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PRINCIPALES
MAGNITUDES

Magnitudes financieras 20M 2010 2009 2008 2007
Facturacion (MME€) 3.033 2.764 3.229 3.834 3.247
MW equivalentes vendidos 2.802 2405 3.145 3.684 3.289
EBIT (MME£) 131 18 177 233 250
Beneficio Neto (MME) 51 50 15 320 220
DFN/EBITDA 2,0x -0,6x 0,7 x 0,1x 0,5x
Cotizacion a 31-12 (€) 3,21 571 1,78 12,74 31,98
Beneficio por accion (€) 0,21 0,21 0,47 132 0,90
Dividendo bruto por accién (€/accién) 0,05 012 0,21 0,23 0,21
Indicadores sociales 20M 2010 2009 2008 2007
Plantilla 8.357 7.262 6.360 7187 6.945
% Plantilla internacional 42 36 31 32 33
% Mujeres en plantilla 23,2 24,55 25,52 25,34 22,30
% Contratos indefinidos 88 87 86 72 68
Horas formacién /empleado 39,57 32,27 32,32 32,79 240
indice de Frecuencia 3,84 4,19 4,91 915 20,06
indice de Gravedad 0,09 013 0,16 019 0,30
Indicadores ambientales 20M 2010 2009 2008 2007
Materias primas (t/MM€) 45 41 40 47 43
Consumo energético (G)/MME) 421 401 321 354 396
Consumo de agua (m?*/MME) 33 34 28 31 37
Ceneracion de residuos (t/MME€) 5 5 5 5 5
Generacion de vertidos (m3/MME€) 20 20 17 13 20
Toneladas CO, emitidas (t/MME€) 18 21 15 17 19
Toneladas CO, evitadas (t/MM€) 1.636 1403 1.036 1.239 1467
Millones de toneladas CO, evitadas

(acumuladas) 36,2 31,2 274 24,0 19,3
Indicadores/indices de sostenibilidad 20M 2010 2009 2008 2007
United Nations Global Compact v v v v v
Dow Jones Sustainability Indexes Europe v v i v v
FTSE4Good v v v v v
Sustainable Business 20 (5B20) v v v - -
Ethibel Excellence Europe v v v v -
Global Challeges Index v v v v v
CleanTech Index (CTIUS) v v v v -
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CARTA DEL
PRESIDENTE

Estimado accionista,

Durante 2011, nuestras actividades han seguido
desarrollandose en un entorno de gran complejidad, en el
gue hemos centrado los esfuerzos en la consecucion de
objetivos, con propuestas y soluciones como respuesta a
estos nuevos tiempos.

Y asi, hemos convivido con la persistencia de la
coyuntura macroeconémicay financiera mundial, qgue
esta dificultando el acceso a la financiacién y sigue
determinando el ritmo de desarrollo de los proyectos
edlicos en el mundo, asi como su rentabilidad; Ia
volatilidad bursatil y |a situacién del propio sector, con
cambios regulatorios en alguno de nuestros mercados
tradicionales, una extrema competitividad basada en el
precio y la existencia de clientes y mercados con
nuevas necesidades.

No todos los mercados edlicos, sin embargo, estan
viviendo esta coyuntura de la misma forma. La menor
demanda edlica en mercados maduros se ha visto
compensada por el crecimiento de paises emergentes
de Asia, Latinoamérica o Africa, que registran notables
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avances en sus politicas energéticas renovables y ven en
la edlica una férmula para combatir déficits energéticos
estructurales o una dependencia excesiva en una tnica
fuente energética doméstica o como factor de desarrollo
para sus economias y comunidades.

Durante el ejercicio, ademas, |a edlica no ha dejado

de centrar el debate sobre el futuro energético en el
mundoy sus efectos en el desarrollo socio-econémico.

Los compromisos de los gobiernos con respecto a

|a contribucion de la edlica al mix energético siguen
siendo firmes, a medio y largo plazo. Estos, sumados

al crecimiento de la demanda mundial, 1a necesidad de
diversificacion de las fuentes de energia para reducir Ia
dependencia energéticay la creciente competitividad

de la edlica, garantizan tasas de crecimiento en nuevas
instalaciones de doble digito, entre un 10% vy un 20%
hasta 2015. Sélo en 2011, se instalaron algo mas de 41.000
MW eglicos (+21%), situando la capacidad total instalada
en mas de 238.000 MW en el mundo. Hoy, alrededor de 75
paises acogen instalaciones edlicas y 22 de ellos superan
l0s 1.000 MW.

En este escenario, nuestros negocios han evolucionado de
la siguiente forma:

« la actividad de disefio, fabricacion e instalacion de
aerogeneradores crecio un 16% en ventas, hasta los
2.802 MW vy, de estas, un 92% fueron en el exterior;
ademas reforzamos la estabilidad de nuestros pedidos
con la firma de nuevos acuerdos marco. Asimismo,
alcanzamos el récord de MW instalados, hasta los 3.308,
gue nos permitié subir peldafios en el ranking mundial
de fabricantes;

el negocio de servicios -claves en la configuracion de
Camesa como operador integral y determinante en
nuestra apuesta por la reduccion del Coste de Energia-
supero los 16.300 MW en mantenimiento, para mas de
150 clientes; y

hemos continuado poniendo en valor nuestra cartera de
pargues y nuestro know-how en el drea de promocion,
construccion y venta de pargues, con una potencia
instalada acumulada que hoy alcanza ya los 5.000 MW
y una cartera de 24.000 MW en Europa, Norte América
y Asia.

En definitiva, hemos reforzado estrategias gue nos permitiran
consalidar el liderazgo de Gamesa en el sector, como son la
configuracién de una compafiia mas global y diversificada, y



nas hemos focalizado en conseguir una organizacion mucho
mas eficientey, por lo tanto, mas competitiva.

En 2011, Gamesa cumplié con las previsiones financieras
y operativas adelantadas al mercado, con crecimientos
de dos digitos en las principales magnitudes y el
mantenimiento de los ratios de rentabilidad: las ventas
alcanzaron los 3.033 millones de euros, el EBIT fue de 131
millones de euros y el resultado neto de 51 millones de
euros. El margen EBIT de |a division de aerogeneradores
se situd en el 4% vy la deuda financiera neta -otra de

las variables sobre la que fijamos objetivos- fue de 710
millones de euros, equivalente a 2x el EBITDA.

Hoy, somos mas globales (trabajamos en 50 paises y
contamos con 50 diferentes nacionalidades en la comparia)
y, en los dltimos meses, hemos aprovechado el crecimiento
de paises emergentes (Brasil y, en general LATAM, y los
paises asiaticos, principalmente
India); hemos accedido a nuevas
regiones (Canada, Chipre,
Honduras, etc.) y a un mayor
numero de clientes y hemos logrado
diversificar los riesgos de mercado.
En la actualidad, mantenemos una
presencia estable en los principales
mercados edlicos del mundo -Asia,
LATAM, Norteamérica y Europa-y
nuestros clientes proceden de los
cinco continentes.

En 2011, mantuvimos asimismo nuestro compromiso de
lanzar nuevos y mas competitivos productos (onshore y
offshore), adaptados a todo tipo de emplazamientosy
vientos, y hoy contamos con una cartera mas versatily
competitiva de las plataformas G9X-2,0 MW y G10X-4,5
MW y con nuevos desarrollos en edlica marina, como

la G11X-5,0 MW. Otro de los ambitos de gestién mas
ambiciosos durante el ejercicio, gue lo seguira siendo
en 2012, ha consistido en adaptar nuestra capacidad de
produccién, unas veces optimizandola a la contraccion
de la demanda en mercados tradicionales, y otras,
reforzandola, en paises con un potencial de desarrollo
notable, presente y futuro, como ha sido el caso de
Brasil e India.

Durante el ejercicio, consolidamos también nuestra
actividad de servicios y lanzamos nuevas soluciones de
alto valor afiadido -el reacondicionamiento de grandes
componentes, el programa GPAy el alargamiento de

la vida de los aerogeneradores-, con las que contribuir

Trabajamos en medidas
que, aungue requeriran
del esfuerzo de todos,
afianzaran nuestro
liderazgo global

ala mejora de la disponibilidad y productividad de los
parques de nuestros clientes; y seguimaos avanzando en
la actividad de promocién y venta de pargues, con nuevos
acuerdos de venta -fueron mas de 400 MW en 2011-y

el cierre de operaciones, como la venta de 480 MW en
Estados Unidos, ya en 2012.

En los dltimos meses, los mercados bursatiles han
seguido respaondiendo a las incertidumbres econémicas
con volatilidad y, en nuestro sector, con fuertes recortes,
gue representaron descensos de entre el 28% vy el 67%.
En el caso de Gamesa, nuestra alineacién con los objetivos
de negacio no se ha visto respaldada por la comunidad
inversora, que penalizé nuestro valor en bolsa un 43%.
Somos conscientes de los retos de nuestra industria
y también de la necesidad de trabajar por trasladar a
nuestros accionistas y futuros inversaores la solidez y
validez de nuestra propuesta empresarial y Ia garantia de

encontrarnas en un sector

de futuro.

Una vez completada la fase

de expansiény diversificacién,
tanto de mercados como de
clientes y cartera de productos,
Gamesa esta focalizando su
gestion en 2012 en la rentabilidad
y la solidez financiera: es el
momento de profundizar en
medidas de optimizacién y racionalizar nuestro modelo de
produccion a la demanda y nuestros costes estructurales
a la realidad en la que operamos. Todo ello, en aras de

la competitividad, Ia clave para salir reforzados de esta
compleja coyuntura.

Asimismo, en este entorno convulso, lleno de
incertidumbres, Gamesa va a insistir en el refuerzo de su
situacion financiera, a través de una mejora de sus ratios
de endeudamiento y fortalecimiento del balance.

Estas medidas requeriran del esfuerzo de todos los
profesionales de la compania, pero estoy convencido
de gue nos permitiran salir reforzados de esta dificil
coyuntura, sentaran las bases de nuestra consolidacion
como referencia tecnolégica e industrial y afianzaran
nuestro liderazgo global.

Ignacio Martin
PRESIDENTE EJECUTIVO
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consejo o ADMINISTRACION

Presidente ejecutivo
]

Ignacio Martin
Vicepresidente
Juan Luis Arregui"

Vocales

Carlos Fernéndez—Lerga'*
José Maria VélzquezI
Benita Ferrero-Waldner
Sonsoles Rubio®

Luis Lada"®

Iberdrola, representada

por Agustin DelgadoI

José Maria Aracamal

Secretario y vocal del consejo

Carlos Rodriguez-Quiroga

DIRECCION

Presidente ejecutivo

Unidades Operativas
Ricardo Chocarro

José Antonio Malumbres

Javier Perea

Teodoro Monzén

Pedro Lépez
José Ignacio Larretxi

Martin Barandela

** Dependencia funcional de la CAC
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Ejecutivo

Independiente

Independiente
Independiente

Otros consejeros externos

Dominical

Independiente

Dominical

Independiente

Ejecutivo

Ignacio Martin

Director General

de Operaciones
Director General

de Tecnologia
Director General
Comercial y Proyectos
y Offshare

Director General de
Promocién y Venta de
Pargues

Director General

de Servicios

Director General de
Excelencia de Negocio
Director de Planificacion

* Consejero independiente especialmente facultado

(Lead Independent Director)

B Comisién Ejecutiva

I Comisién de Nombramientos y Retribuciones

I Comisién de Auditorfay Cumplimiento

Unidades Corporativas
Juan Ramoén IAarritu
José Antonio Cortajarena

Félix Zarza

Juana M? Fernandez
David Mesonero
Susana Sanjuan

Jerénimo Camacho

Unidades Geograficas
José Antonio Miranda

Ramesh Kymal
David Flitterman
Borja Negro

Dirk Matthys

Director General Financiero

Secretario General y
Director de Asesaria
Juridica

Director de Auditoria
Interna**

Directora General de
Cestion de Capital Humano
Director de Desarrollo

de Negocio

Directora de Comunicacion
y Sostenibilidad

Director General de
Relaciones Institucionales

Presidente y Cansejero
Delegado para China
Presidente y Cansejero
Delegado para India
Presidente para

Norte América
Consejero Delegado para
Norte América

Presidente para el Norte
de Europa
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GAMESA 2011
Y SU ESTRATEGIA

La reduccién del Coste de Energia, la competitividad y |a eficiencia siguen
constituyéndose en vectores criticos para reforzar el liderazgo mundial de Gamesa

en el mercado edlico. En 2011, la compania registrd avances en todos ellos y cumplio
sus previsiones econémicas, operativas y de negocio, apoyada en su estrategia de
globalizacion y un riguroso programa de eficiencia, pese a seguir operando en una
coyuntura compleja y mercados altamente competitivos. En 2012, Ia solidez financiera
y la rentabilidad seran ejes prioritarios de la gestion de la compania.

Dieciocho afos de experiencia y la instalacién de mas de 24.000 MW en treinta y cinco paises consolidan a Gamesa como uno
de los lideres tecnolégicos globales de la industria edlica en el mundo. Su respuesta integral incluye el disefio, construccion,
instalacién y mantenimiento de aerogeneradores, gue realiza en 16.300 MW, asi como la promocién y venta de parques
edlicos en todo el mundo. Gamesa mantiene, asimismo, una firme apuesta por el segmento edlico marino, a través del
desarrollo tecnoldgico e industrial, gue evolucionara en paralelo a las necesidades del mercado en los préximos afios.

MW VENDIDOS EN 2071 MW INSTALADOS ACUMULADOS
Total: 2.802 MW
I
RESTO DEL MUNDO
2007 12.849
28~ 19+
INDIA 7008 16.016
2009 18.247
I 5% 2010 20.834
LATINOAMERICA
201 24143
MW EN MANTENIMIENTO POTENCIA INSTALADA DE PROMOCION DE PARQUES

MW ACUMULADOS

2009 12.000 2007
2008
2010 13.600 2009
2000 4M4

il 16.300 201 4.972
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Las principales lineas de actividad de Gamesa son:

1 disefio, fabricacién e instalacion de aerogeneradores:
Gamesa se encuentra entre las empresas lideres del
mercado en el mundo, con una potencia instalada de
24.143 MW, hasta 2011. Con implantacion industrial en
Europa, Estados Unidos, Asia (China e India) y Brasil, la
compafnia apuesta por la consolidacion de su presencia
en paises-objetivo, acompafando a la evolucién de
los mercados y respondiendo a la expansidn de sus
clientes; y la mejora continua de la fiabilidad, eficienciay
disponibilidad de su cartera actual y futura de productos
y servicios, que le permitiran trasladar a sus clientes una
reduccion del 20% del Coste de Energia en 2013 y del
30% en 2015;

la respuesta integral de Gamesa en el sector industrial
edlico se completa con una amplia oferta de servicios
de operaciéon y mantenimiento (O&M), gue realiza

en 16.300 MW para mas de 150 clientes, en base a

una red internacional y un equipo de mas de 2.500
profesionales, con el objetivo de responder a las
necesidades de optima disponibilidad y rentabilidad, con
un menor coste de mantenimiento. El area de servicios
es clave en el crecimiento rentable de Gamesa, por su
contribucién a la generacién de ingresos recurrentes,

la mejora de margenes vy la generacion de caja. Sus
nuevos programas contribuyen de forma determinante,
ademas, a la optimizacion del Coste de Energia;

la trayectoria de Gamesa como grupo industrial aporta
un gran valor afiadido en el sector y complementariedad
con la presencia que, desde 1995, mantiene en Ia
actividad de promocion y venta de parques edlicos, un
negocio que orienta su gestion a la puesta en valor del
know-how en el proceso de construccién, promocion

y venta de proyectos edlicos. Hasta 2011, Gamesa ha
puesto en operacion 170 parques en el mundo, con

una potencia total instalada de cerca de 5.000 MW, y
dispone de una cartera de 24.000 MW en distintas fases
de desarrollo en Europa, Ameérica y Asia.

La blusqueda de nuevas oportunidades de negocio y
soluciones energéticas, que contribuyan a su crecimiento
sostenible a medioy largo plazo, lleva a la compafiia a
trabajar también en el desarrollo y analisis de nuevas
actividades y mercados, bien para impulsar sus negocios
tradicionales o como estrategia de diversificacién de sus
actividades, con el objetivo de identificar e invertir en
empresas innovadoras, en los ambitos de la generacion
de energias renovables, la eficiencia energéticay la
integracion de energias en la red eléctrica.

Diversificacién y eficiencia

Gamesa concluyd 2011 cumpliendo previsiones, en
términos de volumen, rentabilidad y solidez financiera,
y manteniendo un crecimiento rentable, apoyado en su
estrategia de globalizacién -que le permite aprovechar
el crecimiento de regiones emergentes vy diversificar
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los riesgos de mercado- y en un riguroso programa de
eficiencia, con los que registrd avances de dos digitos
en sus principales magnitudes operativas y consiguio
mantener margenes, pese a seguir operando en una
compleja coyuntura macroeconémica y sectorial y en
mercados altamente competitivas.

En 2011, Gamesa alcanzé unas ventas consolidadas de
3.033 millones de euros (+10%), el EBIT fue de 131 millones
de euros (+10%) vy el resultado neto crecio hasta los 51
millones de euros (+2%).

La recuperacion de |a actividad de fabricacion de
aerogeneradores y la focalizacion en el control de costes
sitian el margen EBIT de aerogeneradores en el 4%

(en linea con las guias para 2011). Asimismo, la intensa
actividad del negocio de promocién y venta de parques vy el
desarrollo de promociones a entregar en 2011y principios
de 2012 permitieron a la divisién de promocién y venta de
pargues alcanzar un EBIT de 26 millones de euros (fueron

17 millones en el 4T 2071, tres veces superiores al 4T 2010).

Durante el periodo, Gamesa siguid destinando inversion
-un total de 229 millones de euros- a la expansién
internacional (India y Brasil), el lanzamiento y fabricacion
de nuevos productos (G9X-2,0 MW y G10X-4,5 MW) vy

la 1+D en nuevas plataformas (terrestres y marinas),
situando la deuda financiera neta (DFN) consolidada en

710 millones de euras, equivalente a 2x el EBITDA, en linea

con las previsiones para el ejercicio.

En 2011, Gamesa avanzo en los tres vectores principales de
su Plan de Negocio 2011-2013:

B la reduccion del Coste de Energia (CdE) entre un 10% y

un 15%, dependiendo de plataformasy regiones, con el
lanzamiento de nuevos productos y servicios;

el crecimiento rentable, registrando un 16,5% mas
de MW vendidos en 23 paises, |a apertura de nuevos
mercados y el aumento de la cartera de MW en
mantenimiento y las ventas de parques; v,

la eficiencia, a través del ajuste de la capacidad
productiva a la demanda, Ia localizacién de la cadena
de suministro en India y Brasil y la optimizacion de los
costes de construccion y logisticos.

Avances en todas las areas

En 2011, Gamesa realizé avances importantes en su
estrategia de negocio:

1 Clobalizacién y diversificacién: la actividad de

aerogeneradores incremento sus ventas, generadas

en buena parte en el exterior, un 92% del total. India
multiplicé las ventas en 2,6 veces (representan un

19% del total), en tanto que en LATAM y Cono Sur
(Honduras, México y Brasil) fueron 3,8 veces superiores
(hasta un 15% del total). Europa (sin Espafa) consolida



su aportacion en un 20% del total, con una notable
contribucion de los paises del Este, principalmente
Poloniay Rumania, que aportan un 14%. China
representa un 23% y EE.UU un 14%. Espafia, por
segundo afio consecutivo, no supera el 8% del total;

Gamesa concluyé 2011 con un nuevo récord de MW
instalados, al alcanzar los 3.308 MW. Este dato le
permite avanzar posiciones en el ranking mundial de
fabricantes de aerogeneradores y ocupar el cuarto
puesto por MW instalados, segln las consultoras BTM
e IHS Emerging Energy Research. El 87% de los MW
instalados fueran en los mercados internacionales:
reforz6 su presencia en los principales mercados e
instald sus primeras turbinas en Honduras, Costa Rica,
Chipre o Suecia;

Mientras se consolida en regiones con gran potencial
edlico, accede a nuevos mercados: primeras ventas en
Nueva Zelanday Canada;

Nuevos aerogeneradores: la G97-2,0 MW consigue
pedidos de 356 MW en Europa, EE.UU, China e India, en
su primer afio de lanzamiento;

Acuerdos marco: en diciembre Gamesa suscribia

con Iberdrola un nuevo acuerdo marco, por el que la
compania eléctrica adquirira a Gamesa, como minimo,
el 50% del total de la flota onshore (de tierra) que
contrate en los mercados nacional e internacional, para
su negocio de renovables, entre 2013 y 2022, o bien,
hasta la fecha en la que el nimero de MW adquiridos
ascienda a 3.800 MW, lo que suceda primero. El
nuevo marco extiende |a colaboracion entre ambas
compafias a otras areas de negocio, estratégicas para
Gamesa, como es el caso de los servicios de operacion
y mantenimiento (O&M) y el segmento edlico marino
(offshore).

