF se deben adaptar y
reclasificar 10s conceptos incluidos en esta linea a la nueva estructura.

n) Deuda por leasing financiero no corriente
(a) Reclasificacidon desde deuda con entidades de crédito no corriente 56.394
(b) Eliminacion de la parte a largo plazo de los intereses
capitalizados en los gastos a distribuir en varios ejercicios (3.571) 52.823
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(€)

0)

Ver comentario en el punto anterior.

En principios contables espafioles se incluyen como parte de la deuda financiera por
leasing financiero los intereses no devengados y se capitalizan como gastos a distribuir
en varios ejercicios en los activos. En NIIF este tratamiento no es permitido y por tanto
se eliminan los gastos a distribuir con el pasivo correspondiente (ver en punto Gastos a
distribuir en varios ejercicios).

Otras deudas financieras no corrientes

Reclasificaciéon desde deudas con entidades de credito no corrientes  8.731
Descuento de los pagos aplazados de las adquisiciones de sociedades (293)
Reclasificacion de pasivos por impuestos diferidos (1.818)

Otros ajustes 79 6.699

Ver comentario en Fondo de Comercio.

Ver comentario en punto Deudas con entidades de crédito no corriente. El ajuste en
este punto recoge los intereses no devengados a 31.12.2004 de los pagos aplazados
que se pagaran en mas de 12 meses.

Estos pasivos por impuestos diferidos se contabilizaron bajo principios contables
espafioles en otros acreedores a largo plazo con administraciones publicas.

Subvenciones e Ingresos a distribuir en varios ejercicios

El importe recogido en ingresos a distribuir en varios ejercicios en las cuentas anuales
consolidadas 2004 bajo principios contables espafoles corresponde enteramente a
subvenciones recibidas. Bajo NIIF el titulo de balance es subvenciones.

P)
(a)
(b)
(€)
(d)
(€)

(a)
(D)

Pasivos por impuestos diferidos

Reclasificacion desde otras deudas financieras 1.818
Reclasificacion desde acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 4.279
Ffecto fiscal de los ajustes en la conversion a NIIF (501)
Neteo de pasivos por impuestos diferidos (1.904)

Otros ajustes 23 3.715
Ver comentario en punto Otras deudas financieras no corrientes.

Estos pasivos por impuestos diferidos bajo principios contables espanoles se
encuentran contabilizados a 31.12.2004 en otras deudas no comerciales con
administraciones publicas (ver punto 21).

El efecto fiscal de los ajustes de la conversién a NIIF a 31.12.2004 es un menor pasivo
por impuesto diferido.

Ver comentario en punto Activos por impuestos diferidos d) arriba y en la nota 19.

Deuda con entidades de crédito corriente

Reclasificacion a deuda por leasing financiero (24.850)
Reclasificacion de préstamos con entidades de credito a corio
plazo a otras deudas financieras corrientes (6.007)

Reclasificacion de los efectos descontados pendientes de
vencimiento a otras deudas financieras corrientes

(11.172) (42.029)

Por el cambio de la estructura de presentacion del balance bajo NIIF se deben adaptar y
reclasificar los conceptos incluidos en esta linea a la nueva estructura.
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(a)
(b)
(€)

(a)
(b)

(D)
(C)
(d)

(a)
(b)

Deuda por leasing financiero corriente

Reclasificacion desde deudas con entidades de credito 24 .850
Eliminacién de la parte a corto plazo de |los intereses
capitalizados en los gastos a distribuir en varios ejercicios (2.056) 22.794

Ver comentario en punto Deudas con entidades de credito corriente.

En principios contables espanoles se incluyen como parte de la deuda financiera por
leasing financiero los intereses no devengados y se capitalizan como gastos a
distribuir en varios ejercicios en los activos. En NIIF este tratamiento no es permitido y
por tanto se eliminan los gastos a distribuir con el pasivo correspondiente.

Otras deudas financieras corrientes
Reclasificacidon desde deudas con entidades de credito corrientes 17.179

Reclasificacion desde acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 9.058
Descuento de los pagos aplazados de las adquisiciones de sociedades (323) 25.914

Ver comentario en punto Deudas con entidades de credito corriente.

En los estados financieros consolidados bajo NIIF se presentan como otras deudas
financieras corrientes todas las transacciones que estan relacionadas con la
financiacion de la compainia a corto plazo, tanto como la parte a corto plazo de la
financiacién a largo plazo. La adaptacion a esta estructura requiere la reclasificacion
del mencionado importe desde los acreedores comerciales y otras cuentas a pagar a
esta linea.