En mayo, Gamesa anuncid la firma de un acuerdo marco
con la eléctrica Caparo Energy (ahora Mytrah) en India
para el suministro de una potencia de 2.000 MW en los
préximos cinco afos.

El acuerdo, el mayor de su clase hasta ahora en el pais
y uno de los mas importantes en el mercado mundial
eolico, incluye el suministro, instalacién y puesta en
marcha de G58-850 kW y G97-2,0 MW (de éstos, hasta
1.300 MW), entre 2012 y 2016;

Base industrial en mercados en crecimiento: en julio
Gamesa iniciaba su actividad productiva en Brasil, tras
la inauguracion de su primer centro en Camacari, al
noreste del Estado de Bahia, con el fin de responder a

la demanda creciente que experimentara este mercado
edlico a corto y medio plazo. Brasil se configura asi en

la base industrial y operativa desde la que la compafiia
desarrollara su actividad en otros paises del entorno
como Uruguay o Chile, todos ellos con nuevos proyectos
eolicos en los proximos afios. En 2011, Gamesa ya

contaba con acuerdos de suministro de 330 MW para los
proyectos edlicos que desarrollaran en el pais Iberdrola
Renaovables y Corporacion Inveravante.

A principios de 2012, Gamesa inauguraba su primera
planta de palas en India, destinada a las plataformas
G5X-850 kW y G9X-2,0 MW, para abastecer,
principalmente, a los estados del norte, como Gujarat,
Rajastan, Madhia Pradesh y Majarashtra, con gran
potencial edlico. Con tres plantas en el pais (nacelles,
palasy torres, esta Gltima a través de la joint venture
Windar), el plan se completara durante 2012 con la
instalacion de un nuevo centro de nacelles, en el estado
de Tamil Nadu;

Gamesa cierra el ejercicio con el mantenimiento de un
total de 16.300 MW, después de incrementar su cartera
en 2.700 MW durante el afio;

En 2011, la actividad de servicios de operacién y
mantenimiento (O&M) ha entrado en el negocio del
reacondicionamiento y mejora de grandes componentes
y ha extendido su cartera de servicios a flota de terceras.

Los servicios no sélo juegan un papel importante en el
vector de crecimiento, sino que sus nuevos programas
contribuyen de forma determinante a la optimizacién
del Coste de Energia. Asi, con su nuevo GPA, Gamesa
tiene como objetivo alcanzar una disponibilidad de un
99% en su flotay reducciones de hasta un 10% en los
costes operativos de los pargues instalados;

Promacién y venta de parqgues, divisién clave: acuerdos
de venta de 417 MW con algunas de las principales
eléctricas mundiales y entrega de 177 MW en Espafia,
Alemania, Francia, Greciay EE.UU en 2011. Gamesa
mantiene, ademas, 734 MW en las Gltimas fases de
construccion y puesta en marcha;

Acuerdo histérico: en los primeros meses de 2012,
Gamesa suscribié un acuerdo con |a eléctrica canadiense
Algonquin Power para la venta de 4 parques edlicos en
Estados Unidos, con una potencial total de 480 MW,
por valor de 900 millones de délares (700 millones de
euros). Gamesa promueve y construye en la actualidad
estos proyectos, cuya puesta en marcha esta prevista
durante 2012. La operacion representa nuevos pedidos
en firme para Gamesa de 350 MW para entregas en
2012. Asimismo, gestionara los servicios de operaciény
mantenimiento (O&M) en los 4 parques edlicos por un
periodo de 20 afios.
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2012: rentabilidad y solidez financiera

Tras concluir una primera fase, dirigida a la expansiony
diversificacion, tanto de los mercados, como de clientes
y cartera de productos, con el objetivo de acudir allf
donde hay negocio, y una vez desplegado el proceso de
crecimiento, Gamesa desarrollara su trabajo en 2012
focalizada en la competitividad y |a eficiencia, tanto en la
gestion como en los costes.

Gamesa priorizara la solidez financiera y |a rentabilidad
(frente al volumen de ventas) y adelantara un afio el
objetiva de alcanzar el punto de equilibrio de flujo de caja
libre neto.

Asimismo, durante el ejercicio, continuara avanzando en
los tres vectores de su Plan de Negocio 2011-2013, todos
ellos criticos para reforzar su liderazgo mundial en el
sector:

1 Optimizacion del Coste de Energia, centrado en la
mejora de la disponibilidad y fiabilidad de Ias turbinas,
con especial atencién en 2012 a la reduccion del coste
de materiales. Asimismo, desarrollara dos nuevos
aerogeneradores (G37-2,0 MW Clase Il y G114-2,0 MW
Clase Ill) y continuara con la mejora continua de la
disponibilidad de su flota;
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1 Consolidacién de mercados-objetivo e intensificacién del
esfuerzo comercial entre las eléctricas del centro y norte
de Europa y mercados del sureste asiatico, Australasia,
Sudafricay Oriente Medio. En estas zonas, Gamesa se
apalancara en su presencia en China, India y Norte de
Africa.

El area de servicios potenciara sus esfuerzas
comerciales fuera de Espafa para sus nuevos
programas de valor afiadido y reacondicionamiento y
mejora de grandes componentes.

El negocio de promocién y venta de parques, por su parte,
continuara con la estrategia de realizacién de valor de su
cartera, con especial atencion a Estados Unidos;

La eficiencia cobra un peso mas relevante en el entorno
actual de mercado, en base a ajustes de capacidad de
produccién a la demanday concentrando la produccién,
adaptandola a la demanda por regién y producto;

la reduccion de costes de materiales (alineado con

su compromiso de reducir el Coste de Energia) y la
optimizacién de las funciones soporte, con el objetivo de
conseguir una organizacion mas competitiva.



La edlica, tecnologia madura y competitiva

Los compromisos de los gobiernos de las economias

de todo el mundo con respecto a la contribucion de la
energia edlica al mix energético a medio y largo plazo
siguen siendo firmes. Estos, sumados al crecimiento de la
demanda mundial, la necesidad de diversificacion de las
fuentes de energia para reducir la dependencia energética
y la creciente competitividad de la energia edlica,
garantizan tasas de crecimiento en nuevas instalaciones
de doble digito, entre un 10% y un 20%, desde 2011 a 2015,
seglin diferentes fuentes independientes.

De acuerdo con los estudios realizados por el Panel
Inter-Gubernamental de Cambio Climatico (IPCC) de

las Naciones Unidas, la contribucion de |as energias
renovables al suministro energético global se doblara
para 2050 hasta alcanzar el 27% desde el 13% actual. Mas
aun, el cumplimiento de los acuerdos alcanzados en |a
cumbre sobre el cambio climatico de Cancun requiere una
contribucién mucho mayor: conseguir un nivel cercano

al 80% del suministro energético global. Dentro de esta
contribucién es generalmente aceptado que la energia
edlica, por su madurez tecnoldgica y competitividad
econdmica, jugara un papel dominante en todas las areas
geograficas.

Estas fortalezas, unidas a los esfuerzos constantes

por parte de los fabricantes de aerogeneradores, como
Gamesa, por la competitividad, sugieren que el Coste de
Energia de un parque promedio sera competitivo con el
carbon, gasy la energia nuclear en 2016, seglin Bloomberg
Energy Finance.

Desde |a década de los 80, el precio por megavatio edlico
ha disminuido un 56% y el precio de mantenimiento de
un parque por MW hora se ha reducido en un 78%, en
ese mismo periodo. Asimismo, avances en el disefio de
los aerogeneradores han mejorado la curva de potencia,
lo que, sumado al desarrollo de rotores mas altos, ha

permitido aumentar los factores de carga en casi un
50%, hasta un promedio actual de un 34%. Adn mas,
las ultimas subastas de nueva capacidad celebradas en
paises, como Brasil y Per(, demuestran que la energia
edlica ya es competitiva con el gas para aquellos pargues
gue cuentan con factores de carga muy elevados.

Por tanto, la competitividad creciente de Ia energia
edlica, unida a los compromisos gubernamentales para
combatir el cambio climatico, compensaran a largo plazo
el actual déficit de demanda de mercados maduros. En
este sentido, a corto plazo, la menor demanda edlica

de mercados maduros, como es el caso de Europa o
Estados Unidos, se vera compensada por el crecimiento
de mercados emergentes en Asia, Latinoamérica o Africa.
Estos nuevos mercados tienen un compromiso con las
energias renovables que no se apoyan en la necesidad de
frenar el cambio climatico, sino en la de combatir déficits
energéticos estructurales o una dependencia excesiva en
una tnica fuente energética doméstica.

TCCA DE NUEVAS INSTALACIONES
EOLICAS 2011-2015¢

20%

GITEC

MAKE
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La energia edlica en 2011 en el mundo

En 2011, la industria edlica volvié a registrar un significativo
avance en los principales mercados del mundo, con la
instalacion de algo mas de 41.000 MW, un 21% mas que
en 2010, que situa la capacidad total instalada en mas

de 238.000 MW en el mundo a finales de afo, seglin el
Global Wind Energy Council. Hoy, alrededor de 75 paises de
todo el mundo acogen instalaciones edlicas y 22 de ellos
sobrepasan los 1.000 MW.

Por segundo afio consecutivo, la mayoria de los nuevas
proyectos se instalaron fuera de la OCDE y los nuevos
mercados en Latinoamérica, Africa y Asia impulsaron su
crecimiento.

China consolidd su posicion de lider en el mercado
mundial, con una capacidad acumulada de mas de 62.000
MW, a pesar de haberse enfrentado a un afio de cambios,
tanto en materia legislativa como en las demandas del
mercado. Las instalaciones en India llevaron la capacidad
edlica total del pais a algo mas de 16.000 MW, después de
alcanzar un nuevo hito con la suma de mas de 3.000 MW
de potencia instalada en 2011

A pesar de la crisis econémico-financieray la
incertidumbre de algunos mercados europeos en materia
energética, la capacidad edlica instalada en 2011 en los
paises de la Unién Europea fue de 9.616 MW y de 93.957
MW, si atendemos a la acumulada; una cifra suficiente
para abastecer el 6,3% del consumo eléctrico en la zona,
seglin la Asociacion Europea de Energia Edlica. EWEA
sitla de nuevo a Alemania como el pais con mayor
capacidad acumulada de energia renaovable, seguida de
Espana, con 21.673 MW.

En el futuro, la energia edlica en Europa se ha fijado
objetivos mas ambiciosos: en 2020, su contribucién al PIB
se habrd incrementado en casi tres veces. Si la industria
fuera un Estado miembro, se situaria en el puesto 19°, en
términos de contribucién al PIB de la UE, por encima de
Eslovaguiay justo por debajo de Hungria, y el nimero de
puestos de trabajo se incrementaria en mas de un 200%,
hasta alcanzar los 520.000, segtin EWEA. En 2030, el
numero de empleos podria llegar a 795.000.

Después de un dificil 2010, el sector edlico en Estados
Unidos se recuperd, con la instalacion de mas de 6.800
MW. "Hemos instalado mas de un tercio de toda la nueva
generacion eléctrica en los dltimos afios y estamos

en el camino de proporcionar el 20% de |a electricidad

de Estados Unidos en 2030. En 2011, los MW edlicas
instalados proporcionaron electricidad suficiente para
abastecer a casi dos millones de hogares en Estados
Unidos", explica Denise Bode, CEO de la AWEA.
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En Canada, por su parte, la energia concluyd un afio
récord y superd el hito de los 5.000 MW instalados en
2011, consalidandose en un area muy competitiva para la
inversion en energia edlica a nivel mundial.

Latinoamérica registré un buen afio -sumaé 1.200 MW-,
liderada por Brasil, gue incremento sus instalaciones un
50% vy afiadié 587 nuevos MW, hasta alcanzar algo mas
de 1.500 MW. "El pais supera asi el hito de 1 GW instalado
y cuenta con una cartera de mas de 7.000 MW, gue se
completaran antes de finales de 2016", segtin Pedro
Perrelli, Director Ejecutivo de la Asociacién Brasilefia de
Energia Edlica (ABEEGlica). "El sector edlico de Brasil ha
atraido una importante inversion, apoyada por las politicas
del BNDES (Banco Nacional Brasilefio para el Desarrollo
Sostenible), pero cada vez es mas necesario un nuevo
marco normativo, con reglas claras para mantener asi el
fuerte ritmo de crecimiento en el futuro”.

CGWEA prevé la apertura de nuevos mercados edlicas en
Africa, Asiay Latinoamérica en 2012 y espera ver c6mo
algunos de los nuevos mercados, como Brasil, empiezan
a conseguir suficiente masa critica. Pero advierten, “sera
dificil mantener el crecimiento de la industria edlica
hasta su maximo potencial, sin un precio global del
carbono y otras medidas que permitan que trascienda a
la saciedad los costes reales de |a generacién de energia
convencional”.

CAPACIDAD ACUMULADA A 201

TOTAL: 237.669 MW

26,2, 19,7« 2,9

CHINA

|3,7% 2!8%

ROW ITALIA

12,2+, 2,7

ALEMANIA REINO UNIDO

9,1« 2,2

ESPANA CANADA
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AEROGENERADORES

Global, flexible y competitiva. La respuesta de Gamesa en el sector se materializa, un
afno mas, en la consolidacion de una solida base industrial en los principales mercados
eolicos, una potente red de proveedores locales y una amplia presencia comercial,

con la gue consigue acceder a paises objetivo de cinco continentes. En 2011, Gamesa
reforzo su liderazgo en el mercado edlico mundial, basado en una versatil cartera

de productos para todo tipo de emplazamientos y vientos; capacidad tecnolégica e
industrial y un riguroso programa de eficiencia, con el objetivo de consolidarse como
referente en el mercado por un menor Coste de Energia.

Dieciocho afios de experiencia y la instalacién de mas de 24.000 MW en treinta y cinco paises consolidan a Gamesa como uno
de los lideres tecnoldgicos globales en la industria edlica en el mundo. La compafiia cuenta con implantacién industrial en

los principales mercados edlicos y dirige su estrategia a medio plazo hacia la consolidacién en paises objetivo y entre nuevos
clientes, la apuesta por la innovacion en el disefio y desarrollo tecnolégico de nuevas plataformas (onshore y offshore), asi
como a la optimizacién de los procesos de fabricacion y logistica, con el objetivo de convertirse en referente del mercado por
menor Coste de Energia.

MW VENDIDOS EN 2011 EVOLUCION DE LOS MW INSTALADOS

Total: 2.802 MW

l% 995 MW 3.308 MW

RESTO DEL MUNDO

28

EUROPA

|9% "%
89

87

154

LATINOAMERICA

13

2003 20M

. MW instalados en Espafia . MW instalados fuera de Espafia

MW INSTALADOS ACUMULADOS

2007
2008
2009 18.247

2010 20.834

2011 24.143
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Con capacidad propia para disefary desarrollar
tecnolégicamente aerogeneradares y con un modelo de
gestion de integracion vertical, Gamesa cubre todo el
proceso de concepcién, fabricacion e instalacién de un
producto edlico, desde la fabricacién de palas y moldes,

raices de pala, multiplicadoras, generadores, convertidores

y torres, hasta las labores de ensamblaje, logistica,
instalacion y puesta en marcha y mantenimiento.

Su red comercial, distribuida en 9 regiones y 23 oficinas
comerciales en el mundo, se extiende a numerosos paises
de Europa (Alemania, Bulgaria, Dinamarca, Francia, Grecia,
Italia, Polonia, Portugal, Reino Unido, Rumaniay Turquia),
Norte América (Estados Unidos y México), Brasil, China,
India, Japén, Singapur y varios paises del Norte de Africa,
como Marruecos y Egipto.

La presencia industrial de Gamesa en Europa, Estados
Unidos, China e India se ha completado durante el ejercicio
con laimplantacion en Brasil y el refuerzo en India, con el
objetivo de responder a la creciente demanda en ambos
mercados.

En 2011, la divisién de aerogeneradores de Gamesa
demostro su flexibilidad y capacidad de adaptacion

a las nuevas condiciones de una demanda contraida

en buena parte de los mercados edlicos, por el efecto

de la coyuntura econémico-financiera mundial, gue

ha ralentizado el ritmo de pedidos y ha introducido
incertidumbres en el negocio a corto plazo, asi como una
notable presién en los precios.

Aln asi, Gamesa avanz6 en sus principales vectores

de negocio durante el ejercicio: la reduccion del Coste

de Energia, con el lanzamiento de nuevos productaos

y servicios, de entre un 10 y un 15%, dependiendo

de plataformas y regiones; el crecimiento rentable,
registrando un 16,5% mas de MW vendidos en 23 paises; y
la eficiencia, a través del ajuste de la capacidad productiva
alademanda, Ia localizacion de la cadena de suministro
en Indiay Brasil y a optimizacién de los costes de
construccion y logisticos.

Presencia global y diversificada

Gamesa ha seguido apostando por acompafiar la evolucién

de los mercados en crecimiento y responder a la expansion
de sus principales clientes.

Durante el ejercicio, alcanzo ventas de 2.802 MW y
consolidé su proceso de globalizacién, con el 2% de sus
ventas en el exterior. Relevante ha sido, igualmente, el
nivel de entregas de aerogeneradores, que aumenté un
15%, hasta los 3.092 MW.

Gamesa consiguid diversificar su presencia en 5 areas
geograficas: India multiplicé las ventas en 2,6 veces
(representan un 19% del total), en tanto que en LATAM
y Cono Sur (Honduras, México y Brasil) fueron 3,8 veces
superiores (hasta un 15% del total). Europa (sin Espafia)
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consolida su aportacion (es de un 20%), con una notable
contribucién de los paises del Este, principalmente Polonia
y Rumania. China representa un 23% vy EE.UU, un 14%.
Espafia, por segundo afio consecutivg, no supera el 8% del
total.

Mientras se consolidaba en regiones con gran potencial
edlico, la compafia accedia también a nuevos mercados,
consiguiendo sus primeras ventas en Nueva Zelanda 'y
Canada.

Gamesa concluyé 2011 con un nueva récard de MW
instalados, al alcanzar los 3.308 MW, un 28% mas que el
afio anterior. Con esta cifra, la compafiia supera su hasta
ahora récord histérico de 3168 MW instalados, registrado
en 2008, y avanza posiciones en el ranking mundial de
fabricantes, hasta el cuarto lugar, después de mejorar
cuatro posiciones en tan sélo un afio.

El 87% de los MW instalados fueron en los mercados
internacionales, en un total de 22 paises de los cinco
continentes, frente al 78% de 2010. Este incremento es
especialmente significativo si se compara con el 11% que
supuso el exterior en 2003.

Camesa consolido el nivel de instalaciones en los
mercados donde ya mantiene una presencia estable,

pero ademas realiz6 el montaje de sus primeros
aerogeneradares en nuevos mercados, entre ellos, Costa
Rica, Chipre, Suecia y Honduras. En este ultimo, culminé
el proyecto llave en mano del parque edlico mas grande de
Centroamérica: Cerro de Hula, con un total de 102 MW de
potencia instalada.

Acuerdos marco, contratos y refuerzo en Brasil
e India

Antes de finalizar el ejercicio, Gamesa e Iberdrola
suscribian un nuevo acuerdo marco, por el que la compafiia
eléctrica adquirira a Gamesa, como minimo, el 50% del
total de la flota onshore (de tierra) que contrate en los
mercados nacional e internacional, para su negocio de
renovables, entre 2013y 2022, o bien, hasta la fechaen la
gue el numero de MW adquiridos ascienda a 3.800 MW, lo
gue suceda primero.

El nuevo marco extiende la colaboracién entre ambas

companias a otras areas de negocio, estratégicas para
Gamesa, como es el caso de los servicios de operacion
y mantenimiento (O&M) y el segmento eélico marino

(offshore):

1 Iberdrola adjudicara a Gamesa el mantenimiento por
tres afios de un total de 1.748,3 MW de sus plataformas
G4X-650 kW' y G5X-850 kW, en Espafiay Portugal;
ademas, ampliara en un afio el actual contrato de
servicios de operacién y mantenimiento (O&M) de 2.312
MW de sus turbinas G8X-2,0 MWV, instaladas en parques
de Espafiay Portugal;



I El acuerdo establece nuevas areas de analisis en la
prestacion de servicios de mantenimiento (O&M):
gestion de estos servicios en Estados Unidos, asi
como otros programas de mejora de la fiabilidad de las
turbinas edlicas, extension de la vida Gtil y conversion de
aerogeneradores;

1 En el segmento edlico-marino, colaboraran
estrechamente en nuevas oportunidades, como el
desarrollo y eventual suministro de aerogeneradores
Gamesa a Iberdrola.

El nuevo acuerdo sustituye al contrato suscrito por ambas
compafias en junio de 2008. Aun asi, se mantienen en
vigor los derechos y obligaciones de ese contrato marco
para la potencia planificada de 502 MW en 2012.

Unos meses antes, en mayo, Gamesa anunciaba la

firma de un acuerdo marco con la eléctrica Caparo (ahora
Mytrah) para el suministro de una potencia edlica de
2.000 MW. El acuerdo, el mayor de su clase hasta ahora en
el pais y uno de los mas importantes en el mercado edlico
mundial, incluye el suministro, instalacion y puesta en
marcha de aerogeneradores G58-850 kW y G97-2,0 MW,
entre 2012 y 2016.

Gamesa realizara la produccion de la nueva potencia
acordada desde sus plantas de India. El acuerdo le
permitira, ademas, el suministro de sus primeras turbinas
G97-2,0 MW en el pais.

En 2011, Gamesa firmaba también otros importantes
acuerdos, entre ellos, el suministro de 200 MW en

Egipto con NREA (New & Renewable Energy Authority),
destinados a proyectos edlicos en la zona del Golfo de
El-Zayt, en la costa del Mar Rojo de Egipto; el primer
contrato de suministro con China Resources Power, de 300
MW, y otros 200 MW con el grupo chino Huadian.

En el exterior, también, Gamesa reforzd su presencia
industrial para atender la demanda creciente en dos de los
principales mercados edlicos del mundo:

B En Brasil, inaugurd en julio su primer centro productivo,
en la localidad de Camacari, al noreste del Estado
de Bahia. La compafiia inicia asi la produccion de
aerogeneradores en el pais, seis meses después de
anunciar su implantacion industrial y comercial y su
intencién de convertir a Brasil en uno de sus principales
mercados de crecimiento a medio plazo. La estrategia
de la compafiia en la regién de Mercosur pasa por
consalidarse entre los principales grupos industriales;
incrementar su base de contratos entre promotores
locales y desarrollar una importante red comercial,
industrial y de servicios de operacién y mantenimiento.
En 2011, Gamesa ya contaba con acuerdos de suministro
de 330 MW en Brasil, para los proyectos edlicos
gue desarrollaran en el pais Iberdrola Renovables y
Corporacion Inveravante;

I La consolidacién de la base industrial en India llega tras
la puesta en marcha de la segunda planta -la primera
de palas de la compafiia en el pais- destinada a la
fabricacion de este compaonente para las plataformas
G5X-850 kW y GSX-2,0 MW. El centro - situado en la
ciudad de Vadodara, al suroeste del estado de Gujarat-
abastecera principalmente a los proyectos edlicos que
se desarrollen en los estados del norte, como Gujarat,
Rajastan, Madhia Pradesh y Majarashtra, con gran
potencial edlico. Ademas, durante el ejercicio instalé una
planta de torres, a través de Windar, de |a que posee un
32%. El plan de Gamesa en India se completara durante
2012 con la instalacién de un nuevo centro de produccién
para la fabricacién de nacelles, en el estado de Tamil
Nadu.

Cartera de productos versatil

Durante el ejercicio, Gamesa ha seguido trabajando en

el desarrollo y mejora de las prestaciones y fiabilidad de
sus plataformas, en funcién de los diferentes tipos de
emplazamientos y vientos, asi como en el lanzamiento
de nuevos productos, hasta completar una de las carteras
mas versatiles del mercado.

G9X-2,0 MW combina un aerogenerador edlico de 2,0 MW
de potencia unitaria con 5 rotores de diferentes diametros
(80, 87,90, 97 y N4 m.) y varios tamanos de torres, gue Ia

convierten en la mas completa del sector.

Ellanzamiento de la nueva plataforma se ha iniciado con
la comercializacion de la G97-2,0 MW Clase IlIA (Clase
lIA, disponible comercialmente a partir de 2012), para
emplazamientos de vientos bajos, donde GCamesa prevé
mas del 50% de la demanda en la categoria de 2,0 MW.
Gamesa (97-2,0 MW dispone de un area de barrido un
16% superior a la G90 actual y un aumento de casi el 14%
de produccién de energia.

Camesa contratd en 2011 el suministro de 356 MW de la
(97-2,0 MW en el mismo afio de su lanzamiento global.
Europa fue el mercado que mas érdenes registrd: un 40%
del total. China aporto el 28% de los pedidos, seguida
muy de cerca por Estados Unidos, cuyo mercado registrd
6rdenes por 94 MW (un 26,4% del total) durante este
periodo. India, por su parte, contabilizé pedidos de 10 MW
(2,8%), al igual que el mercado canadiense, convirtiéndose
esta operacion, ademas, en el primer contrato de
suministro de Gamesa en este pais.

La plataforma se ha completado recientemente con Ia
nueva G114 -2,0 MW Clase IlIA para obtener la maxima
rentabilidad en emplazamientos de vientos bajos. Con una
potencia nominal de 2,0 MW, incorpora un nuevo rotor de
114 metros de diametro, con un area de barrido de 10.207
m2, que incrementa en un 38% el area de barrido y en mas
del 20% la produccion de energia anual de la G97-2,0 MW.
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El nuevo aerogenerador representa una referencia en
el sector por su baja densidad de potencia, la menor
del mercado en su segmento, y contribuye a uno de los
objetivas de la compafiia, con la reduccién significativa
del Coste de Energia (CdE) de los productos Clase Il de
Gamesa.

Las caracteristicas de la turbina la hacen idénea para
mercados en crecimiento, como India; provincias chinas
préximas a centros de consumo (Beijing y Shanghai);
Brasil, en zonas de viento incluso por encima de Clase Ill,
asi como en zonas de bajo viento en Europa y Estados
Unidos.

En 2011, el aerogenerador G128-4,5 MW recibia la
Certificacion Tipo IEC WT 01de GL Renewables
Certification (GL), con el que este organismo
independiente avala tecnolégicamente al aerogenerador
mas potente del mercado terrestre (onshore). El
certificado convierte a la G128-4,5 MW en una turbina
financiable, lo que facilitard la instalacién de proyectos
edlicos integrados por este nuevo aerogenerador y
reforzara el proceso de comercializacién ya en marcha.
Ademas, el prototipo de la G128-4,5 MW instalado en
Jaulin (Zaragoza) alcanzo durante el afio el récord de
produccion energética de una turbina en Espafa: 97,34
MWh con practicamente una disponibilidad del 100%.

En marzo, Gamesa recibia el Renewables Certification
(GL) de su aerogenerador G52-850 kW Clase |, de 60

Hz, disefiado para los emplazamientos mas complejos:
ubicaciones de dificil acceso; elevada altitud -incluso por
encima de los 3.000 m-; emplazamientos con elevadas
concentraciones de polvo y ambiente corrosivo o terrenos
con altos requerimientos sismicos.
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Avances en el mercado e6lico marino

Gamesa ha seguido avanzando en su estrategia en el
mercado edlico marino, con la decisién ya en 2012 de
iniciar los tramites de la instalacion de su primer prototipo
offshore G128-5,0 MW, en el Muelle de Arinaga, en

Gran Canaria (Islas Canarias, Espana) y la firma de un
acuerdo de intenciones caon el Puerto de Leith, para el
establecimiento de su base industrial offshore en el Reino
Unido.

En marzo de 2012, Gamesa anunciaba el inicio de
negociaciones con este puerto escocés, a través de la
firma de un MoU (Memorandum of Understanding),
para la instalacién de dos centros productivos -uno de
palas y otro de nacelles-, asi como operaciones logisticas
portuarias y servicios de operacion y mantenimiento
(0O&M). Sujeto a la evolucion del mercado edlico marino,
la nueva base industrial offshore de Gamesa en el Reino
Unido generara 800 nuevos empleos.

Asimismo, y tras el andlisis de emplazamientos

en diferentes ubicaciones del mundo, Gamesa ha
seleccionado el Puerto de Arinaga para la instalacion de
su primer prototipo offshore, atendiendo a condiciones
técnicas y de recurso edlico de la zona, asicomo a la
evolucion del sector en diferentes mercados del mundo y
los planes de inversion y perspectivas de clientes.

Gamesa prevé el montaje de este prototipo a partir del
segundo trimestre de 2013, con el objetivo de conseguir

la certificacion en meses posteriores, gue permita la
instalacion de las preseries en un parque eélico marino,
entre finales de 2013 y principios de 2014. La obtencién de
la certificacién es prioritaria en el programa offshore de
Gamesa, como garantia del lanzamiento, comercializacion
e industrializacién de sus plataformas marinas en los
préximos afos.
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PROMOCION Y VENTA
DE PARQUES EOLICOS

La trayectoria de Gamesa como grupo industrial en el sector de energias renovables
se completa con la presencia que, desde 19395, mantiene en el area de la promocion

de parques edlicos, una actividad que orienta su gestidn a la puesta en valor de la
cartera y know-how de la compafiia en el proceso de promocion, construccion y venta
de proyectos edlicos. Gamesa es referente mundial en este mercado, con 5.000 MW
instalados y una cartera cercana a los 24.000 MW en diferentes fases de desarrollo en
Europa, Américay Asia.

El area de promacion de parques edlicos de Gamesa incluye todas las actividades asociadas a los proyectos de generacién
edlica, desde la identificacién de emplazamientos en campo, hasta los periodos de medicién de viento, la obtencién de los
permisos y licencias necesarios para la construccion y puesta en marcha de las instalaciones - bajo la modalidad de ‘llave en
mano’-, la venta final del parque edlico y la operacién y mantenimiento de pargues en funcionamiento.

ACUERDOS DE VENTA ENTREGADOS EN FASE DE CONSTRUCCION Y PUESTA EN MARCHA
POTENCIA INSTALADA PARQUES CARTERA DE PARQUES
Mw MW

2007 2007
2008 2008

2009 2009
2010 4n4 2000 22.661

4.972 201l 23.891

201l
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Esta division se constituye en una pieza clave para
Camesa, por aportarle ventajas competitivas y
complementariedad a su actividad de aerogeneradores.

La estrategia de la compafiia en este segmento de
actividad va dirigida al desarrollo progresivo de |a cartera
-en salitario, o a través de alianzas con socios locales-y

su puesta envalor, a través de |a venta recurrente de
parques, en funcién de la visibilidad y rentabilidad de los
proyectos y acompafando las necesidades de sus clientes:
grandes eléctricas con necesidad de crecimiento en nuevos
mercados, promotores locales o grupos industriales que
necesitan know-how y compartir riesgos y financiacién en
el proceso de desarrollo del parque y entidades financieras,
gue buscan rentabilidad y conocimiento en el sector.

Acuerdos de venta de 417 MW y entregas
de 177 MW

En 2011, Gamesa cerrd acuerdos de venta de 417 MW

con alguna de las principales eléctricas, promotores
independientes y fondos de inversién mundiales y entreg6
177 MW en Espanfa, Alemania, Francia, Greciay EE.UU.

La division completa la instalacion y puesta en marcha de
un total de 698 MW en Esparia, Grecia, Alemania, Francia,
Polonia, EE.UU e India. Gamesa mantenia al final de este

periodo 734 MW en las fases de construccién y puesta en

marcha.

Durante el ejercicio, Gamesa ha desarrollado una intensa
actividad de promocion y venta de parques en Estados
Unidos, Greciay Europa del Este; ha seguido consolidando
su presencia en mercados objetivo, donde cuenta desde
hace afios con una importante actividad en paises de
Europa, México y China, principalmente; y ha registrado
una creciente presencia en mercados emergentes,
principalmente en India, donde concluyo6 la instalacion de
un total de 325 MW.

En Grecia, Gamesa reforz6 su actividad de promocién con
la puesta en marcha de los parques de Panagia Soumela,
Zoohdohos Pigiy Viotia, un hito que no se alcanzaba
desde 2006. Intenso ha sido también el trabajo realizado
en Europa del Este, especialmente en Polonia, donde se
materializaron compromisos de venta de 122 MW y donde
se dispone en la actualidad de una cartera de mas de 800
MW de pargues edlicos, en diferentes fases de desarrollo,
de los que 152 MW se encontraban en su dltima fase de
construccién o puesta en marcha a finales de 2011. En
otros paises de Europa del Este, como Rumaniay Bulgaria,
la compafiia gestiona una cartera total de 1.750 MW.

En China, la compania firmé dos nuevos acuerdos con

los grupos energéticos Guangdong y Huadian para el
desarrollo conjunto de proyectos edlicos, con una potencia
total de 600 MW, en las provincias chinas de Jiliny
Mangolia Interior; y otros 200 MW con Longyuan.
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Operacion estratégica: venta de 480 MW en
Estados Unidos

En Estados Unidos, Gamesa puso en marcha 130 MW en
Pensilvania e lowa, inicié la construccién de otros 150 MW
en Texas y vendiod el parque de Chesnut Flats (38 MW). En
este pais, precisamente, la compafiia ha protagonizado en
los primeros meses de 2012 una de las operaciones mas
relevantes en el mercado edlico mundial, tras suscribir

un acuerdo con la eléctrica canadiense Algonquin Power
para la venta de 4 parques, con una potencial total de 480
MW, por valor de 900 millones de délares (700 millones de
euros).

Los proyectos, con alto recurso edlico, estaran integrados
por 240 aerogeneradares G9X-2,0 MW y estan ubicados
en cuatro estados norteamericanos: Pocahontas Prairie
(80 MW) en lowa; Sandy Ridge (50 MW) en Pensilvania;
Senate (150 MW) en Texas; y Minonk (200 MW) en Illinois.

Gamesa promueve y construye en la actualidad la
mitad de estos pargues, cuya puesta en marcha esta
prevista durante 2012: en marzo de 2012, 130 MW ya se
encontraban en fase de puesta en marcha.

La operacién representa nuevas pedidos en firme
para Gamesa de 350 MW para entregas en 2012.
Gamesa gestionara asimismo servicios de operaciony
mantenimiento (O&M) en los 4 pargues edlicos por un
periodo de 20 afos.

Simultaneamente al desarrollo de esta novedosa
transaccion, Gamesay Algonguin han llegado a un acuerdo
de colaboracién para analizar nuevas oportunidades de
desarrallo conjunto de energia edlica en Estados Unidos y
Canada.

Algonquin podra acceder a los proyectos de la cartera
de pargues de Gamesa -un total de 3.500 MW para
la promocién y construccién a corto y medio plazo en
Estados Unidos-, y Gamesa tendrd la oportunidad de
trabajar en el desarrollo de la cartera de parques de
Algonquin, que se eleva a 325 MW.

En julio de 2011, Camesa e Iberdrola daban por concluido
el acuerdo estratégico que mantenian en el ambito de

la promocion de parques edlicos. Ambas compafias, sin

embargo, esperan continuar colaborando para consalidar
su posicion en el sector edlico.
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SERVICIOS

La respuesta integral de Gamesa en el sector industrial edlico se completa con una
amplia oferta de servicios de operacién y mantenimiento (O&M); una actividad
desarrollada por un equipo internacional de mas de 2.500 profesionales y altos
niveles de tecnificacién para responder a las necesidades de 6ptima disponibilidad y
rentabilidad de los 16.300 MW mantenidos para mas de 150 clientes. En 2011, Gamesa
lanz6 nuevos programas de valor afiadido con el objetivo de seguir maximizando el
rendimiento de los aerogeneradores, mientras se reducen los costes de operacion y
mantenimiento.

El area de servicios de operacién y mantenimiento (O&M) es clave en el crecimiento rentable de Gamesa, por su contribucion
a la generacion de ingresos recurrentes, la mejora de margenes y la generacion de caja. Esta actividad se constituye,
asimismao, en herramienta esencial de creacién de valor en el desarrollo, disponibilidad y rentabilidad de un proyecto eélico.

MW EN MANTENIMIENTO

MW EN MANTENIMIENTO

TR —

000 13.600
MAS DE

‘ 5” ll 16.300
CLIENTES

Lall

PROFESIONALES
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Los programas vy servicios de O&M contribuyen de forma
determinante a la optimizacion del Coste de Energia (CdE).

En la coyuntura actual, la reduccién de los costes de
mantenimiento es critica y la doble condicién de fabricante
y operador de mantenimiento aporta ventajas. Empresas
con un conocimiento integral de los proyectos edlicos
-desde el disefio y validacién de los componentes, hasta
su fabricacion y mantenimiento- poseen un mayor know-
how y estan mejor posicionadas para incorporar mejoras
de disefio y de proceso con el objetivo de contribuir a:

optimizar la rentabilidad del pargue, en base a la
maxima produccion y disponibilidad de Ias instalaciones;

garantizar un horizonte de funcionamiento en 6ptimas
condiciones de, al menos, 20 afos (ciclo de vida del
aerogenerador) e, incluso, extenderla con programas de
mejoras y adaptaciones implementadas en los Gltimos
afos del ciclo de vida;

disponer de las herramientas, know-how y actuaciones
necesarias para el cumplimiento de los desarrollos de las
normas técnicas en vigor o de nuevas disposiciones de
ambito técnico y econémico.

Red de servicios internacional

A finales de 2011, Gamesa mantenia un total de 16.300
MW, después de incrementar su cartera durante el
ejercicio en 2.700 MW.

La gestion de las actividades de operaciéony
mantenimiento en Gamesa se realiza en base a una
red internacional de centros y profesionales, asi como
herramientas de gestidn y programas de alto valor
anadido:

1 39 Centros Regionales Operativos (CROs) en 29 paises
de Europa (Espafia, Portugal, Francia, Alemania, Italia,
Irlanda, Reino Unido, Suecia, Grecia, Polonia, Hungria,
Bulgaria, Rumania, Chipre y Turquia), Estados Unidos,
México, Asia (China, India, Japén y Sri Lanka), Africa
(Marruecos y Egipto), Brasil, Costa Rica, Honduras,
Venezuela y Nueva Zelanda, que garantizan cercania
y disponibilidad permanente a los parques en
mantenimiento;

instalaciones de control remoto en Espafia, Estados
Unidos e India, que permiten visualizar en tiempo real
los parametros de operacion de los aerogeneradores en
cartera e incidir, asi, en la consecucién de las mas altas
tasas de disponibilidad;

red logistica de almacenes centrales y regionales, con
stock de repuestos (disponibilidad de materiales en
el minimo tiempo), que abastecen a un total de 405
almacenes de pargue;
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B oficina técnica, que analiza el comportamiento de todos
los productos y estudia y ejecuta las adaptaciones
necesarias para maximizar los resultados de explotacion;

herramientas propias de gestion y monitorizacion de
pargues edlicos: Windnet®;

incorporacion, como herramienta de gestion, del sistema
propio de prediccion de la produccién en base a modelos
de andlisis meteorolégicos gue, tras mas de 6 afios

de desarrollo y experiencia, permite con la maxima
precision conocer la produccion con 7 dias de antelacion,
con lo que se consigue optimizar la programacion de los
trabajos de mantenimiento y adaptarla a los periodos de
bajo viento;

I conexion por red satélite-terrestre con cobertura global;

I portal web exclusivo para clientes con acceso a
informacién y herramientas de gestion individualizadas
y rapidas, sobre aspectos basicos del mantenimientoy
operacion de los pargues edlicos en todo el mundo.

Valor afiadido: grandes componentes, GPAy
extension de la vida til

Mientras los fabricantes de aerogeneradores aumentan
el tamafo vy la fiabilidad de sus turbinas, con el objetivo
de capturar la maxima energia posible del viento, surgen
nuevas alternativas en el ambito de los servicios de
operacién y mantenimiento, centradas en Ia fiabilidad.

En 2011, Gamesa ha lanzado nuevas herramientas de
alto valor afiadido, que desarrolla tanto para tecnologia
propia, como de terceros (multitecnologia), entre las que
se encuentran:

1 el reacondicionamiento de grandes componentes, con el
gue se incrementa la vida Gtil de las turbinas edlicas, a
través de la mejora o sustitucion de elementos internos
del aerogenerador (pala, multiplicadora y generador)
con las ultimas tecnologias. Asi, se logra maximizar
el rendimiento de los aerogeneradares y, con ello, Ia
productividad de los proyectos edlicos, mientras se
reducen los costes de operacion y mantenimiento
(0&M);

el programa GPA, resultado de dos afos de trabajo,
analisis y estudio de mejoras en la disponibilidad y
fiabilidad de las plataformas de 2,0 MW, permite
optimizar la competitividad de la flota, a través de
paguetes especificos de mejora. Los resultados de este
programa son ya una realidad: mejora hasta en un 10%
el OPEX (gastos de operacion) de la planta edlica y prevé
alcanzar un 99% de disponibilidad de |a turbina. El nuevo
GPA se incorpora en todos los nuevos aerogeneradores
de Gamesa;



B Gamesa actla sobre la extension de la vida atil -que
permite el mantenimiento operativo durante 30 afios de
los aerogeneradores- a través de acciones preventivas
y/o correctivas, o en base a actuaciones sobre aquellos
grandes componentes, incorporados con nuevas
especificaciones técnicas, durante todo el periodo de
alargamiento de la vida util del aerogenerador.

Los trabajos incluyen auditorias técnicas individuales
y planes individualizados, asi como el redisefio de
componentes, mejorando la eficiencia y rendimiento
del aerogenerador y manteniendo bajos los costes de
operacion a largo plazo.