Ver comentario en Fondo de Comercio. El ajuste en este punto recoge los intereses no

devengados a 31 de diciembre de 2004 de los pagos aplazados que se pagaran dentro
de los proximos 12 meses.

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Reclasificacion a pasivos por impuestos diferidos (4.279)
Reclasificaciéon a pasivos por impuestos sobre las ganancias corrientes(497)
Reclasificacion a otras deudas financieras corrientes (9.058)
Otros ajustes (798) (14.632)

Ver comentario en punto Pasivos por impuestos diferidos b).

De acuerdo con la NIC 1 se deben presentar por separado en el balance pasivos por
impuestos sobre las ganancias corrientes (ver punto siguiente). Este pasivo se
contabilizdé bajo principios contables espafnoles en otras deudas no comerciales con
administraciones publicas.

Ver comentario en punto Otras deudas comerciales corrientes.

Pasivo por impuestos sobre las ganancias corriente

El importe fue reclasificado desde acreedores comerciales y otras

cuentas a pagar y corresponde al pago de impuestos de sociedades no

efectuado a la fecha del balance (ver punto anterior, letra (b)). 497 497

Instrumentos financieros derivados

El importe fue incluido en las provisiones bajo principios contables locales

Y
reclasificado sin necesidad de ajuste a su valor (ver punto Provisiones a)). 781 781
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6.4. Conciliacion de cuenta de pérdidas y ganancias consolidada a 31 de diciembre

de 2004
Principios Efecto dela
contables transicion
Nota locales a NIIF NIIF

ingresosordinarios | a | = 87020] 4045 82975
Resultado neto ventas maquinariausada | | 2341 = -161]  2.180
Otrosingresos | b [ 332 @ 2043 2375
I D D Y
Gastosdepersonal | d | 24401 = 186]  -24.215
Dotaciénalaamortizacion | e |  -20148] 14|  -19.534
Amortizacién del fondodecomercio | f | 759 = 789] -
Variacion de las provisiones detrafico | g | = -547] @ s47] @ -
Ingresos financieos [ | 4 0 49
Gastos financieros | i [ = -3e51f @ -341] = -4.292
Resultados extraordinarios | ] | 4558] __ 4558] -
Beneficio antes de impuestos 15.491 -4.445 11.046

Impuesto sobre las ganancias -1.825 -1.426

Beneficio del gjercicio 13.666 -4.046

a) Ingresos ordinarios

Eliminacion de ingresos y gastos correspondientes al primer semestre del ano 2004

de la sociedad SAFE 2000, S.L. adquirida y fusionada a mitad del ejercicio 2004

(NIIF 3). (4.045)
bh) Otros ingresos

Reclasificacion de resultados extraordinarios 2.117
Otros ajustes (74)

¢) Aprovisionamientos
Ver comentario punto a 249

d) Gastos de personal
Ver comentario punto a 186

e) Dotacidon ala amortizacion

Ver comentario punto a 1.226
Incremento en amortizaciones de activos en 2004 bajo NIIF (680)
Eliminaciéon amortizacion gastos de establecimiento, llevado 68

contra reservas a 1.1.2004 bajo NIIF

fy  Amortizacion del fondo de comercio
Reversion de las amortizaciones del fondo de comercio del 2004
dado que bajo NIIF no se amortiza el fondo de comercio 759

9.620

(4.045)

2.043

249

186

614

759
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g)

h)

J)

(")

k)

7

Variacion de las provisiones de trafico
Reclasificacion a otros gastos 547 547

Otros gastos

Reclasificacion de gastos extraordinarios (739)
Reclasificacion de variacién de las provisiones de trafico (547)

Eliminacion reversion provision genéerica deudores

(ver explicacion en la conciliacion del patrimonio) (530)
Capitalizacidn gastos directamente atribuible a compras

de sociedades 251

Ver comentario punto a 1.827 262

Gastos financieros
Intereses devengados del descuento de los pagos aplazados por las

adquisiciones de sociedades (393)
Eliminacion de gastos de establecimiento incurridos en el afio 2004  (41)
Ver comentario punto a 93 (341)

Resultados extraordinarios

(*JEliminacién efecto neto del reconocimiento de los creditos fiscales (3.130)
Reclasificacion a otros ingresos (2.117)
Reclasificacion a otros gastos 739 (4.558)

La reclasificacion a activos por impuestos diferidos corresponde principalmente a
créditos fiscales por activos fijos nuevos, de probable recuperacion, cuyo derecho
habia nacido con anterioridad a la fecha de transicién, pero que en las cuentas bajo
principios contables espanoles se registraron en 2004. Bajo NIIF se han registrado
como mayores reservas a la fecha de transicion y, en consecuencia, se ha eliminado el

beneficio por dicho concepto registrado en el 2004, no existiendo efecto en patrimonio
al 31 de diciembre de 2004. En principios contables espanoles a 31 de diciembre de
2004 se encuentra contabilizado como inmovilizaciones financieras con
administraciones publicas.