El programa incluye numerosas ventajas, entre ellas,

la estabilidad de los costes de operacién en torno a

los niveles de un pargue de 10 afios, el incremento del
periodo de rendimiento del parque y el aumento del
valor de los activos, entre el 33% para turbinas de 5 afios
y hasta el 100%, en el caso de las turbinas de 15 afos. El
capitaly el EBIT aumentan también automaticamente
sin necesidad de inversiones, con la extension de |a
amortizacion de los activos vy los costes financieros por
un periodo mas amplio.
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MAS
NEGOCIOS

La propuesta de Gamesa de continuar su crecimiento sostenible a medio y largo plazo
pasa por profundizar en una estrategia de diversificacion hacia nuevas tecnologias

0 mercados, a través de la identificacién e inversion en nuevos negocios, en los
ambitos de |a generacién de energias renovables vy la eficiencia energética y en otros
con posibles sinergias con la actividad industrial de la compania, aprovechando su
integracion vertical y capacidad tecnoldégica.

DIVERSIFICACION TECNOLOGICA

En estas operaciones, Gamesa aporta su posicién en el mercado, su capacidad y experiencia tecnolégica, industrial y
financiera y su cadena de suministro local para conseguir una mayor competitividad en el mercado y, con ello, mayores
retornos financieros y estratégicos. A medio y largo plazo, Gamesa podria contemplar la integracién de estas empresas,
como nuevas lineas de negocio, o bien su puesta en valor en los mercados de capitales.
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Seis principales tecnologias de interés

Gamesa ha identificado seis principales tecnologias

de interés, sobre las que basa el analisis y la decision

de inversion en los mercados internacionales: mareas
(conversion de corrientes y mareas en energia);
fotovoltaica de nueva generacion (conversion de fotones
solares en energia); miniedlica (generacion edlica
mediante aerogeneradares de pequefay mediana
potencia); movilidad verde (vehiculo con motores
eléctricos); eficiencia energética (maximizacién en el uso
de la energia y minimizacién de su consumo); y offgrid
(pequefas unidades de generacion renovable sin conexion
alared paralugares remotos).

En 2011, a través de su fondo corporativo Gamesa Venture
Capital, ha materializado sus tres primeras operaciones:
las dos primeras, en el ambito de las soluciones offgrid,
con la adquisicién de participaciones en las sociedades
americanas SkyBuilt Power y Worldwater & Solar
Technologies y Ia tercera, con la adquisicion del 20% de

la espafiola N2S, especializada en servicios de gestion
inteligente de la energia:

N2S esta especializada en vehiculo eléctrico y eficiencia
energéticay dispane de tres soluciones tecnolégicas
relacionadas con |a gestién de la energia en tiempo real,
recarga de vehiculo eléctrico y redes inteligentes de
comunicaciones;

SkyBuilt Power ofrece soluciones en el mercado offgrid
renovable. La compafiia ha desarrollado productos que
combinan fotovoltaica con miniedlica;

WorldWater & Solar Technologies cuenta con soluciones
para el mercado offgrid renovable mévil. La compafia ha
desarrollado soluciones para extraer y potabilizar aguay
aprovechar la energia no utilizada en otros usos.

GAMESA ELECTRIC

El modelo de gestion de integracion vertical de Gamesa
y su capacidad tecnoldgica ha permitido a la compafiia
consolidarse como referente mundial en el sector de
los bienes de equipo eléctricos, para mercados como

el fotovoltaico, hidraulico y nuclear, traccién eléctricay
propulsién marina, ademas del eélico.

Gamesa Electric acumula 25 afios de experienciay
desarrollos tecnoldgicos propios, gue la convierten en
pionera en el mercado de la electrénica de potencia, y mas
de 80 afos en la fabricacion de motores y generadores
eléctricas. La compafiia aporta soluciones completas del
sistema eléctrico para los sectores edlico, fotovaltaico,
hidraulico y nuclear, traccion eléctrica y propulsion marina,

con sistemas de fabricacién de dltima generacién, basados

en el ‘lean manufacturing’, produciendo en serie o dando
respuesta a necesidades personalizadas de clientes de
todo el mundo.

La compania disefia y fabrica el sistema eléctrico de

una turbina edlica (generador, convertidor y cabinas de
control) con todas las tecnologias del mercado. Asimismo,
ha sido una de las primeras compafias del mundo en
suministrar generadores de acoplamiento directo con ‘full
converter’ En la actualidad, lidera ademas el sector de los
generadores eléctricos de imanes permanentes.

En el segmento fotovoltaico ha instalado mas de 1.500
inversores fotovoltaicos centrales y ofrece tecnologias de
vanguardia para el suministro de granjas solares de gran
escala conectadas a la red. En 1993, disefd y fabrico el
primer inversor fotovoltaico central de 450 kW, asi como el
primer inversor fotovoltaico IGBT 100 kW de Europa, que
sigue en servicio.

En 2011, concluy6 su primera instalacion fotovoltaica

en India, posicionandose asi en un mercado con gran
potencial de desarrallo, al tiempo que amplié su presencia
en China, Europa del Este y Latinoameérica.

Durante el ejercicio, Gamesa Electric ha recibido pedidos
para proyectos hidroeléctricas en Espafia, Italia, Turguiay
Panamay entregd equipos para el mercado de generacion
hidroeléctrica por un total de 130 MW para clientes
espafioles, austriacos y eslovenos, incluyendo un total

de 45 unidades de generadores sumergidos de imagenes
permanentes para el proyecto ASHTAT en Albania.

Asimismo, la compafiia suministré el primer motor de
propulsion -de un total de cuatro- para los submarinos
S80, construidos por Navantia para la Armada Espafiola.
Paralelamente, ha iniciado la comercializacion de
productos de propulsién eléctrica para barcos, incluyendo
motares, convertidores y alternadores.

Gamesa Electric ha apostado también por el vehiculo
eléctrico, con un portafolio de productos de puntos de
recarga que -tras la entrada de Gamesa en N25- completa
con una plataforma de software de gestion para su
administracion en remoto.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

Alos Accionistas de Gamesa Corporacién Tecnol6gica, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuvales consolidadas de Gamesa Corporacién Tecnolégica, 5.A. (la
“Sociedad”) y sociedades dependientes (el "Grupo™) que comprenden el balance consolidado al 31 de
diciembre de 2011, la cuenta de de pérdidas y ganancias consolidada, el estado del resultado global
eonsolidade, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo
consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha,
Como se indica en la Nota 2.a) de la memoria adjunta, los Administradores de la Sociedad dominante
son responsables de la formulacién de las cuentas anuales consolidadas del Grupo, de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unin Europea, v demés
disposiciones del mareo normativo de informacitn financiera aplicable al Grupo. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditorfa de cuentas vigente en Espaiia, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas v la evaluacién de sisu
presentacion, los prineipios y criterios contables utilizados v las estimaciones realizadas estin de
acuerdo con el marco normativo de informacién finaneiera que resulta de aplicacién.

En nuestra opiniém, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado v de la situacién financiera
consolidada de Gamesa Corporacién Tecnolégica, 5.A. v sociedades dependientes al 31 de diciembre de
2011 asi como de los resultados consolidados de sus operaciones y de los flujos de efectivo
consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacifin Finaneciera, adoptadas por la Unién Europea, y demés
disposiciones del marco normativo de informacién financiera que resultan de aplicacion.

Con fecha 24 de febrero de 2011 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010 en el que expresaron una opinién favorable,

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
Administradores de Gamesa Corporacién Teenolégica, 5.A. consideran oportunas sobre la situacién del
Grupo, la evolucidn de sus negocios v sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestion consolidado concuerda con la de las euentas anuales consolidadas del ejercicio 2011, Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién consclidado eon el aleance
mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de Gamesa Corporacién Tecnolégica, 5.A. y sociedades dependientes.

itores, S.L.

Socie® Auditor de cuentas

23 de febrero de 2012

FPricewaterhouseCoopers Auditores, 8.L., Plaza de Euskadi, 5, 48009 Bilbao, Espaiia
Tel.: +34 944 288 800 / +34 902 021 111, Fax: +34 044 288 Bo5, wunw.pue.es

L B Madrid, hoja B7 2501, folio T5, lomo S.257, Bbro 8054, seecidn 3%
Ingcrith on ol RLOALC. con el ndmeno S0242 - CIF: B-79 031290
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GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO GAMESA

BALANCES CONSOLIDADOS AL 31DE DICIEMBRE DE 2011Y 2010

Miles de euros

Activo Notas de la Memoria 31.12.11 31.12.10 (*)
Activo no corriente

Activo intangible

Fondo de comercio 8 387.258 387.258
Otros activos intangibles 9 230.608 166.802
617.866 554.060
Inmovilizado material 10
Inmovilizado material en explotacion 400.704 381.217
Inmovilizado material en curso 51196 46.532
451,900 427749
Inversiones contabilizadas por el método de Ia participacion il 47446 45.300
Activos financieros no carrientes 13
Instrumentos financieros derivados 28 -
Cartera de valores 34.955 31.231
Otros activos financieros no corrientes 5.889 77.241
40.872 108472
Impuestos diferidos activos 24 255.259 221.854
Total activo no corriente 1413.343 1.357435

Activo corriente

Existencias 14 1.116.105 843.767
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 15 1.511176 1.280.946
Deudores comerciales, empresas vinculadas 31 369.532 173.550
Administraciones Publicas 25 284.717 140.024
Otros deudores 179.0M 113174

Activos financieros corrientes

Instrumentos financieros derivados 21 15.090 812
Otros activos financieros corrientes 13 55.389 16.247
70.479 17.059

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 16 687.086 1.013.156
Total activo corriente 4.218.106 3.581.676
Total Activo 5.631.449 4.939.111

() Cifras presentadas exclusivamente a efectos comparativos.
Las Notas 1a 36 descritas en la Memoria consolidada y el Anexo adjuntos forman parte integrante del balance consolidado al 31 de diciembre de 2011
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Pasivo y patrimonio neto Notas de la Memoria 31.12.1 31.12.10 (¥)

Patrimonio neto

De la Sociedad dominante 18
Capital social 42.039 41.771
Prima de emision 155.278 155.279
Otras reservas 1.456.018 1.411.921
Reserva por revaluacién de activos y pasivos no realizados 702 (8.537)
Diferencias de conversién 7.541 7.216
Acciones propias (27.541) (34.188)
Resultado neto del periodo 51112 50.192
1.685.150 1.623.654
De Participaciones no dominantes 19 6.948 5.048
Total patrimonio neto 1.692.098 1.628.702
Pasivo no corriente
Provisiones para riesgos y gastos 22 241.745 231.275
Deuda financiera 20 940.791 556.725
Otros pasivos no corrientes 23 43.702 45.363
Impuestos diferidos pasivos 24 84.317 49.089
Instrumentos financieros derivados 21 4.343 5.3M
Total pasivo no corriente 1.314.898 887.763
Pasivo corriente
Deuda financiera
Deuda financiera 20 408.860 257479
Instrumentos financieras derivados 21 25.046 24.868
433.906 282.347
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 1.668.961 1.791.652
Acreedores comerciales, empresas vinculadas 31 277936 113.261
Otras deudas
Administraciones Publicas acreedoras 25 145.661 105.728
Otros pasivos corrientes 97.989 129.658
243.650 235.386
Total pasivo corriente 2.624.453 2.422.646
Total Pasivo Y Patrimonio Neto 5.631.449 4.939.111

() Cifras presentadas exclusivamente a efectos comparativos
Las Notas 1a 36 descritas en la Memoria consolidada y el Anexo adjuntos forman parte integrante del balance consolidado al 31 de diciembre de 2011
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011Y 2010

Miles de euros

Notas de la Memoria 201 2010 (*)

Operaciones continuadas
Importe neto de la cifra de negocios 28.a 3.026.676 2.735.645
+/- Variacion de existencias de productos
terminados y en curso de fabricacion 248.167 153123
Aprovisionamientos 28.b (2.314.784) (2.002.777)
Otros ingresas explotacion 28.a 120.110 95.917
Gastos de personal 28.c (354.751) (295.116)
Otros gastos de explotacion 28.d (361.062) (359.12)
Amortizaciones 28.e (98.994) (102.534)
Provisiones 28.e (133.869) (106.140)
Resultado de explotacion 131.433 119.006
Ingresos financieros 28 f 14.757 17.703
Gastos financieros 28.¢g (80.886) (67.318)
Diferencias de cambio (ingresos y gastos) 27151 (4.673)
Resultados en enajenacién de activos no corrientes 13 2194 (994)
Pérdidas netas por deterioro de activos 10y (25.000) (30.414)
Resultados de entidades valoradas por el método de la participacién 1 146 2.052
Resultado antes de impuestos procedente de operaciones continuadas 69.795 35.362
Impuestos sobre las ganancias de las operaciones continuadas 26 (18.100) 15.307
Resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas 51.695 50.669
Resultado del ejercicio 51.695 50.669
Atribuible a:

Accionistas de la Sociedad Dominante 51112 50.192

Participaciones no dominantes 19 583 477
Beneficio por accién basico y diluido (en euros) 34

De operaciones continuadas 0,2094 0,2056

*) Cifras presentadas exclusivamente a efectos comparativos
Las Notas 1a 36 descritas en la Memoria consolidada y el Anexo adjuntos forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas del ejercicio 2011.

36 GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS



ESTADOS DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADOS DE LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011Y 2010

Miles de euros

Notas Ejercicio Ejercicio
de la memoria 201 2010 (*)
Resultado consolidado del ejercicio (1) 51.695 50.669
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Por cobertura de flujos de efectivo 18.c 6.085 (10.772)
Diferencias de conversion 325 11.725
Efecto impositivo 18.C (1.825) 3.909
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto (Il) 4,585 4.862
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por cabertura de flujos de efectivo 18.c 7429 9.512
Efecto impositivo 18.c (2.450) (2.838)
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (I11) 4.979 6.674
Resultado global total (I+11+111) 61.259 62.205
a) Atribuido a la sociedad dominante 60.676 61.728
b) Atribuido a participaciones no dominantes 19 583 477

*) El movimiento correspondiente al ejercicio 2010 se presenta exclusivamente a efectos comparativos
Las Notas 1a 36 descritas en la Memoria consolidada y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado del resultado global consolidado del ejercicio 2011.
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ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO EN LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011Y 2010

Miles de euros

Reservas restringidas

Capital Prima de Reserva Reserva Reserva de
social emision por legal revalorizacién
revaluacion
de activos y

pasivos

no realizados
Saldos al 1de enero de 2010 (*) 41.361 155.279 (8.348) 8.272 1139
Resultado global del ejercicio 2010 - - (189) - -

Distribucion del resultado del ejercicio 2009:

Otras reservas - - - R -

Dividendo a cargo del resultado de 2009 - - - - -

Dividendo flexible y aumento de capital
social liberado (Nota 18.a) 410 - - - (410)

Operaciones con acciones propias (Notas 3.0y 18.e) - - - - -

Plan de incentivos 2009-2011 (Nota 18.e) - - - - -

Transacciones con socios externos (Nota 19) - - - - -

Otros movimientos socios externos - - - R _

Saldos al 31 de diciembre de 2010 (*) 41.771 155.279 (8.537) 8.272 729
Resultado global del ejercicio 2011 - - 9.239 - -

Distribucion del resultado del ejercicio 2010:

Otras reservas - - - 82 -

Dividendo a cargo del resultado de 2010 - - - - -

Dividendo flexible y aumento de capital social
liberado (Nota 18.a) 268 - - - (268)

Operaciones con acciones propias (Notas 3.0y 18.e) - - - - -

Planes de incentivos (Nota 18.e) - - . - _

Transacciones con socios externos (Nota 19) - - - - -

Saldos al 31 de diciembre de 2011 42.039 155.279 702 8.354 461

*) El movimiento correspondiente al ejercicio 2010 se presenta exclusivamente a efectos comparativos
Las Notas 1a 36 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado del ejercicio 2011
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Reservas restringidas

Reservas Reserva Acciones Otras Diferencias Resultado Participa- Total
por reie- _por propias reservas .qe n.etold_el ciones patrimonio
nominacion acciones conversion ejercicio no neto
capital propias dominantes
aeuros

1 32.310 (32.310) 1.259.818 (1.650) 114.666 5.061 1.575.599

- - - - 1.725 50192 477 62.205

- - - 114.666 - (114.666) - -

- (9.772) (9.772)

- 1.878 1.878 (2.039) - - - (2.039)

- - - 3.305 - - 10 3.315

- - - (249) 143 - (500) (606)

- - - 3.002 (3.002) - - -

1 34.188 (34.188) 1.368.731 7.216 50.192 5.048 1.628.702

- - - - 325 51112 583 61.259

- - - 48.439 - (48.521) - -

- - - - - (1.671) - (1.677)

- - - (2.537) - - - (2.537)

- (6.647) 6.647 734 - - - 734

- - - 4.294 - - 35 4.329

- - - - - - 1.282 1.282

1 27.541 (27.541) 1.419.661 7.541 51.12 6.948 1.692.098
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ESTADOS DE FLU)OS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS EN LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011Y 2010

Miles de euros
Notas 2011 2010 (*)
de la Memoria

Estados de flujos de efectivo consolidados
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion:

Resultado antes de impuestos 69.795 35.362
Ajustes por:
Amortizaciones y provisiones 910,22y 28.e 232.863 208.674
Plan de incentivos 18.ey28.c 4.329 3.315
Ingresos y gastos financieros 28fy28.¢g 38.832 52.236
Resultados en enajenacién de activos no corrientes 13 (2.194) 994
Pérdidas netas por deterioro de activos 10yMN 25.000 30414
Variacion de capital circulante:
Variacion en deudores comerciales y otras cuentas por cobrar (550.791) 330.303
Variacion de existencias (279.859) (59.411)
Variacion de acreedores comerciales y otros 33.709 248.455
Efecto en el capital circulante por variacion en el método y/o perimetro de consolidacion (613) 93
Efecto de las diferencias de canversion en el capital circulante de las sociedades extranjeras 26.374 4,907
Pagos de provisiones 22 (78.927) (85.251)
Impuesto sobre las ganancias pagado (41.397) (45.948)
Intereses cobrados 8.962 14.764
Flujos netos de efectivo de las actividades de explotacién (I) (513.917) 738.907
Flujos de efectivo por actividades de inversion:
Adquisicién de subsidiarias, netas de las partidas liguidas existentes (4.386) (6.795)
Adquisicion de activos intangibles 9 (91.690) (46.911)
Adguisicién de inmovilizado material 10 (141.905) (91.874)
Adquisicién de otros activos financieros no corrientes 13 (7.079) (13.608)
Adquisicion de otros activos financieros carrientes (2.874) (10.134)
Efecto en los activos financieros por variacién en el método y/o perimetro de consolidacion - (16.250)
Cobros por enajenaciones de inmovilizado intangible e inmovilizado material 1.752 2.651
Cobros por enajenacién de activos no financieros y activos financieros 8.261 2.735
Flujos netos de efectivo de las actividades de inversién (I1) (237.921) (180.186)
Flujos de efectivo por actividades de financiacién:
Emision de capital de subsidiarias 1.693 -
Nueva deuda financiera 555.532 302180
Dividendos pagados (4.619) (10.170)
Intereses pagados (72.816) (51.579)
Salidas de efectivo por deudas financieras (42.274) (597.057)
Operaciones de adquisicién/enajenacion de acciones propias 734 (2.039)
Flujos netos de efectivo de las actividades de financiacion (lll) 438.250 (358.665)
Efecto de las variaciones del tipo de cambio en el efectivo y equivalentes (IV) (11.451) 11.662
Efecto de las modificaciones de perimetro y de los traspasos a activos mantenidos
para la venta en el efectivo y equivalentes (V) (1.031) H
Incremento neto de efectivo y equivalentes al efectivo (I+11+111+1V+V) (326.070) 211.718
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 1.013.156 801438
Total efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 687.086 1.013.156

*) Cifras presentadas exclusivamente a efectos comparativos
Las Notas 1a 36 descritas en la Memoria consolidada y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de flujos de efectivo consolidados del ejercicio 2011
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GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES QUE COMPONEN EL GRUPO GAMESA

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

La sociedad Gamesa Corporacion Tecnoldgica, S.A. (en adelante, “la Sociedad” o “GAMESA”) se constituyd como sociedad anénima el 28
de enero de 1976. Su domicilio social se encuentra en el Parque Tecnoldgico de Bizkaia, Edificio 222, Zamudio (Vizcaya - Espana).

Su objeto social es la promociéon y el fomento de empresas mediante la participacién temporal en su capital, para lo cual podra realizar
las siguientes operaciones:

Suscripcion de acciones o participaciones de sociedades dedicadas a actividades de caracter empresarial cuyos titulos no coticen en Bolsa.
Adquisicion de las acciones o participaciones a que se refiere |a letra anterior.

Suscripcién de titulos de renta fija emitidos por las sociedades en las que participe o concesién de créditos, participativos o no, a las
mismas por un plazo superior a cinco afos.

Prestacion, de forma directa, a |as sociedades en que participe, de servicios de asesoramiento, asistencia técnica y otros similares
que guarden relacion con la administracion de sociedades participadas, con su estructura financiera o con sus procesos productivos
o0 de comercializacion.

Concesion de créditos participativos destinados a la adquisicién de bugques de nueva construccién afectos a la navegacion o pesca
con fines comerciales, no destinados a actividades deportivas, de recreo ni, en general, de uso privado.

Todas las actividades que integran el objeto social mencionado podran desarrollarse tanto en Espafia como en el extranjero, pudiendo
llevarse a cabo bien directamente de forma total o parcial por GAMESA, bien mediante Ia titularidad de acciones o de participaciones en
sociedades con objeto idéntico o analogo. CAMESA no desarrollara ninguna actividad para la que las Leyes exijan condiciones o
limitaciones especificas, en tanto no dé exacto cumplimiento de las mismas.

Enla pagina “web”: www.gamesacorp.com y en su domicilio social pueden consultarse los Estatutos sociales y demas informacion
publica sobre la Sociedad.

Adicionalmente a las operaciones que lleva a cabo directamente, la Sociedad es cabecera de un grupo de entidades dependientes, que
se dedican a actividades diversas y que constituyen, junto con ella, el Grupo GAMESA (en adelante, el “Grupo” o el “Grupo GAMESA”).
Consecuentemente, la Saciedad estd obligada a elaborar, ademas de sus propias cuentas anuales individuales, cuentas anuales
consalidadas del Grupo, que incluyen, asimismo, las participaciones en negocios conjuntos e inversiones en entidades asociadas. Las
sociedades que integran el Grupo se desglosan en el Anexo.

El Grupo GAMESA se configura en la actualidad como un grupo fabricante y suministrador principal de productos, instalacionesy
servicios tecnoldgicamente avanzados en el sector de energias renaovables, estructurado en las siguientes unidades de negocio, con sus
respectivas sociedades cabeceras dentro del Grupo:

Sociedad Actividad principal
Camesa Edlica, S.L. Unipersonal Fabricacion de aerogeneradores
Camesa Energia, S.A. Unipersonal Desarrollo, promocién y venta de parques edlicas
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Informacién medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Grupo GAMESA, Ia misma no tiene responsabilidades, gastos, activas, ni provisionesy
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativas en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los
resultados de la misma. Por este motivo, los Administradores no incluyen desgloses especificas en la presente memoria de las cuentas
anuales consolidadas respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

a) Bases de presentacion
Las cuentas anuales consolidadas del Grupo GAMESA del ejercicio 2011 han sido formuladas:
Por los Administradores de GAMESA, en reunién de su Consejo de Administracién celebrada el dia 22 de febrero de 2012.

Desde el ejercicio 2005, de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacion Financiera (en adelante, NIIF)
adoptadas por la Union Europea, incluyendo las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC), y las interpretaciones emitidas por el
International Financial Reporting Interpretations Comittee (IFRIC) y por el Standing Interpretations Comittee (SIC). Las cuentas
anuales consolidadas se han elaborado de acuerdo con el enfoque de coste histérico, excepto en el caso de los activos financieras
disponibles para la venta y los activos y pasivos financieros (incluidos los instrumentos derivados) a valor razonable con cambios en
resultados. En la Nota 3 se resumen los principios contables y criterios de valoracién mas significativos aplicados en la preparacion
de Ias cuentas anuales consolidadas del Grupo GAMESA del ejercicio 2011.

Teniendo en consideracion |a totalidad de los principios y normas contables y los criterios de valoracion de aplicacion obligatoria que
tienen un efecto significativo en las cuentas anuales consolidadas.

De forma que muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada del Grupo CGAMESA al 31
de diciembre de 2011y de los resultados consolidados de sus operaciones y de los flujos de efectivo consolidados que se han
producido en el Grupo en el ejercicio terminado en esa fecha.

A partir de los registros de contabilidad mantenidos por GAMESA vy por las restantes entidades integradas en el Grupo. No
obstante, y dado que los principios contables vy criterios de valoracién aplicados en |a preparacion de las cuentas anuales
consolidadas del Grupo del ejercicio 2011 (NIIF) pueden diferir de los utilizados por las entidades integradas en el mismo en la
preparacion de sus cuentas anuales individuales conforme a la correspondiente normativa local, en el proceso de consolidacién se
han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para adecuarlos a
las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo GAMESA correspondientes al ejercicio 2010 fueron aprobadas por la Junta General de
Accionistas de GAMESA celebrada el 25 de mayo de 2011y depositadas en el Registro Mercantil de Vizcaya. Las cuentas anuales
consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2011 se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta General de Accionistas.
No obstante, el Consejo de Administracion de GAMESA entiende que dichas cuentas anuales consolidadas seran aprobadas sin ninguna
modificacion.

b) Adopcion de estandares nuevos o revisados de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

Revision NIC 24 - Desgloses de partes vinculadas

Esta revision de NIC 24 introduce una exencion parcial sobre ciertos desgloses cuando la relacién de vinculacion se produce por ser
entidades dependientes o relacionadas con el Estado (o institucion gubernamental equivalente) y se revisa el alcance aplicable a los
desgloses exigidos dada la incorporacién en la definicién de parte vinculada de algunas relaciones entre sociedades de control conjunto y
asociadas de un mismo inversor que anteriormente no eran explicitas en la norma.

Se ha analizado el impacto de esta modificacién y no supone ninglin cambio en las partes vinculadas ni en la informacion actualmente
definidas por el Grupo.
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CINIIF 19 - Cancelacién de deuda con instrumentos de patrimonio

Esta interpretacion aborda el tratamiento contable desde el punto de vista del deudor de la cancelacién total o parcial de un pasivo financiero
mediante la emision de instrumentos de patrimonio a su prestamista. La interpretacion no aplica en este tipo de operaciones cuando Ias
contrapartes en cuestion son accionistas o vinculados y acttian como tal, ni cuando la permuta de deuda por instrumentos de patrimonio ya
estaba prevista en los términos del contrato original. Para todos los otros casos la emision de instrumentaos de patrimonio se mediria a su valor
razonable en |a fecha de cancelacién del pasivo y cualquier diferencia de este valor con el valor contable del pasivo se reconoceria en resultados.

Esta interpretacion no ha supuesto un cambio en Ias politicas contables del Grupo pues en operaciones similares en el pasado se han
aplicado principios contables consistentes con el nuevo CINIIF.

NIIF 3- Combinaciones de negocios

Aclara principalmente el siguiente punto: La opcién de valorar las participaciones no dominantes a valor razonable o por la parte
proporcional de los activos netos de |a adquirida sélo aplica a instrumentos que representen participaciones en la propiedad actualesy
otorguen a sus tenedores el derecho a una participacion proporcional de los activos netos en caso de liquidacion. El resto de los
componentes de |a participacion no dominante se valoran a valor razonable salvo que otra base de valoracion sea requerida por NIIF.
Esta interpretacion no ha supuesto un cambio en las politicas contables del Grupo.

NIIF 7 - Instrumentos financieros: Informacion a revelar

Las madificaciones incluyen aclaraciones en relacién con la informacion a revelar sobre los instrumentos financieros, haciendo hincapié en la
interaccion entre los desgloses cuantitativos y cualitativos sobre la naturaleza y alcance de los riesgos asociados con los instrumentos
financieros.

Esta modificacién se ha tenido en cuenta en |a elaboracién de los desgloses de la memoria.

NIC 27- Estados financieros consolidados y separados

Aclara que las consiguientes modificaciones a NIC 21 “Efectos de las variaciones en los tipos de cambio de la moneda extranjera”, NIC 28
“Inversiones en entidades asociadas” y NIC 31 “Participaciones en negocios conjuntos” resultantes de las revisiones del 2008 a NIC 27
tienen que aplicarse de forma prospectiva.

Esta modificacién se ha tenido en cuenta en la elaboracién de los desgloses de la memoria.

Adicionalmente, |as siguientes normas han sido aplicadas en estas cuentas anuales cansolidadas sin que hayan tenido impactos
significativos ni en las politicas contables ni en |a presentacion y desglose de estas cuentas anuales consolidadas:

NIC 32 (modificacion) - Clasificacion de emisiones de derechos.

CINIIF 14 - Pagos anticipados de un requerimiento de financiacion minima.

NIC 34 (proyecto de mejoras 2010) - Informacion financiera intermedia.

NIC 1 (proyecto de mejoras 2010) - Presentacion de estados financieros.
Por otro lado, en la Nota 35 se detallan las normas y modificaciones de normas e interpretaciones mas significativas que han sido
publicadas por el IASB (International Accounting Standard Board) pero que al 31 de diciembre de 2011 no han entrado en vigor.
¢) Moneda funcional y de presentacion
Los registros de contabilidad mantenidos por las entidades que integran el Grupo se valoran utilizando la moneda del entorno
economico principal en que cada entidad opera (“moneda funcional”). Las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan en

miles de euros, dado que el euro es la moneda funcional y de presentacion del Grupo Gamesa.

Las operaciones en moneda distinta al euro se registran de conformidad con las politicas descritas en la Nota 3.1.
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d) Responsabhilidad de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales consolidadas es responsabilidad del Consejo de Administracién de GAMESA.

e) Informacion referida al ejercicio anterior

Conforme a lo exigido por la NIC 1, la informacién contenida en esta memoaria referida al ejercicio 2011 se presenta, a efectos
comparativas, con la informacion relativa al ejercicio 2010 y, por consiguiente, no constituye por si misma las cuentas anuales
consolidadas del Grupo GAMESA correspondientes al ejercicio 2010.

f) Principios de consolidacién

Las sociedades dependientes en las que el Grupo GAMESA posee control se han consolidado por el método de integracion global.

Dependientes son todas las entidades (incluidas las entidades con cometido especial) sobre las que el Grupo tiene poder para dirigir las
politicas financieras y de explotacion que generalmente viene acompafado de una participacion superior a la mitad de los derechos de
voto. A la hora de evaluar si el Grupo controla otra entidad se cansidera la existencia y el efecto de los derechos potenciales de voto que
sean actualmente ejercitables o convertibles. El Grupo también evalda la existencia de control cuando no posee mas del 50% de los
derechos de voto pero es capaz de dirigir las politicas financiera y de explotacién mediante un control de facto.

Las dependientes se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control al Grupo, y se excluyen de la consolidacién en la fecha
en que cesa el mismo.

Las sociedades multigrupo que el Grupo GAMESA gestiona conjuntamente con otras sociedades han sido consolidadas por el método de
integracion proporcional seglin el cual los activos, pasivos, gastos e ingresos de estas sociedades se integran en funcién de la participacion
del Grupo GAMESA saobre las mismas y se presentan en el Balance consolidado y en la Cuenta de resultados consolidada de acuerdo con su
naturaleza especifica. No obstante, el Grupo GAMESA ha analizado el impacto que supondra |a entrada en vigor de la NIIF 11 “Acuerdos
conjuntos” por la cual pasara a registrar a efectos consolidados los negocios conjuntas en los que participa por el método de la participacion
(Nota 35).

Las sociedades asociadas en las que el Grupo GAMESA no dispone del control, pero ejerce influencia significativa, han sido valoradas en
el balance consolidado por el método de Ia participacion. A efectos de la preparacion de estas cuentas anuales consolidadas, se ha
considerado que se dispane de influencia significativa en aquellas sociedades en que se dispone de entre un 20% vy un 50% de
participacién en el capital social, salvo en casos especificos en gue, disponiendo de un porcentaje de participacion inferior, la existencia
de influencia significativa puede ser claramente demostrada. Asimismo, se considerara que no existe influencia significativa en
aguellos casos en los gue disponiendo de un porcentaje de participacién superior al 20%, la no existencia de influencia significativa
puede ser claramente demostrada. Se considera que existe influencia significativa cuando se tiene el poder de influir en las decisiones
de politicas financieras y de explotacion de la participada (Notas 2.g, 11y 12).

En el Anexo se muestra un detalle de Ias sociedades dependientes, multigrupo y asociadas de GAMESA, asi como el método de consolidacion o
valoracién que se ha aplicado para la preparacion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas, y otra informacién referente a las mismas.

La consolidacion de las operaciones de GAMESA vy |as sociedades consolidadas se ha efectuado siguiendo los siguientes principios basicos:

Se considera que el Grupo esta realizando una combinacién de negocios cuando los activos adquiridos y los pasivos asumidos
constituyen un negocio. El Grupo registra cada combinacion de negocios aplicando el método de adquisicion, lo que supone
identificar el adquirente, determinar la fecha de adquisicién, que es aquélla en la gue se obtiene el control, asi como el coste de
adquisicién, reconocer y medir los activos identificables adquiridos, los pasivos asumidos y cualquier participacion minoritaria 'y, por
ultimo, en su caso, reconocer y medir el fondo de comercio o la diferencia negativa de consolidacion.

Los fondos de comercio puestos de manifiesto de acuerdo con lo descrito en el parrafo anterior no se amortizan desde el 1 de enero
de 2004, fecha de transicion a las NIIF, si bien se revisan al menos anualmente para analizar su posible deterioro (Nota 8).
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El fondo de comercio se valora inicialmente como el exceso del total de la contraprestacion transferida y el valor razanable de la
participacion no dominante, en su caso, sobre los activos identificables netos adquiridos y los pasivos asumidos. Si esta
contraprestacion es inferior al valor razonable de los activos netos de |a dependiente adquirida, la diferencia se reconoce en resultados.

Los activos identificables adquiridos v los pasivos asumidos se miden a su valor razonable en |a fecha de adquisicién.

Para cada combinacién de negocios, la adquirente valorara, en la fecha de adquisicién, los componentes de las participaciones no

dominantes en la adquirida que constituyan participaciones de propiedad actuales y otorguen a sus tenedores derecho a una parte

proporcional de los activos netos de |a entidad en caso de liguidacion, bien por:

(@) elvalorrazonable; bien por

(b) la parte proporcional que los instrumentos de propiedad actuales representen en los importes reconocidos de los activos netos
identificables de |a adquirida.

Todos los demas componentes de las participaciones no dominantes se valoraran por su valor razonable en |a fecha de adquisicion, salvo
gue las NIIF impongan otra base de valoracion.

El valor de las participaciones no dominantes en el patrimonio y en los resultados de las sociedades dependientes consolidadas por
integracion global y de aguellas filiales de sociedades multigrupo consaolidadas por integracién proporcional se presenta en los
epigrafes “Patrimonio neto - De participaciones no dominantes” del balance consolidado y “Resultado del ejercicio atribuible a
participaciones no dominantes” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Cualguier contraprestacién contingente a transferir por el Grupo se reconoce a su valor razonable en la fecha de adquisicién. Los
cambios posteriores en el valor razonable de |a contraprestacion contingente que se considere un activo o un pasivo se reconocen
de acuerdo con la NIC 39 en resultados o como un cambio en otro resultado global. La contraprestacién contingente que se
clasifigue como patrimonio neto no se valora de nuevo y su liguidacién posterior se contabiliza dentro del patrimonio neto.

Los costes incurridos en la adquisicién son reconocidos como gastos del ejercicio en que se devengan, de forma gue no son
considerados mavyaor coste de la combinacion.

En el caso de las adquisiciones por etapas, el adquirente revalta en la fecha de toma de control su participacion previa a su valor
razonable, registrando la carrespondiente plusvalia o minusvalia en la cuenta de resultados.

Las operaciones de compra y venta de participaciones no dominantes en sociedades que sean y sigan siendo dependientes antes 'y
después de las operaciones comentadas se consideran operaciones entre accionistas, y por lo tanto, los pagos realizados tendran su
contrapartida dentro del patrimonio neto consolidado del Grupo (Nota 19).

Cuando el Grupo pierde el control sobre una sociedad dependiente, da de baja los activos (incluyendo el Fondo de Comercio) y
pasivos de la dependiente vy la participacién minoritaria por su valor en libros en la fecha en Ia que pierde el control, reconoce la
contraprestacion recibida y la participacién mantenida en dicha sociedad a su valor razonable a la fecha en gque se pierde el control,
reconociendo el resultado por la diferencia.

La conversion de los estados financieros de las sociedades extranjeras se ha realizado aplicando el método del tipo de cambio de cierre. Este
método consiste en |a conversion a euros de todos los bienes, derechos y obligaciones utilizando el tipo de cambio vigente en la fecha de
cierre de las cuentas anuales consolidadas, aplicando el tipo de cambio medio del ejercicio a las partidas de las cuentas de pérdidas y
ganancias consolidadas y manteniendo el patrimonio a tipo de cambio histérico a la fecha de su adquisicion (o al tipo de cambio medio del
gjercicio de su generacion en el caso de los resultados acumulados), contabilizandose la diferencia con cargo o abono, segtin corresponda al
epigrafe “Patrimonio neto de la Sociedad dominante - Diferencias de conversién” del balance consalidado.

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas incluyen ciertos ajustes para homogeneizar los principios y procedimientos de
contabilidad aplicados por las sociedades dependientes con los de GAMESA.

Todos los saldos y transacciones entre las sociedades cansolidadas por integracion global o proporcional se han eliminado en el
proceso de consolidacion. También se eliminan las ganancias gue surjan de transacciones intragrupo (incluyendo las transacciones
con sociedades asociadas) que se reconozcan como activos.

El resultado de valorar las participaciones por el método de participacion (una vez eliminado el resultado de operaciones entre
sociedades del Grupo) se refleja en los epigrafes "Patrimonio Neto de la Sociedad dominante - Otras Reservas" y "Resultado de
entidades valoradas por el método de participacién” del balance consolidado y la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,
respectivamente. El método de participacién consiste en registrar inicialmente la inversion al coste, y en ajustarla posteriormente,
en funcién de los cambios que experimenta la porcién de los activos netos de la entidad que corresponde al inversor, recogiendo en
el resultado del ejercicio del inversor la porcién que le corresponda en los resultados de la participada (Nota 11).
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g) Variaciones en el perimetro de consolidacién
Las incorporaciones mas significativas producidas durante los ejercicios 2011y 2010 en el perimetro de consolidacién son las siguientes:
Constitucion de nuevas sociedades

El detalle de las principales sociedades constituidas en el ejercicio 2011 es el siguiente:

Sociedad constituida Sociedad constituyente Porcentaje de participacion

del Grupo en la constitucion del Grupo en la constitucion
Edlica San Bartolomé, S.L. Unipersanal Gamesa Inversiones Energéticas Renovables, S.C.R.

de Régimen simplificado, S.A. (Sociedad Unipersonal) 100%
Jiloca Promaciones Edlicas, S.L. Unipersonal Gamesa Inversiones Energéticas Renovables, S.C.R.

de Régimen simplificado, S.A. (Sociedad Unipersonal) 100%
El Royal Energias Renovables, S.L. Unipersonal Gamesa Inversiones Energéticas Renovables, S.C.R.

de Régimen simplificado, S.A. (Sociedad Unipersonal) 100%
Gamesa Cyprus Limited Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal 100%
Gamesa Energy Sweden AB Gamesa Energia S.A. Unipersanal 100%
International Wind Farm Development IV S.L.  Gamesa Energia S.A. Unipersonal 100%
International Wind Farm Development VI S.L.  Gamesa Energia S.A. Unipersonal 100%
International Wind Farm Development VII S.L.  Gamesa Energia S.A. Unipersonal 100%
Gamesa New Zeland Limited Gamesa Edlica S.L. Unipersanal 100%
Ger Cerbal S.R.L. Gamesa Energia S.A. Unipersonal (*) 100%
Cer Independenta S.R.L. Gamesa Energia S.A. Unipersonal (*) 100%
Ger Jirlau S.R.L. Gamesa Energia S.A. Unipersonal (*) 100%
Cer Ludus S.R.L. Gamesa Energia S.A. Unipersonal (*) 100%
Ger Ponor S.R.L. Gamesa Energia S.A. Unipersonal (*) 100%
Ger Pribeagu S.R.L. Gamesa Energia S.A. Unipersonal (*) 100%
Ger Bordusani S.R.L. Gamesa Energia S.A. Unipersonal (*) 100%
Ger Baraganu S.R.L. Gamesa Energia S.A. Unipersonal (*) 100%
Osiek Sp. Z 0.0. Camesa Energia S.A. Unipersanal 100%
Dzialdowo Sp. Z o.0. Gamesa Energia S.A. Unipersanal 100%
Edlica Dos Arbolitos, S.A.P.I. de CV. Camesa Energia S.A. Unipersanal 87,5%
Gamesa Azerbaijan LLC Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal (*¥) 100%
Gamesa Chile SpA Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal 100%
Gamesa Dominicana, S.A.S. Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal (*¥) 100%
Gamesa Australia PTY, LTD Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal 100%
Edlica Zopiloapan, S.A.P.I de CV Gamesa Energia S.A. Unipersanal 87,5%
Edlica el Retiro, S.A.PI. de CV GCamesa Energia S.A. Unipersanal 87,5%
Wind Portfolio Holding, LLC Gamesa Energy USA, LLC 100%
Wind Portfolio Sponsorco, LLC Gamesa Energy USA, LLC 100%
Energiaki Maristi (MEPE), S.L. Unipersonal Gamesa Energia S.A. Unipersonal 100%
Gamesa Wind South Africa PTY, LTD Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal 100%