Impuesto sobre las ganancias

Efecto fiscal de los ajustes de la conversion a NIIF 478
Ver comentario punto a 456
(*)Eliminacion efecto neto del reconocimiento de los creditos fiscales (451)
Otros ajustes (84) 399

Informacion financiera por segmentos

Informacion por segmentos geograficos, de acuerdo con la situacion de los activos

El grupo controla su negocio de acuerdo con los ingresos generados en los distintos
mercados geograficos de la peninsula ibérica, siendo este su segmento principal y en base
a las delegaciones donde se encuentra la maquinaria que alquila. Cada una de las
sociedades que compone el grupo opera en un entorno geografico diferente, controlando
ciertas delegaciones. Los resultados del grupo se controlan en base a los resultados
reportados por cada una de las sociedades (algunas se han agrupado en los segmentos por

operar en [os mismos entornos economicos).
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Para el grupo, sus segmentos geograficos principales son los siguientes.

a) Zona Noroeste: Incluye fundamentalmente Asturias, Galicia y Leon, aungue tambien
Salamanca, Burgos, Valladolid y Cantabria.

b) Pais Vasco y Navarra.

C) Centro: Fundamentalmente Madrid y también sus alrededores (Toledo, Cuenca, Avila,
Segovia, Guadalajara y Ciudad Real).

d)  Sur: Andalucia y Murcia.

e) Otros segmentos: Incluyen las actividades en las comunidades Catalana, Valenciana,
Canarias, Aragon y Portugal.

f) Las actividades de la sociedad holding, que presta ciertos servicios de gestion y
control al grupo, no son asignables a ningun segmento concreto, por lo que se presentan
como no asignados.

La actividad del grupo no ha considerado presentar un segmento secundario debido a que |a
actividad que presta es monosegmento.

Los resultados por segmento para el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2004 son los

siguientes:
Pais No

2004 Noroeste Vasco Centro  Sur Otros asignados  Total
Ingresos ordinarios 24 122 28177 9.680 19.074 1.922 0 82975
Ventas intersegmentos 247 3.017 803 94 120 1.300 5.881
Ventas totales 24.669 31.194 10.483 19.168 2.042 1.300 88.856
Resultado neto venta maquinaria usada (71) 1.679 98 510 (36) 0 2.180
Otros ingresos 181 1.798 70 216 15 95  2.375
Total ingresos 24.779 34.671 10.651 19.894 2.021 1.395 93.411
Aprovisionamientos (4.354) (6.207) (2.025) (2.344) (399) (52) (15.381)
Gastos personal (4.953) (11.518) (1.751) (4.950) (321) (722) (24.215)
Dotacidén amortizacion (6.021) (7.763) (2.683) (2.803) (210) (54) (19.534)
Otros gastos (2.732) (4.594) (22) (3.292) (266) (2.205) (13.111)
Otros gastos intersegmentos (1.013) (1.050) (2.184) (713) (880) (41) (5.881)
Resultado del segmento 5,706 3.539 1.986 5.792 (55) (1.679) 15.289
Ingresos financieros 49
Gastos financieros (4.292)
Beneficio antes de impuestos 11.046
Impuesto sobre las ganancias (1.426)
Beneficio del ejercicio 9.620

Los activos y pasivos de los segmentos para el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de
2004 y las inversiones en inmovilizado durante el ejercicio en es fecha son los siguientes:

Total activos segmentos 05.068 52156 46935 49601 6.682 15.222 225.664
Total pasivos segmentos 0.341 8.874 13.959 3.700 1.537 138.130 175.541
Inversiones en inmovilizado 29.027 20.247 37125 19225 3.6855 557 109.836
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Los resultados por segmento para el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2005 son los

siguientes:
Pais No

2005 Noroeste Vasco Centro Sur Otros asignados  Total
Ingresos ordinarios 35.837 24.965 24.307 29.155 12.163 0 126.427
Ventas intersegmentos 672 7.302 1.794 189 1.017 3.136 14.110
Ventas totales 36.509 32.267 26101 29.344 13.180 3.136 140.537
Resultado neto venta maquinaria usada 33 205 283 592 54 0 1167
Otros ingresos 474 690 82 1.167 81 50 2.544
Total ingresos 37.016 33.162 26.466 31103 13.315 3.186 144.248
Aprovisionamientos (5.367) (5.980) (4.999) (3.635) (1.587) (107) (21.675)
Gastos personal | (7.364)(10.949) (4.966) (6.350) (1.680) (1.069) (32.378)
Dotacidén amortizacion (8.956) (6.404) (7.244) (56.360) (1.505) (119) (29.588)
Otros gastos (5.365) (4.628) (3.128) (4.505) (2.160) (3.005) (22.791)
Otros gastos intersegmentados (2.414) (431) (3.485) (1.939) (5.440) (391) (14.110)
Resultado del segmento 7.550 4.770 2.634 9.314 943 (1.505) 23.706
Ingresos financieros 109
Gastos financieros (5.316)
Beneficio antes de impuestos (18.499)
Impuesto sobre las ganancias (5.557)
Beneficio del ejercicio 12.942

Los activos y pasivos de los segmentos para el gjercicio finalizado a 31 de diciembre de
2005 y las inversiones en inmovilizado durante el gjercicio en es fecha son los siguientes:

Total activos segmentos 76.133 57.068 83590 710609 22772 13.568 324.740
Total pasivos segmentos 10.093 5165 10.274 5.848 3862 226.433 261.675
Inversiones en inmovilizado 22571 15549 32234 20892 10.736 718 102.700

Los activos de los segmentos incluyen principalmente en inmovilizado material, activos
intangibles (incluido el fondo de comercio), existencias, cuentas a cobrar y tesoreria. Se
excluyen los impuestos diferidos, las inversiones y los derivados mantenidos para su
negociacion.

Los pasivos de los segmentos comprenden pasivos de explotacion y excluyen partidas como
impuestos, deudas por leasing financiero y otros pasivos financieros.

Las inversiones en inmovilizado comprenden altas de inmovilizado material (Nota 8) y
activos intangibles (Nota 9) incluidas las altas que resultan de adquisiciones a traves de
combinaciones de negocios (Nota 30).
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Es politica de la sociedad contratar las pdlizas de Seguro que se estiman necesarias para
dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran afectar a los elementos del iInmovilizado
material.

La sociedad dispone de activos cuyo valor neto a 31 de diciembre de 2005 es de 165.172
miles de euros (92.710 miles de euros en 2004) documentados mediante contratos de
arrendamiento financiero. Estos contratos tienen una clausula de restriccion a (a venta de los
bienes que componen dichos contratos hasta |a finalizacion del propio contrato de
arrendamiento financiero.

La sociedad dispone de contratos de arrendamiento operativo los cuales son cancelables
por ambas partes sin coste adicional.

La sociedad ha entregado a proveedores de inmovilizado 2.022 miles de euros a cuenta de
la construccion de futuras naves para el desarrollo de la actividad de alquiler de maquinaria
(Pendiente incluir a qué afio y tiene que ser comparativo).

Los préstamos con entidades de crédito estan garantizados por terrenos vy
construcciones valoradas en 2.935 miles de euros (2004: 3.198 miles de euros)
(Nota 18).

Maquinaria incluye los siguientes importes donde el Grupo es el arrendatario
bajo un arrendamiento financiero

2005 2004
Coste arrendamientos financieros capitalizados 195.102 126.053
Depreciacién acumulada o (39.930)  (33.343)
Importe neto en libros 155.172 92.710

Existen compromisos de la sociedad con proveedores para realizar inversiones por importe
de 8 millones de euros.
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9 Fondo de comercio y otros activos Intangibles.

Fondo de Otros Activos

Coste comercio Intangibles TOTAL

Saldos al 1 de enero de 2004 13.009 124 13.133
Altas por combinacién de negocio 7.187 S 7.192
Aumentos 0 213 213

- el Zho
Saldos al 31 de diciembre de 2004 20.196 342 20.538

%
Altas por combinacion de negocio 6.127 17 6.144
Aumentos 0 303 303

S A R - L S
Saldos al 31 de diciembre de 2005 26.323 662 26.985

e e 20900
Fondo de Otros Activos

Amortizacion Acumulada comercio Intangibles TOTAL

Saldos al 1 de enero de 2004 0 (95) (95)
Altas por combinacién de negocio 0 (3) (3)
Aumentos 0 (31) (31)
Saldos al 31 de diciembre de 2004 0 (129) (129)
. Ul ) S T ) §
Altas por combinacion de negocio 0 (10) (10)

Aumentos 0 (86) (86)
Saldos al 31 de diciembre de 2005 0 (225) (225)

Saldos al 31 de diciembre de 2004 20.196 213 20.409
%
Saldos al 31 de diciembre de 2005 26.323 437 26.760

%

Otros activos intangibles recoge principalmente el coste de |a iImplantacion y desarrollo de
un software de gestion.