(*) Gamesa Energia S.A. ostenta el 95% del capital social de esta sociedad, mientras que Gamesa Inversiones Energéticas Renovables S.C.R.. de Régimen simplificado, S.A. (Sociedad Unipersonal) tiene el
5% restante

(**) Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal ostenta el 99% del capital social de esta sociedad, mientras que Gamesa Innovation & Technology, S.L. Unipersonal tiene el 1% restante

A cierre del ejercicio 2011 Ias sociedades constituidas consolidan por el método de integracion global
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El detalle de las principales sociedades que se constituyeron en el ejercicio 2010 es el siguiente:

Sociedad constituida

Sociedad constituyente

Porcentaje de participacion
del Grupo en la constitucién

Jiling Gamesa Wind Co., Ltd Gamesa Wind Tianjng Co., Ltd 100%
Inner Mongolia Gamesa Wind Co., Ltd. Gamesa Wind Tianjng Co., Ltd 100%
Gamesa Canada ULC Gamesa Edlica, S.L. Unipersanal 100%
Gamesa Luxemburgo Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal 100%
Gamesa Estonia OU Gamesa Edlica, S.L. Unipersanal 100%
Gamesa Energia Galicia S.L.Unipersonal Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 100%
Gamesa Ireland Limited Gamesa Edlica, S.L. Unipersanal 100%
Energiaki Arvanikos EPE Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal 100%
Cesa Energia S.L. de CV. Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 99%
Sistema Eléctrico de Conexion Montes Orientales, S.L  Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 83,29%
Gamesa Wind Energy Services, Ltd Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal 100%
Gamesa Eolica Costa Rica, S.R.L. Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal 100%
Sistemes Energetics Passanant, S.L. Unipersonal Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 100%
Gamesa Wind Sweden AB Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal 100%
Cesacisa Desarrolladora SA de CV Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 85%
Gamesa Energia Zaragoza, S.L., Unipersonal Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 100%
Gamesa Energia Teruel, S.L., Unipersonal Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 100%
Sistemas Energéticas El Qlivar, S.L., Unipersonal Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 100%
Sistemas Energéticos Bayal, S.L., Unipersonal Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 59,98%
Stipa Nayaa, Sociedad de Capital Variable Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 85%
Coemga Renovables, S.L. GERR, Grupo Energético 21, S.A. 75,02%
Coemga Renovables 1, S.L. GERR, Grupo Energético 21, S.A. 75,02%
Sistemas Energéticos El Valle, S.L. Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 100%
Sistemas Energéticos La Camara, S.L. Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 100%
Gamesa Wind UK Limited Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal 100%
Gamesa Lanka Private Limited Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal 100%
Gamesa Singapore Private Limited Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal 100%
GESA Edlica Honduras S.A Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal (*) 100%
Gamesa Edlica VE, C.A Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal (*) 100%
RSR Power Private Limited Gamesa Wind Turbines Pvt. Ltd. 75%
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Durante el ejercicio 2011, se han producido las siguientes adquisiciones:

Sociedad constituida Sociedad adquiriente Porcentaje de participacion
del Grupo en el momento
de la adquisicion

GM Navarra Wind Energy Private Limited Gamesa Wind Turbines Private, Ltd 100%
Elecdey Barchin, S.A., Universal Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 100%
Lingbo SPW AB Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 80%
Innovacion Edlica de Salamanca, S.L. Gamesa Energia, S.A. Unipersonal 78%
Kintech Santalpur Windpark Private Limited Gamesa Wind Turbines Pvt. Ltd. 49,02%
New Broadband Network Solutions, S.L. Gamesa Corporacion Tecnoldgica, S.A. 18,81%

Las sociedades adquiridas se consolidan por el método de integracion global, excepto Kintech Santalpur Windpark Private Limited que
se consolida por integracién proporcional y New Broadband Network Solutions, S.L. que se integra por el método de la participacion
(Nota ).

La contraprestacion transferida incluyendo, en su caso la contraprestacién contingente a trasferir por todas las sociedades adquiridas en
el ejercicio 2011, asciende a 4.996 miles de euras.

La contribucién de estas incorporaciones en el perimetro de consolidacién en el ejercicio 2011 sobre el importe de |a cifra de negocios v el
resultado (beneficio) consolidados del ejercicio 2011 no ha sido significativa.

Silas adquisiciones hubieran tenido lugar el 1 de enero de 2011, los ingresos del Grupo no se hubieran visto afectados de manera significativa.
Las sociedades consolidadas por el método de integracion global, sobre las cuales GAMESA ejerce el control, se han contabilizado por el

método de adquisicion. El cuadro siguiente resume los valores razonables de los activos adquiridos, los pasivas asumidos y las
participaciones no dominantes de estas saciedades en |a fecha de adquisicion:

Miles de euros

Importe en Libros Ajustes al Valor Valor Razonable

a Fecha de Adquisicién Razonable

(Nota 3.c)

Activos netos adquiridos:

Existencias 3.200 3.188 6.388
Efectivo 4 - 14
Otros activos corrientes 2.083 - 2.083
Total activo 5.297 3.188 8.485
Impuesto diferido de pasivo - 729 729
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 4.709 - 4.709
Total pasivo 4.709 729 5.438
Participaciones no dominantes 51 - 51
Coste total de la adquisicién 537 2.459 2.996

En caso de que |a sociedad Innovacién Edlica de Salamanca, S.L. alcanzara ciertos hitos, el Grupo tendria que abonar una
contraprestacion adicional en efectivo por un importe maximo de 624 miles de euros. Al 31 de diciembre de 2011, el Grupo estima que el
importe de la contraprestacion ascendera al maximo importe, habiéndose reconocido un pasivo de 624 miles de euros al 31 de diciembre
de 2011
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Durante el ejercicio 2010, se produjeron |as siguientes adquisiciones significativas:

Con fechas 7 de octubre y 10 de diciembre de 2010, GAMESA adquirié 1.802.140 y 766.667 acciones de las sociedades
norteamericanas Worldwater & Solar Technologies Inc. y Skybuilt Power Inc., gue se correspondian con el 25% v el 28,75% del
capital social total, por unos importes totales de 2.243 y 4.303 miles de euros, respectivamente.

Ambaos importes, correspondientes a los porcentajes del valor razonable de los activos netos adquiridos, se registraron bajo el
epigrafe “Inversiones contabilizadas bajo el método de la participacion” del balance consolidado (Nota 11).

En ambos casos, y en virtud de los contratos suscritos, GAMESA vy los respectivos restantes accionistas de ambas sociedades se
reconocieron sendas opciones de compra y venta por el resto de acciones de las sociedades. La opcién de venta otorgada al resto de
accionistas de dichas sociedades sera ejecutable a partir del cuarto afio de la firma del contrato y la opcién de compra otorgada a
CAMESA lo sera a partir del quinto afo de |a firma del contrato, con una vigencia de 2 afios. El precio de Ias opciones de compray de
venta vendra determinado por sendos multiplicadores sobre los resultados de Ia sociedad norteamericana de los Gltimos 12 meses
contados a partir del ejercicio de la opcion.

Con fecha 19 de octubre de 2010 el Grupo GAMESA, a través de la sociedad del Grupo Gamesa Energia, S.A. Unipersonal adquirio el
50% del capital social de dos sociedades mexicanas promotoras de parques edlicos pertenecientes al grupo de empresas mexicano
Eolia, denominadas Eoliatec del Istmo, S.A.P.l. de CV. y Ealiatec del Pacifico, S.A.PI. de CV. El importe pagado en la adquisicion mas
los costes directamente atribuibles a la combinacién ascendié a 9.990 miles de pesos mexicanos (607 miles de euros,
aproximadamente). Adicionalmente, el Grupo GAMESA adguirié y se subrogé en la parte correspondiente de los derechos de crédito
concedidos por Eolia a las mencionadas sociedades derivados de contratos de crédito intercompafiias, por importes de 3.139 miles
de euros y 6.592 miles de délares norteamericanos.

En el momento de la compra ambas sociedades no disponian de efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

El objeto principal del contrato suscrito era la promocion, construccion, suministro de aerogeneradores, puesta en marchay
operacion de pargues edlicos a cargo de GAMESA (con una potencia total estimada de 325 MW, aproximadamente) con una
financiacion en modelo “project finance”. En este sentido, |a eficacia del acuerdo suscrito qued6 sujeta a la formalizacion de dicha
financiacion bancaria, estableciéndose como fechas limite el 31 de diciembre de 2012 para Eoliatec del Istmo, S.A.P.l. de CV. y el 30
de septiembre de 2013 para Eoliatec del Pacifico, S.A.P.I. de C\V,, sin que el incumplimiento de Ia condicién diera lugar a ningtin tipo
de reclamacion o indemnizacion entre las partes.

Por dltimo, en virtud del acuerdo suscrito, el Grupo GAMESA vy Ealia se concedian gratuitamente opciones cruzadas sobre la
participacion de GAMESA en ambas sociedades. La opcién de compra concedida por el Grupo GAMESA podia ejercerse hasta 30
meses después de la firma del CAP (“Certificado de Aceptacion Provisional”) de ambas sociedades y seria equivalente a las
aportaciones realizadas por GAMESA a dichas sociedades, netas de las devoluciones que hubieran podido haberse efectuado. La
opcién de venta concedida por Eolia podia ejercerse hasta un afio después de la firma del CAP y venia asimismo determinada en
funcién de las aportaciones netas realizadas por GAMESA a dichas sociedades.
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La operacion se contabilizé por el método de adquisicion de la siguiente manera:

Miles de euros

Importe en Libros

Ajustes al Valor

Valor Razonable

a Fecha de Adquisicion Razonable
(Nota 3.c)
Activos netos adquiridos:

Inmovilizado material 19.213 1.500 20.713
Activos carrientes 5104 - 5.104
Deuda financiera (13.588) - (13.588)
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar (1.622) - (11.622)
Coste total de la adquisicion (893) 1.500 607

Los Administradores de GAMESA consideraron que la diferencia positiva entre el coste de esta combinacién de negocios respecto a los
correspondientes valores tedrico-contables adquiridos era asignable a elementos patrimoniales concretos de las sociedades adquiridas y, en
consecuencia, y en los términos descritos en la Nota 3.c, el Grupo CAMESA aumento el valor del inmovilizado material de las sociedades
adquiridas, dado que el valor de mercado de estos activos resultaba superior al valor neto contable con el que figuraba en el balance.

La contribucion de dicha variacién en el perimetra de consolidacion en el ejercicio 2010 sobre el importe de la cifra de negacios y el resultado
(beneficio) consolidados del ejercicio 2010 no fue significativa, al haberse producido la combinacién de negocios en octubre de 2010.

El efecto gue habria tenido sobre los resultados del ejercicio 2010 si esta combinacién se hubiera realizado al 1 de enero de dicho afio
seria una disminucion del resultado consolidado del ejercicio por importe de 516 miles de euros, aproximadamente. El importe neto de la

cifra de negocios consalidada no habria variado.

A cierre del ejercicio 2010 las sociedades adquiridas se encontraban integradas en el segmento de Generacion (Nota 7) y se consolidaron
por el método de integracién proporcional.

Durante el ejercicio 2011, las salidas mas significativas del perimetro de consolidacién del Grupo GAMESA han sido las siguientes:

Sociedad Actividad Domicilio social %
Sistemas Energéticos Almoddvar del Rio, S.L. Produccion de energia eléctrica Vizcaya 100%
de origen fotovoltaico
Eoliatec del Istmao Sapi de CV Explotacion pargues edlicos México 50%
Eoliatec del Pacifico Sapi de CV Explotacion parques edlicos México 50%
Windfarm Wanlo/ Ménchengladbach GmbH Explotacion pargues edlicos Alemania 100%
Energiaki Polimilou, S.A. Explotacion parques edlicos Grecia 100%
Sistemas Energéticos Alto do Seixal, S.A. Unipersonal Explotacién parques edlicos Vizcaya 100%
SAS SEPE de la Nelausa Explotacion parques edlicos Francia 100%
SAS SEPE D'Aussac Vadalle Explotacion pargues edlicos Francia 100%
Windfarm Hiddels Il / Ellenserdamm GmbH Explotacion parques edlicos Alemania 100%
Windfarm Riedener Berg GmbH Explotacion pargues edlicos Alemania 100%
Chestnut Flats Wind, LLC Explotacion parques edlicos Estados Unidos 100%
Sistemes Energetics Conesa |, S.L. Unipersonal Explotacion pargues edlicos Vizcaya 100%
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El'9 de abril de 2011, el Grupo ha enajenado su participacion en las sociedades Eoliatec del Istmo Sapi de CV y Eoliatec del Pacifico
Sapi de CV, al haber ejecutado Eolia su derecho de compra del 50% de las participaciones de las mencionadas sociedades,
subrogandose Ealia en |a parte correspondiente de los derechos de crédito concedidos por GAMESA a las mencionadas sociedades
derivados de contratos de crédito intercompafiias, por importes de 3.882 miles de euros y 5.022 miles de euros respectivamente.

De esta forma, desde esta fecha se han cancelado las opciones cruzadas gue el Grupo GAMESA vy Eolia se habian concedido.
Las plusvalias obtenidas por |a venta de dichas participaciones han ascendido a 54 y 35 miles de euros, respectivamente.

Con fecha 30 de diciembre de 2011 se ha acordado la venta de |a participacién en la sociedad Sistemas Energéticos Almodévar del
Rig, S.L. Unipersonal, participada por el Grupo Gamesa a través de su filial Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal. El importe de Ia
contraprestacion a percibir par el Grupo asciende a 58 millones de euros aproximadamente. Este importe es neto de los gastos de
adecuacion necesarios derivados de la entrada en vigor del RD 1565/2070 de 19 de noviembre estimados por la Sociedad, y que
ascienden a 3 millones de euros, aproximadamente. Dicha contraprestacién podra ser ajustada por los resultados definitivos del
proceso en marcha de la correspondiente due dilligence.

Al 31 de diciembre de 2011 se encuentra pendiente de cobro el importe total de esta transaccion, registrado en el epigrafe “Otros
deudores” del balance consolidado a dicha fecha. Si el cobro del precio total no se produce en o con anterioridad al 9 de marzo de
2012, el contrato de compraventa quedara automaticamente resuelto (condicion resolutoria) v sin efecto. El Grupo estima gue el
cobro del precio se producira dentro del plazo establecido. En cualguier caso, la hipotética resolucion del contrato no tendria
impacto alguno en el patrimonio consolidado ni en la cifra de activos totales del Grupo.

Gamesa se ha registrado un beneficio por la operacion de 3,1 millones de euros (registrado en el epigrafe “Resultados en
enajenacion de activos no corrientes” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2011).

La operacion ha supuesto, entre otros conceptos, una baja del inmovilizado material por importe neto de 66.859 miles de euros y
de una provision del inmovilizado material por importe de 12.500 miles de euros (Nota 10).

El resto de las salidas del perimetro se corresponden con pargues eélicos que han sido enajenados durante el ejercicio 2011y cuyos
activos netos se clasificaban como existencias, por lo que la venta de los mismos, tal y como se indica en la Nota 3.3, se registra
dentro del epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios” de |a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente al
ejercicio 2011 adjunta, por un importe equivalente a la suma del precio de las acciones del parque edlico mas el importe de la deuda
neta afecta a dicho pargue.
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Ejercicio 2010

Durante el ejercicio 2010, |as salidas mas significativas del perimetro de consolidacion del Grupo GAMESA fueron las siguientes:

Sociedad Actividad Domicilio social %
Sistemas Energéticos La Estrada, S.A. Unipersanal Explotacion pargues edlicos Espafia 100%
Sistemas Energéticos La Retuerta, S.A. Unipersonal Explotacion parques edlicos Espafa 100%
Sistemas Energéticos Las Cabezas, S.A. Unipersonal Explotacion pargques edlicos Espafia 100%
Sistemas Energéticos La Tallisca, S.A. Unipersonal Explotacion parques edlicos Espafa 100%
Sistemas Energéticos El Centenar, S.A. Unipersonal Explotacion pargques edlicos Espafia 100%
Sistemas Energéticos Majal Alto, S.A. Unipersaonal Explotacion parques edlicos Espafa 100%
Sistemmas Energéticos Valdefuentes, S.A. Unipersonal Explotacion parques edlicos Espafia 100%
Sistemas Energéticos El Saucito, S.A. Unipersonal Explotacion parques edlicos Espafa 100%
Sistemas Energéticos Mesa De Ocafia, S.A. Unipersonal Explotacion parques edlicos Espafia 100%
Sistemas Energéticos De La Camorra, S.A. Unipersonal Explotacion parques edlicos Espafa 100%
Sistemas Energéticos Pontenova, S.A. Unipersonal Explotacion parques edlicos Espafia 100%
Sistemas Energéticos Mondofiedo Pastariza, S.A. Unipersonal Explotacion parques edlicos Espafa 100%
Parco Edlico San Francesco S.R.L. Explotacion pargues edlicos Italia 100%
Angiu Taipingshan Wind Power Co. Ltd. Explotacion parques edlicos China 90%
Yishui Tangwangshan Wind Power Co. Ltd. Explotacion pargues edlicos China 100%
Jianping Shiyingzi Wind Power Co. Ltd. Explotacion parques edlicos China 100%
Wendeng Zhangjiachan Wind Power Co. Ltd. Explotacion pargues edlicos China 100%
Windfarm 36 GmbH Explotacion parques edlicos Alemania 100%
EBV WP Nr 28 CmbH & Co.KG Explotacion pargues edlicos Alemania 100%
Blitzstart GmbH Explotacion parques edlicos Alemania 100%
Kristall 31 GmbH Explotacion pargues edlicos Alemania 100%
Magnet 131 VV GmbH Explotacion parques edlicos Alemania 100%
Piecki Sp. Zoo Explotacion pargues edlicos Polonia 100%
Societe d'exploitation parc éolien de la Bouleste Explotacion parques edlicos Francia 100%
BII NEE Stipa Energia Edlica Explotacion pargues edlicos México 74,82%
Sistemes Energetics Conesa ll, S.A. Unipersonal Explotacion parques edlicos Espafa 100%
Sistemes Energetics Savalla Del Comtat, S.A. Unipersonal Explotacion parques edlicos Espafia 100%
Sistemas Energéticos Los Lirios, S.A. Unipersonal Explotacion parques edlicos Espafa 100%
Sistemas Energéticos Alto del Abad, S.A. Unipersonal Explotacion pargues edlicos Espafia 100%

Las sociedades chinas Angiu Taipingshan Wind Power Co. Ltd, Yishui Tangwangshan Wind Power Co., Ltd. Jianping Shiyingzi Wind Power
Co. Ltd. y Wendeng Zhangjiachan Wind Power Co. Ltd. fueron constituidas por GAMESA en el ejercicio 2009. Durante el ejercicio 2010,
dichas sociedades ampliaron capital. GAMESA no acudi6 a dicha ampliacién de capital, reduciéndose su porcentaje de participacion hasta
entre un 25% vy un 40% vy clasificando dichas participaciones dentro del epigrafe “Activas financieros no corrientes - Cartera de valores”
del activo del balance consolidado al 31 de diciembre de 2010 adjunto, al considerar los Administradores de GAMESA que no existia
influencia significativa en dichas sociedades al carecer de todo poder de intervencion en las decisiones de palitica financiera y de operacién
de las mismas (Nota 11).

El resto de sociedades se correspondian con parques eélicos que fueron enajenados durante el ejercicio 2010 y cuyos activos netos se
clasificaron como existencias, por lo que la venta de los mismos, tal y como se indica en la Nota 3.3, se registré dentro del epigrafe
“Importe neto de la cifra de negocios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente al ejercicio 2010 adjunta, por un
importe equivalente a la suma del precio de las acciones del parque eélico mas el importe de la deuda neta afecta a dicho pargue.
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Cambios en las participaciones de sociedades dependientes
Con fecha 14 de marzo de 2011, GAMESA ha adquirido a través de Gamesa Energia, S.A. Unipersonal, el 2,5% de Gesacisa
Desarrolladora S.A. de C.V. ampliando asi el porcentaje de participacion que en dicha sociedad ya poseia, hasta el 87,5%. Esta
sociedad mexicana dedicada a la promocién de parques edlicos fue constituida el 26 de agosto de 2010. La adquisicién ha supuesto
un incremento de la inversion de 1 miles de euros.
Con fecha 14 de marzo de 2011, GAMESA ha adquirido a través de Gamesa Energia, S.A. Unipersonal, el 2,5% de Stipa Nayaa,
Sociedad de Capital Variable ampliando asi el porcentaje de participacion que en dicha sociedad ya poseia, hasta el 87,5%. Esta
sociedad mexicana dedicada a |a explotacion de parques edlicos fue constituida el 23 de noviembre de 2010. La adquisicion ha
supuesto un incremento de la inversion de 1 miles de euros.