Las altas del fondo de comercio recogen los fondos de comercio derivados de |as
adquisiciones de las compaiiias producidas en el ejercicio 2004, ver nota 30 de
‘combinaciones de negocio” y adicionalmente por un alta por importe de 354 miles de euros
derivado de un incremento en el precio de compra de la adquisicion de Aldaiturriaga,
socledad adquirida en el ejercicio 2003.
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Pruebas de deterioro para fondo de comercio

El fondo de comercio se asigna a las unidades generadoras de efectivo (UGE) identificadas
segun la zona geografica en la que se realizan las operaciones, que se corresponden con

las distintas sociedades del grupo.

Se presenta a continuacion un resumen de los fondos de comercio por segmento y UGE.

Segmentos 2005 Segmentos 2004
Pais Vasco Pais Vasco

Compania/UGE y Navarra Noroeste Centro Sur | y Navarra Noroeste Centro Sur
(GAM Noroeste 1.768 1.768
Aldaiturriaga 1.722 1.722
GAM Suroeste 9.873 9873
GAM Sureste 1.371 1.371
GAM Madrid Norte 5462 5.462
GAM Madrnid Sur 6.127
e
Total Fondo de

Comercio 1.722 1.768 11.589 11.244 1.722 1.768 5.462 11.244

M

Supuestos clave utilizados para los calculos de valor en uso

El importe recuperable se determina sobre la base de calculo de su vaior en uso. Estos
calculos 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 UGE son la tasa de ocupacién de la maquinaria, el nivel de precios y las inversiones de
reposicion. Los flujos de caja posteriores al periodo de cinco afios se han estimado sin
considerar ningun tipo de crecimiento. Las tasas de descuento utilizadas reflejan el valor
temporal del dinero y los distintos riesgos de las UGEs. Las tasas utilizadas han sido:

UGE Tasa 31.12.04 Tasa 31.12.05
Noroeste 4 .95% 5,62%
Aldaiturriaga 7.10% 6,55%
Suroeste 6.47% 6,97%
Sureste 6,20% 5,68%
Madrid Norte 6,36% 551%
Madrid Sur N/A 8,65%

De las pruebas realizadas a las dos fechas no han surgido deterioros. Se han realizado
analisis de sensibilidad de las hipétesis clave de crecimiento y tasa de descuento utilizada.
Sin considerar ningln tipo de crecimiento, con una tasa de descuento del 9% surgiria
deterioro Unicamente en Aldaiturriaga por un importe de 0,3 millones de euros, deterioro que
se eliminaria con un crecimiento del 1%.
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10 Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Su detalle es el siguiente:

Miles de Euros

2005 2004

Clientes y efectos comerciales a cobrar 85.667 50.816
Prestamos a corto plazo 574 650
Administraciones Publicas 278 2.230
Otros deudores 188 259
Provision para insolvencias (4.720Q) (2.983)
81.987 51.372

Clientes y efectos comerciales a cobrar incluye efectos descontados en entidades
financieras y pendientes de vencimiento al 31 de diciembre de 2005 por importe de 18.078

miles de euros (11.172 miles de euros en 2004).

El detalle de Administraciones publicas al 31 de diciembre de 2005 y 2004 es

COMOo SIgue:
Miles de Euros
2006 2004
Hacienda publica deudora por IVA 172 2.229
Otros saldos deudores 106 1
278 2.230

11  Activos financieros

Otros Depodsitos

Coste __creditos  yfianzas  Otros Total
Saldos al 1 de enero de 2004 696 54 0 750
Altas por combinacion de negocio 35 84 119
Aumentos 1.154 111 0 1.265
Disminuciones (4) (32) 0 (36)
Traspasos (66) 0 0 (66)
Saldos al 31 de diciembre de 2004 1.780 168 84 2.032
Altas por combinacion de negocio 7 7
Aumentos ' 0 {2 20 92
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