Otras operaciones societarias

Ejercicio 2011

Durante el ejercicio 2011 no se han producido cambios en el método de consolidacién de sociedades que forman parte del Grupo GAMESA.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2011 se ha producido la siguiente operacién sacietaria significativa:
El 29 de diciembre de 2011 se ha realizado una fusién por absorcién de SS.EE. Quifioneria, S.A.y SS.EE. Sierra del Costanazo, S.A.
por parte de SSEE La Jimena, S.A. Los accionistas de las tres sociedades implicadas en todos los casos eran Gamesa Energia, SA
(Unipersonal) con un 60% de las acciones y Edlica Navarra, SL (unipersonal), por lo que la Gnica variacion en el Grupo GAMESA ha
sido la concentracion de las participaciones de dos sociedades a una tercera Unica.

Ejercicio 2010

Durante el ejercicio 2010 se produjeron las siguientes operaciones societarias significativas:
Con fecha 5 de noviembre de 2010 se produjo la fusién por absorcién de la sociedad Made Tecnologias Renovables, S.A. Unipersonal
por parte de la sociedad Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal, que adquirio todos sus activos y pasivos, a titulo de sucesion universal (Nota
8).

Se liguidaron las siguientes sociedades:

Sociedad

Eoenergy Il, S.A. Unipersonal

Eoenergy Ill, S.A. Unipersonal

Gamesa Luxemburgo

Equipos de Eficiencia Energética S.L.

3. Principios y politicas contables y criterios de valoracion aplicados
a) Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por ventas se reconocen por el valor de mercado de los bienes o derechos recibidos en contraprestacion por los bienes y
servicios prestados en el transcurso de la operativa normal del negocio de las sociedades del Grupo, neto de descuentos e impuestos
aplicables. Las ventas de bienes se reconocen cuando éstos se han entregado y su propiedad se ha transferido. Los ingresos
correspondientes a contratos de construccion se registran de acuerdo con |a politica contable del Grupo GAMESA descrita en la Nota 3.b.

La venta de parques edlicos cuyos activos fijos estan clasificados como existencias (Nota 3.i) se registra dentro del epigrafe “Importe
neto de la cifra de negocios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada por la suma del precio de las acciones del pargue edlico
mas el importe de la deuda neta afecta a dicho pargue (deuda total menos activo circulante), al tiempo que se dan de baja las
existencias con cargo al epigrafe “Variacién de existencias de productos terminados y en curso de fabricacién” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada. La diferencia entre ambos importes constituye el resultado de explotacién obtenido en la venta.
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Cada parque edlico adopta la estructura juridica de sociedad anénima o sociedad limitada (véase Anexo), cuyas acciones/participaciones
se consolidan por integracién global en las cuentas anuales consolidadas adjuntas. La venta efectiva de un parque edlico se produce,
normalmente, una vez que el mismo ha entrado en funcionamiento y ha superado el periodo de puesta en marcha.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio temporal, en funcién del principal pendiente de pagoy el tipo de interés
efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta exactamente los flujos futuros en efectivo estimados a lo largo de la vida prevista del
activo financiero al importe neto en libros de dicho activo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones se reconocen cuando los derechos de los accionistas a recibir el pago han sido
establecidos.

b) Grado de avance

El Grupo GAMESA aplica el criterio de grado de avance (Nota 17) para aquellos contratos de venta en firme de construccion de parques edlicos
y venta de aerogeneradores a terceros ajenos al Grupo que al 31 de diciembre de cada ejercicio cumplan Ias siguientes caracteristicas:

existe una obligacién en firme para el comprador.
los ingresos totales a recibir son estimables con un aceptable grado de confianza.
los costes hasta la finalizacion del contrato, asi como el grado de realizacién hasta la fecha, pueden ser estimados de forma fiable.

en caso de cancelacién unilateral del contrato por parte del comprador, éste tiene la obligacién de resarcir al Grupo GAMESA al
menos de los costes y del margen devengados hasta la fecha de la cancelacion.

Este criterio conlleva el reconocimiento como ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del resultado de aplicar al
margen global estimado de cada contrato de venta de parques edlicos el porcentaje de realizacion del mismo al cierre del ejercicio. En lo
gue se refiere a los contratos de venta de parques edlicos, el porcentaje de realizacion se mide de acuerdo con criterios técnicos en lo que
a la promocion del parque edlico se refiere (localizacion de emplazamientos, obtencion de permisos y de la autorizacion para la conexion
del pargue edlico a la red eléctrica) y de acuerdo con criterios econdmicos en cuanto a la construccion de los aerogeneradores.

En lo que se refiere a la fabricaciéon y montaje de aerogeneradores para terceros ajenos al Grupo GAMESA, el grado de avance se mide de
acuerdo con criterios econémicos, calculando el porcentaje que suponen los costes incurridos hasta el cierre del ejercicio sobre los costes
totales en que se estima incurrir hasta la finalizacién del contrato.

El Grupo GAMESA registra el coste total incurrido mas el margen correspondiente por grado de avance en los epigrafes “Deudares
comerciales y otras cuentas por cobrar” y “Deudores comerciales, empresas vinculadas” del balance consolidado con abono al epigrafe
“Importe neto de la cifra de negocios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Asimismo, los costes incurridos en la
fabricacién de aerogeneradores se registran con cargo al epigrafe “Aprovisionamientos” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, mientras que los correspondientes a la construccién de pargues e6licos se registran con cargo a la cuenta de variacion de
existencias del ejercicio (Nota 17).

En el caso de que los costes totales estimados superen los ingresos del contrato, dicha pérdida se reconoce inmediatamente en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

c) Fondo de comercio

El fondo de comercio generado en la consalidacion representa la diferencia entre el precio satisfecho en |a adquisicion de las sociedades
dependientes consolidadas por integracion global e integracion proporcional y Ia parte correspondiente a la participacion del Grupo en el
valor de mercado de los elementos que componen el activo neto de dichas sociedades a la fecha de su adquisicién. En el caso de los
fondos de comercio surgidos en la adquisicién de sociedades cuya moneda funcional es distinta del euro, la conversién a euros de los
mismos se realiza al tipo de cambio vigente a la fecha del balance consolidado.

Los fondos de comercio puestos de manifiesto a partir del 1 de enero de 2004 se mantienen valorados a su coste de adquisicién y los
puestos de manifiesto con anterioridad a esa fecha se mantienen por su valor neto registrado al 31 de diciembre de 2003 de acuerdo con
los criterios contables aplicados hasta dicha fecha. En ambos casos, desde el 1 de enero de 2004 no se amortiza el fondo de comercio, y
al cierre de cada ejercicio contable se procede a estimar si se ha producido en ellos algln deterioro que reduzca su valor recuperable a un
importe inferior al coste neto registrado procediéndose, en su caso, al oportuno saneamiento (Nota 3.f).
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d) Otros activos intangibles

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicién o produccién y, posteriormente, se valoran a su coste
menos su amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Los costes de investigacién se reconocen como gasto en el periodo en gque se incurren.

El Grupo GAMESA, de acuerdo con las NIIF, registra como activo intangible los gastos incurridos en el desarrollo de diversos proyectos
para los que puede demostrar el cumplimiento de las siguientes condiciones:

Los costes se encuentran especificamente identificados y controladas por proyecto y su distribucion en el tiempo esta claramente definida.

Son proyectos viables desde el punto de vista técnico, existiendo intencién de concluirlos y posibilidad de utilizar sus resultados.

Existen recursos técnicos y financieros para poder concluir el proyecto.

El coste de desarrollo del proyecto puede ser evaluado de manera fiable.

Se espera que generen beneficios econémicos futuros, ya sea mediante su venta o mediante su uso por parte del Grupo GAMESA.
En caso de no poder demostrar estas condiciones, los costes de desarrollo se reconocen como gasto en el periodo en que se incurren.

Los trabajos realizados por el Grupo GAMESA para su propio activo intangible se reflejan al coste acumulado que resulta de afiadir a los
costes externas los costes internos determinados en funcién de los costes horarios del personal dedicado a ellos, y se contabilizan con
abono a la cuenta “Trabajos realizados por el Grupo para el inmovilizado” de |a cuenta de pérdidas y ganancias consalidada, incluida en el
epigrafe “Otros ingresos de explotacion” (Nota 28.a).

Los gastos de desarrollo comienzan a amortizarse en el momento en que los proyectos se encuentran en las condiciones necesarias para
su utilizacién de la manera prevista inicialmente por el Grupo GAMESA, amortizandose con caracter general linealmente a lo largo del
periodo de tiempo estimado en el que el nuevo producto generara beneficios. Estos proyectos se refieren en gran parte a nuevos
modelos de aerogeneradores, estimando el Grupo que los nuevos modelos tienen un periodo de venta basicamente de entre cinco afos
y siete afios (Nota 9). Se utiliza el método de amortizacion por unidades de produccién cuando la realidad econémica muestra que este
método refleja mas fielmente el patrén esperado de consumo de los beneficios econdmicos futuros incorporados al activo. Este es el
caso del proyecto del modelo de aerogenerador G10X.

Los importes registrados por el Grupo GAMESA en concepto de concesiones, patentes, licencias y similares se corresponden con el coste
incurrido en su adquisicién, amortizandose linealmente a lo largo de sus vidas Utiles estimadas, que varian entre cinco y diez afios.

Los costes de adquisicion y desarrollo incurridos en relacién con los sistemas informaticos basicos en la gestién del Grupo GAMESA se
registran con cargo al epigrafe “Otros activos intangibles” del balance consolidado. Los costes de mantenimiento de los sistemas
informaticos se registran con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que se incurren.

La amortizacién de las aplicaciones informaticas se realiza linealmente en un periodo de cinco afos desde la entrada en explotacion de
cada aplicacion.

e) Inmovilizado material

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material, que en su totalidad son de uso propio, se encuentran registrados a su coste de
adquisicién menos la amartizacién acumulada y cualguier pérdida reconocida por deterioro de valor. El coste de adquisicion incluye
ademas de su precio de compra, los impuestos indirectos no recuperables, asi como cualquier otro coste directamente relacionado con la
puesta en servicio del activo para el uso al gue esta destinado (incluidos intereses y otras cargas financieras incurridas durante el
periodo de construccion). Con anterioridad al 1de enero de 2004, el Grupo GAMESA actualizo el valor de determinados activos del
inmovilizado material de acuerdo con diversas disposiciones legales al respecto. El Grupo GAMESA, de acuerdo con las NIIF, ha
considerado el importe de esas revalorizaciones como parte del coste de dichos activos.
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Los costes de ampliacién, modernizacién o mejoras que representan un aumento de la productividad, capacidad o eficiencia, o un
alargamiento de la vida atil de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes, asi como los gastos
financieros relativos a la financiacion externa devengados Unicamente durante el periodo de construccion. Las reparaciones que no
representan una ampliacion de la vida atil y los gastos de mantenimiento se cargan a la cuenta de resultados del ejercicio en que se
incurren.

Los trabajos realizados por el Grupo GAMESA para su propio inmovilizado material se reflejan al coste acumulado que resulta de afiadir a
los costes externos los costes internos determinados en funcién de los costes horarios del personal dedicado a ellos, y se contabilizan
con abono a la cuenta “Trabajos realizados por el Grupo para el inmovilizado” de |a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, incluida
en el epigrafe “Otros ingresos de explotacion” (Nota 28.a).

El Grupo GAMESA amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste de los activos entre los
siguientes afios de vida Gtil estimada:

Afos promedio de vida util estimada

Construcciones 20-33
Instalaciones técnicas y maquinaria 5-10
Otro inmovilizado material 3-10

Dado que el Grupo GAMESA no tiene |a obligacion de hacer frente a costes significativos en relacién con el cierre de sus instalaciones, el
balance consolidado adjunto no incluye provision alguna por este concepto.

f) Deterioro del valor de los activos

A'la fecha de cierre de cada ejercicio, el Grupo GAMESA revisa sus activos no corrientes para determinar si existen indicios de que hayan
sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si existe cualguier indicio, se estima el importe recuperable del activo con el objeto de
determinar el alcance de |a pérdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de gue el activo no genere flujos de efectivo que sean
independientes de otros activos, el Grupo GAMESA calcula el importe recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece
el activo.

En el caso de los fondos de comercio y de otros activos intangibles con una vida Gtil indefinida o que todavia no estan en explotacién, el
Grupo GAMESA realiza de forma sistematica el anélisis de su recuperabilidad al cierre del ejercicio (Notas 3.c, 8 y 9).

El importe recuperable es el mayor entre el valor de mercado minorado por los costes de ventay el valor de uso, entendiendo por éste el
valor actual de los flujos de caja futuros estimados. Para el calculo del valor de uso las hipétesis utilizadas incluyen las tasas de
descuento antes de impuestos, tasas de crecimiento y cambios esperados en los precios de ventay en los costes. El Grupo GAMESA
estima las tasas de descuento antes de impuestos que recogen el valor del dinero en el tiempo vy los riesgos asociados a la unidad
generadora de efectivo. Las tasas de crecimiento y las variaciones en precios y costes se basan en las previsiones internas y sectoriales y
la experiencia y expectativas futuras, respectivamente.

Las tasas de descuento utilizadas por el Grupo GAMESA se basan en el coste medio ponderado del capital-WACC gue se encuentra entre
el 9%y el 1% (entre el 8% y el 1% en el ejercicio 2010), dependiendo de los distintos riesgos asociados a cada activo en concreto (Nota 8).

Los flujos futuros de efectivo resultan de las proyecciones realizadas por el Grupo GAMESA para las unidades generadoras de efectivo,
para un periodo de 5 afos, (que utilizan las hipotesis sobre cambios en los precios de ventay en los costes y volumen fundamentadas en
la experiencia y expectativas futuras seglin el plan estratégico aprobado en vigor) y Ia consideracion de un valor residual calculado con
una tasa de crecimiento entre cero y el 1,5%, dependiendo del activo en concreto.

En el caso de que el importe recuperable sea inferior al valor neto en libros del activo, se registra |a correspondiente pérdida por deterioro
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en ejercicios anteriores
son revertidas cuando se produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable, aumentando el valor del activo con el
limite maximo del valor en libros que el activo hubiera tenido de no haberse realizado el saneamiento, salvo en el caso del saneamiento
del fondo de comercio, que no es reversible.
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g) Existencias

Este epigrafe del balance consolidado recoge los activos que el Grupo GAMESA:
mantiene para su venta en el curso ordinario de su negocio,
tiene en proceso de produccién, construccién o desarrollo con dicha finalidad, o
prevé consumirlos en el proceso de produccién o en la prestacion de servicios.

Las existencias de materias primas vy auxiliares, los productos en curso y productos terminados se valoran a coste promedio de
adquisicién o de fabricacién, o al precio de mercado, si éste fuera menor.

Las existencias comerciales se hallan valoradas a precio de adquisicién o a valor de mercado, si éste fuera menor.

Los activos fijos (basicamente aerogeneradores, instalaciones y obra civil) de los parques edlicos que se incluyen en el perimetro de
consolidacién y cuyo destino es la venta se clasifican como existencias y se valoran de igual modo que el resto de las existencias, e
incluyen los gastos financieros externos soportados hasta el momento en que se encuentran en condiciones de explotacién.

Si un pargue edlico destinado a la venta ha estado en explotacion durante mas de un afio y no existen ni se prevén sobre el mismo
contratos con terceros de compromiso de compraventa, de opcion de compra concedida, o similares, sus activos fijos son traspasados
desde este epigrafe al de “Inmovilizado material - Inmovilizado material en explotacién”, del balance consolidado.

En general, los productas obsoletos, defectuosos o de lento movimiento se han valorado a su posible valor de realizacién.

h) Activos y pasivos financieros

Las inversiones se reconocen inicialmente por el valor razonable mas los costes de la transaccién para todos los activas financieros que
no se valoran a valor razonable con cambios en resultados. Los activos financieros valorados a valor razonable con cambios en resultados
se reconocen inicialmente por su valor razonable, y los costes de la transaccién se cargan en la cuenta de resultados.

El Grupo GAMESA clasifica sus inversiones financieras, ya sean éstas carrientes o no carrientes, en las siguientes cuatro categorias:
Activas financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Dichos activos cumplen alguna de las siguientes caracteristicas:
- El Grupo GAMESA espera obtener beneficios a carto plazo por la fluctuacién de su precio.

- Han sido incluidos en esta categoria de activos desde su reconocimiento inicial, por ser parte de una cartera de instrumentos fi
nancieros gestionados conjuntamente y para los que existe evidencia de obtener beneficios en el corto plazo.

- Instrumentos financieros derivados que no cualifican para contabilidad de coberturas.

Los activos financieros incluidos en esta categoria figuran en el balance consolidado a su valor razonable y Ias fluctuaciones de éste

se registran en los epigrafes “Gastos financieros”, “Ingresos financieros” y “Diferencias de cambio (ingresos y gastos)” de la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada, segln corresponda.

El Grupo GAMESA clasifica bajo esta categoria los instrumentos financieros derivados que, si bien proporcionan una cobertura
efectiva seguin Ias politicas de gestion de riesgos del Grupo GAMESA, no cualifican para la contabilizacion de coberturas de acuerdo
con los requisitos establecidos a tales efectos en la NIC 39 - Instrumentos financieros. Al 31 de diciembre de 2011y 2010 el impacto
de dichos instrumentos financieros en las cuentas anuales consolidadas adjuntas no resulta significativo (Nota 20).

Activos financieros a mantener hasta el vencimiento. Son aguellos cuyos cobros son de cuantia fija o determinada y cuyo
vencimiento esta fijado en el tiempo, y que el Grupo GAMESA pretende canservar en su poder hasta la fecha de su vencimiento. Los
activos incluidos en esta categoria se valoran a su “coste amortizado” recanociendo en la cuenta de resultados los intereses
devengados en funcién de su tipo de interés efectivo. Por coste amortizado se entiende el coste inicial menos los cobros del
principal mas o menos la amortizacién acumulada de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso, teniendo en
cuenta potenciales reducciones por deterioro 0 impago. Por tipo de interés efectiva se entiende el tipo de actualizacién que, a la
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fecha de adquisicion del activo, iguala exactamente el valor inicial de un instrumento financiero a la totalidad de sus flujos
estimados de efectivo por todos los conceptos a lo largo de su vida remanente.

El Grupo GAMESA no dispone de ninguna inversién financiera de esta categoria ni al 31 de diciembre de 2011 ni al 31 de diciembre de
2010.

Préstamos y cuentas por cobrar. Son aguellos originados por las sociedades a cambio de suministrar efectivo, bienes o servicios
directamente a un deudor. Los activos incluidos en esta categoria se valoran asimismo a su “coste amortizado” y estan sujetos a
pruebas de deterioro de valor.

Activos financieros disponibles para la venta. Son todos aquellos gue no entran dentro de las tres categorias anteriores y
corresponden casi en su totalidad a inversiones financieras en capital. Estas inversiones figuran en el balance consolidado a su valor
de mercado, que, en el caso de sociedades no cotizadas, se obtiene a través de métodos alternativos como la comparacion con
transacciones similares o, en caso de disponer de |a suficiente informacién, por la actualizacién de los flujos de caja esperados. Las
variaciones de dicho valor de mercado se registran con cargo o abono al epigrafe “Patrimonio neto de la Sociedad dominante -
Reserva por revaluacion de activos y pasivos no realizados” del balance consolidado, hasta el momento en que se produce la
enajenacion de estas inversiones, en que el importe acumulado en este epigrafe referente a dichas inversiones es imputado
integramente a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

No obstante, aquellas inversiones financieras en capital de sociedades no cotizadas cuyo valor de mercado no puede ser medido de
forma fiable son valoradas a coste de adquisicién. Este procedimiento ha sido utilizado para todos los activos financieros
disponibles para la venta al 31 de diciembre de 2011y 2010 (Nota 12).

La Direccion del Grupo GAMESA determina la clasificacion mas apropiada para cada activo en el momento de su adquisicién, revisandola
al cierre de cada ejercicio.

A continuacién se muestra un andlisis de los instrumentos financieros gue al 31 de diciembre de 2011y 2010 son valorados a valor
razonable con posterioridad a su reconocimiento inicial, agrupados por categorias del 1al 3, dependiendo del sistema de calculo del valor
razonable:

Categoria 1: su valor razonable se obtiene de Ia observacion directa de su cotizacién en mercados activos para activas y pasivos idénticos.
Categoria 2: su valor razonable se determina mediante la observacién en el mercado de inputs, diferentes a los precios incluidos en la
categoria 1, que son observables para los activos y pasivos, bien directamente (precios) o indirectamente (v.g. que se obtienen de los

precios).

Categoria 3: su valor razonable se determina mediante técnicas de valoracién que incluyen inputs para los activos y pasivos no
observados directamente en los mercados.
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Valor razonable al 31 de diciembre de 2011

Miles de euros

Categoria 1 Categoria 2 Categoria 3 Total
Activos financieros no corrientes
Instrumentos financieros derivados (Nota 21) - 28 - 28
Activos financieros corrientes
Instrumentos financieros derivados (Nota 21) - 15.090 - 15.090
Pasivo no corriente
Instrumentos financieros derivados (Nota 21) - (4.343) - (4.343)
Pasivo corriente
Instrumentos financieros derivados (Nota 21) - (25.046) - (25.046)
- (14.271) - (14.271)

Valor razonable al 31 de diciembre de 2010

Miles de euros

Categoria 1 Categoria 2 Categoria 3 Total
Activos financieros corrientes
Instrumentos financieros derivados (Nota 21) - 812 - 812
Pasivo no corriente
Instrumentos financieros derivados (Nota 21) - (5.311) - (5.311)
Pasivo corriente
Instrumentos financieros derivados (Nota 21) - (24.868) - (24.868)
- (29.367) - (29.367)

El valor de mercado de los diferentes instrumentos financieros se calcula mediante los siguientes procedimientos:
El valor de mercado de los derivados cotizados en un mercado organizado es su cotizacion al cierre del ejercicio.

En el caso de los derivados no negociables en mercados organizados, el Grupo GAMESA utiliza para su valoracion hipotesis basadas
en las condiciones de mercado a la fecha de cierre del ejercicio. En concreto, el valor de mercado de los swaps de tipo de interés se
calcula mediante la actualizacién a tipo de interés de mercado de la diferencia de tipos del swap, y el valor de mercado de los
contratos de tipo de cambio a futuro se determina descontando los flujos futuros estimados utilizando los tipos de cambio a futuro
existentes al cierre del ejercicio.

Los activos financieros, con excepcién de los valorados a valor razonable con cargo o abono a la cuenta de pérdidas y ganancias, son
analizados por el Grupo GAMESA para identificar indicadores de deterioro periédicamente y en todo caso en el cierre de cada ejercicio.
Los activos financieros se deterioran cuando existe evidencia objetiva de que, como resultado de uno o mas acontecimientos que
ocurrieran con posterioridad al reconocimiento inicial del activo financiero, los flujos de caja futuros estimados de la inversién se han
visto afectados.
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Para las acciones no cotizadas clasificadas como disponibles para la venta, el Grupo GAMESA considera gue un empeoramiento
significativo o prolongado en el valor razonable que lo situase por debajo de su coste, es una evidencia objetiva de que el instrumento se
ha deteriorado.

Para el resto de los activos financieros, el Grupo GAMESA considera como indicadores objetivos del deterioro de los mismos:
dificultad financiera del emisor o de la contraparte significativa,
defecto o retrasos en el pago del interés o pagos principales, o

probabilidad de que el prestatario entrara en bancarrota o en reorganizacién financiera.

Bajo este epigrafe del balance consolidado se registra el efectivo en caja, depdsitos a la vista y otras inversiones a corto plazo de alta
liguidez que son rapidamente realizables en caja y que no tienen riesgo de cambios en su valor (Nota 16).

Los préstamos, obligaciones y similares que devengan intereses se registran inicialmente por el efectivo recibido, neto de costes
directos de emision, en el epigrafe “Deuda financiera” del balance consolidado. Los gastos financieros se contabilizan seglin el criterio
del devengo en la cuenta de resultados utilizando el método del tipo de interés efectivo y se afiaden al importe en libros del instrumento
en la medida en que no se liguidan en el periodo en que se producen. Por otro lado, las cuentas a pagar derivadas de los contratos de
arrendamiento financiero se registran por el valor actual de las cuotas de dichos contratos en dicho epigrafe (Nota 20).

Las cuentas a pagar originadas por operaciones de trafico son inicialmente valoradas a valor razonable y posteriormente son valoradas a
coste amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Los derivados financieros se registran inicialmente en el balance consolidado a su coste de adquisicion y posteriormente se realizan las
correcciones valorativas necesarias para reflejar su valor de mercado en cada momento. Los beneficios o pérdidas de dichas
fluctuaciones se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada salvo en el caso de que el derivado haya sido designado
como instrumento de cobertura y sea altamente efectivo, en cuyo caso su contabilizacién es la siguiente:

En el caso de las coberturas de valor razonable, tanto los cambios en el valor de mercado de los instrumentos financieros derivados
designados como coberturas como las variaciones del valor de mercado del elemento cubierto producidas por el riesgo cubierto se
registran con cargo o abono en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, seglin corresponda.

En las coberturas de flujos de caja y de inversion neta en el extranjero, si las hubiera, los cambios en el valor de mercado de los
instrumentos financieros derivados de cobertura se registran, en la parte en que dichas coberturas no son efectivas en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada, registrando la parte efectiva en el epigrafe “Patrimonio neto de Ia Sociedad dominante - Reserva
por revaluacién de activos y pasivos no realizados” y “Patrimonio neto de la Sociedad dominante - Diferencias de conversién’,
respectivamente, del balance consolidado. En el caso de que la cobertura de compromisos en firme o transacciones futuras diera
lugar a un activo o un pasivo no financiero, este saldo es tenido en cuenta en la determinacién del valor inicial del activo o pasivo
que genera la operacién cubierta. Si el compromiso en firme o transaccion futura cubierta no diera lugar a un activo o un pasivo no
financiero, el importe contabilizado en el epigrafe “Patrimonio neto de |a Sociedad dominante - Reserva por revaluacion de activos
y pasivos no realizados” del balance consolidado se imputara a la cuenta de resultados en el mismo periodo en que lo haga la
transaccion cubierta.

El Grupo GAMESA realiza test de eficiencia de sus coberturas, que son elaborados de manera prospectiva y retrospectiva.
En el momento de discontinuacion de |a cobertura, la pérdida o ganancia acumulada a dicha fecha en el epigrafe “Patrimonio neto de la
Sociedad dominante - Reserva por revaluacion de activos y pasivos no realizados” se mantiene en dicho epigrafe hasta que se realiza la

operacién cubierta, momento en el cual ajustard el beneficio o pérdida de dicha operacién. En el momento en que no se espera que la
operacion cubierta se produzca, la pérdida o ganancia reconocida en el mencionado epigrafe se imputara a la cuenta de resultados.
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Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros son contabilizados separadamente y de acuerdo con los criterios descritos en
esta nota para el resto de derivados cuando sus caracteristicas y riesgos no estan estrechamente relacionados con los instrumentos
financieros en los que se encuentran implicitos y, siempre que el conjunto no esté siendo contabilizado a valor de mercado, registrando
las variaciones de valor con cargo o abono en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

La deuda financiera y los instrumentos de capital emitidos por el Grupo GAMESA son clasificados de acuerdo con la naturaleza de la
emision como deuda o instrumento de capital seglin corresponda.

El Grupo GAMESA considera como instrumentos de capital cualguier contrato que ponga de manifiesto una participacion residual de los
activos del Grupo, después de deducir todos sus pasivos.

El Grupo GAMESA da de baja los instrumentos financieros solamente cuando expiran los derechos contractuales a los flujos de caja del
activo, o transfiere el activo financiero y sustancialmente todos los riesgos y derechos de la propiedad del activo a otra entidad.

El Grupo sigue el criterio de dar de baja los derechos de cobro cedidos (“factorizados”) y dispuestos, dado que contractualmente se
traspasan al factor los beneficios, derechos y riesgos asociados a estas cuentas a cobrary, en concreto, es la entidad de factoring quien
asume el riesgo de insolvencia de los mismos. Elimporte de los saldos deudores pendientes de vencimiento que han sido cancelados
por parte del Grupo, derivados de las operaciones mencionadas de “factoring sin recurso” al 31 de diciembre de 2011 asciende a 415
millones de euros (743 millones de de euros a 31 de diciembre de 2010). El importe medio de saldos deudores “factorizados” durante el
ejercicio 2011 asciende a 281 millones de euros (414 millones de euros durante el ejercicio 2010).

Un intercambio de instrumentos de deuda entre un prestamistay el correspondiente prestatario, siempre que los instrumentos tengan
condiciones sustancialmente diferentes, se contabilizara como una cancelacién del pasivo financiero original y consiguiente
reconocimiento de un nuevo pasivo financiero. De manera similar, una modificacion sustancial de las condiciones actuales de un pasivo

financiero o de parte del mismo (con independencia de si es atribuible o0 no a las dificultades financieras del deudor), se contabilizara
como una cancelacién del pasivo financiero original y consiguiente reconocimiento de un nuevo pasivo financiero (Nota 20).

i) Grupos enajenables de elementos y activos mantenidos para la venta y resultado de actividades
interrumpidas

Los activos y los grupos de elementos se clasifican como mantenidos para la venta si su importe en libros se recuperara a través de su

enajenacion y no a través de su uso continuado, para lo cual deben estar disponibles, en sus condiciones actuales, para su venta

inmediatay su venta debe ser altamente probable.

Para que se considere que |a venta de un activo o grupo de elementos es altamente probable, se deben cumplir Ias siguientes
condiciones:

El Grupo GAMESA debe estar comprometido con un plan para vender el activo o grupo enajenable de elementos.
Debe haberse iniciado de forma activa un programa para encontrar comprador y completar el plan de venta.
La venta debe negociarse a un precio razonable con el valor del activo o grupo enajenable de elementos.

Debe esperarse que la venta se produzca en un plazo de doce meses desde la fecha en que el activo o grupo enajenable de
elementos pase a ser considerado mantenido para la venta.

No se deben esperar cambios significativos en el plan.
Los activos y grupos de elementos mantenidos para la venta figuran en el balance consolidado por el menor entre su valor contable y su
valor razonable menas los costes necesarios para su enajenacion. Asimismo, los activos no corrientes no se amortizan mientras san

considerados mantenidos para la venta.

Al 31 de diciembre de 2011y 2070 el Grupo GAMESA no tiene ninglin activo o grupo de elementos clasificado como mantenido para la venta.
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Por otro lado, una operacién en discontinuidad o actividad interrumpida es una linea de negocio que ha sido vendida o dispuesta por otra
via, o bien que ha sido clasificada como mantenida para la venta cuyos activos, pasivos y resultados pueden ser distinguidos
fisicamente, operativamente y a efectos de informacion financiera. Durante los ejercicios 2011y 2010 no se ha producido la
discontinuidad de ninguna linea de negocio.

j) Arrendamientos

El Grupo GAMESA clasifica como arrendamiento financiero aguellos contratos de arrendamiento en los que el arrendador transmite
sustancialmente al arrendatario todos los riesgos y beneficios de la propiedad del bien. El resto de arrendamientos se clasifican como
arrendamientos operativos.

Los bienes adquiridos en régimen de arrendamiento financiero se registran dentro de la categoria del balance consolidado que
corresponda a su naturaleza y funcionalidad, por el menor entre el valor razonable del bien y la suma del valor actual de las cantidades a
pagar al arrendador y de la opcién de compra, con abono al epigrafe “Deuda financiera” del balance consolidado. Estos bienes se
amortizan con criterios similares a los utilizados para los bienes propiedad del Grupo GAMESA (Nota 10).

Los gastos originados por los arrendamientos operativos son imputados al epigrafe a la cuenta de pérdidas y ganancias durante la vida
del contrato siguiendo el criterio de devengo.

k) Informacion financiera por segmentos

La informacién sobre los segmentos de explotacién se presenta de acuerdo con la informacién interna que se suministra a la maxima
autoridad en la toma de decisiones. Se ha identificado como la maxima autoridad en la toma de decisiones, gue es responsable de
asignar los recursos y evaluar el rendimiento de los segmentos de explotacién, al Consejo de Administracién encargado de la toma de
decisiones estratégicas.

[) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la mayor parte de las sociedades del Grupo GAMESA es el euro.

Para todas aquellas sociedades extranjeras del Grupo GAMESA cuya moneda funcional es distinta del euro, la moneda funcional coincide
con la moneda local, no existiendo por lo tanto monedas funcionales diferentes a las monedas locales en las que cada una de las
sociedades satisface los correspondientes impuestos sobre sociedades. En consecuencia, las variaciones en |a tasa de cambio no dan
lugar a diferencias temporarias que produzcan el reconocimiento de un pasivo o de un activo por impuestos diferidos.

Las operaciones realizadas en monedas distintas de la moneda funcional de las sociedades del Grupo GAMESA se registran al tipo de
cambio vigente en el momento de la transaccién. Durante el gjercicio, las diferencias de cambio producidas entre el tipo de cambio al
gue se ha registrado la operacion y el de cobro o pago se contabilizan con cargo o abono a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Asimismo, la conversién a moneda funcional al 31 de diciembre de cada afo de los valores de renta fija, asi como de los créditos y
débitos en moneda extranjera se realiza al tipo de cambio de cierre. Las diferencias de valoracién gue se producen se registran con

cargo o abono, seglin proceda, al epigrafe “Diferencias de cambio (ingresos y gastos)” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Aguellas operaciones de cobertura que el Grupo GAMESA utiliza para mitigar el riesgo de tipo de cambio se describen en la Nota 21.
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El contravalor en euros de los activos y pasivos monetarios en moneda diferente al euro mantenidos por el Grupo GAMESA al 31 de

diciembre de 2011y 2010 responde al siguiente desglose:

Contravalor en miles de euros

20M 2010
Moneda de los saldos Activos Pasivos Activos Pasivos
Libra esterlina - 926 55 312
Dolar USA 157.560 499164 345.058 126.574
Yen japonés 495 818 162 31
Libra egipcia 13.550 2.896 13181 495
Yuan chino 104.450 158.684 164.779 55.070
Zloty polaco 1434 38.266 6.616 12152
Rupia india 38.052 161.616 41.366 86.176
Otras monedas 80.850 22.764 28.976 28.053
TOTAL 406.391 885.134 600.193 308.863

El desglose de los principales saldos en moneda extranjera, atendiendo a la naturaleza de las partidas que los integran, es el siguiente:

Contravalor en miles de euros

20M 2010

Naturaleza de los saldos Activos Pasivos Activos Pasivos

Deudores (Nota 15) 242.686 - 177.554 -
Efectivo y otros activos liquidos

equivalentes (Nota 16) 163.705 - 422.639 -

Acreedores - 470.959 - 135.978

Deuda financiera (Nota 20) - 414175 - 172.885

TOTAL 406.391 885.134 600.193 308.863

m) Subvenciones oficiales

Las subvenciones de capital concedidas por organismos oficiales son deducidas del valor por el que se han cantabilizado los activos financiados
por las mismas, de forma que minoran la dotacion anual registrada por la depreciacion de cada activo a lo largo de su vida ttil (Notas 9y 10).

Las subvenciones a la explotacién son imputadas a resultados en el ejercicio en que se incurre en los gastas correspondientes. El
epigrafe “Otros ingresos de explotacién” de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas correspondientes a los ejercicios 2011y
2010 incluye unos importes de 539 y 163 miles de euros, respectivamente, por este concepto (Nota 28.a).

n) Clasificacién de pasivas corrientes y no corrientes

La clasificacion de los pasivos entre corrientes y no corrientes se realiza teniendo en cuenta el plazo previsto para el vencimiento,
enajenacion o cancelacion de la deuda. Asi las deudas no corrientes corresponden a aquellos importes con vencimiento posterior a doce
meses desde la fecha del balance, excepto por lo explicado a continuacién.

Los préstamos y créditos afectos a los pargues edlicos destinados a la venta se clasifican como corrientes o no corrientes en funcién del
plazo previsto para la venta del parque edlico, dado que esta enajenacion, que se realiza a través de la venta de las acciones/participaciones de la
sociedad anénima/limitada en la que estos parques edlicos estan juridicamente estructurados, lleva asociada la salida del perimetro de
consalidacion de todos sus activos y pasivos.
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Por este motivo, independientemente del calendario de vencimientos que contractualmente corresponda a esta financiacion afecta, en
el balance consolidado adjunto se clasifica como corriente el importe total de la financiacién afecta a pargues edlicos cuya venta esta
prevista en doce meses desde el cierre del ejercicio.

fi) Impuesto sobre las ganancias

Desde el ejercicio 2002, GAMESA y ciertas sociedades dependientes radicadas en el Pais Vasco sometidas a la normativa foral del
Impuesto sobre Sociedades tributan por dicho impuesto acogidas al Régimen Especial de Consolidacion Fiscal. Desde el ejercicio 2010, y
como consecuencia del cambio de domicilio social de la Sociedad dominante del grupo fiscal (Nota 1), dicho Régimen se encuentra
regulado por la Norma Foral 3/1996, de 26 de julio, de la Diputacion Foral de Bizkaia, del Impuesto sobre Sociedades.

Asimismo, desde el gjercicio 2010, las sociedades dependientes radicadas en la Comunidad Foral Navarra Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal,
Gamesa Innovation and Technology, S.L. Unipersonal y Estructuras Metalicas Singulares, S.A. Unipersonal tributan en Régimen de Consalidacion
Fiscal, regulado por la Norma Faral 24/1936, de 30 de diciembre, de la Comunidad Foral de Navarra, del Impuesto sobre Sociedades.

Las sociedades extranjeras y el resto de sociedades espafiolas, que no tributan en régimen de consolidacion fiscal, tributan de acuerdo
con la legislacién en vigor en sus respectivas jurisdicciones.

La contabilizacién del gasto por Impuesto sobre Sociedades se realiza par el método del pasivo basado en el balance general. Este
método consiste en la determinacién de los impuestos anticipados y diferidos en funcién de las diferencias entre el valor en libros de los
activos y pasivos y su base fiscal, utilizando las tasas fiscales que se espera objetivamente que estén en vigor cuando los activos y
pasivos se realicen. Los impuestos diferidos activos y pasivos originados por cargos o abonos directos en cuentas de patrimonio se
contabilizan también con cargo o abono a patrimonio.

Sin embargo, los impuestos diferidos no se contabilizan si surgen del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccion, distinta de
una combinacién de negocios que, en el momento de |a transaccién, no afecta ni al resultado contable ni a la ganancia o pérdida fiscal.

El Grupo GAMESA procede al reconocimiento de activos por impuestos diferidos siempre y cuando espere disponer de ganancias fiscales
futuras contra Ias que cargar los impuestos diferidos activos por diferencias temporarias (Nota 24).

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias asociadas a beneficios no distribuidos de sociedades filiales ,
excepto en aquellos casos en que el Grupo pueda controlar la fecha en que revertiran las diferencias temporarias y sea probable que
éstas no vayan a revertir en un futuro previsible.

Las deducciones de la cuota para evitar la doble imposicién y por incentivos fiscales, y |as bonificaciones del Impuesto sobre Sociedades
originadas por hechos econémicos acontecidos en el ejercicio minoran el gasto devengado por Impuesto sobre Sociedades, salvo que
existan dudas sobre su realizacion.

0) Acciones propias de la Sociedad Dominante

Las acciones propias de la Sociedad Dominante del Grupo GAMESA al cierre del ejercicio se registran a su coste de adguisicién con cargo
al epigrafe “Patrimonio Neto de la Sociedad dominante - Acciones propias” del balance consolidado (Nota 18.¢e).

Las pérdidas y beneficios obtenidos por el Grupo GAMESA en la enajenacién de sus acciones propias se registran con cargo o abono al
patrimaonio consolidado del Grupo.

p) Provisiones

Se diferencia entre:

Pravisiones: obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como consecuencia de sucesos pasados sobre las que existe
incertidumbre acerca de su cuantia o vencimiento.

Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion esta

condicionada a que ocurran, o no, uno 0 mas eventos futuros independientes de la voluntad de las sociedades consolidadas; u
obligaciones posibles, cuya materializacién es improbable o cuyo importe no puede estimarse con fiabilidad.

GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS 65



Las cuentas anuales consolidadas del Grupo recogen todas las provisiones significativas con respecto a asuntos en los cuales se estima
gue la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario y su importe puede medirse con fiabilidad.
Los pasivos contingentes no se reconacen en las cuentas anuales consaolidadas, sino que se informa sobre los mismos, excepto los que
surgen en las combinaciones de negocios (Notas 2.gy 22).

Las provisiones -gue se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacion disponible sobre las consecuencias del suceso en el
que traen su causay son reestimadas con ocasion de cada cierre contable- se utilizan para afrontar |as obligaciones especificas para Ias
cuales fueron originalmente reconocidas, procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o
disminuyen.

Su dotacién se efectta al nacimiento de la responsabilidad o de |a obligacién con cargo al epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias
gue corresponda seglin la naturaleza de la obligacién por el valor presente de la provision cuando el efecto de la actualizacién de la
obligacién resulta material.

Por otro lado, Ias provisiones para garantias se reconocen en la fecha de venta de los productos pertinentes, sobre la base de la mejor
estimacién del gasto por este motivo que correra por cuenta del Grupo GAMESA, calculada de acuerdo con informacién histérica y con
informes elaborados por la Direccion Técnica (Nota 22).

Al 31 de diciembre de 2011 se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y reclamaciones entablados contra las entidades
consaolidadas con origen en el desarrollo habitual de sus actividades. Tanto los asesores legales del Grupo como sus Administradores
entienden que las provisiones constituidas son suficientes y que la conclusién de estos procedimientos y reclamaciones no producird un
efecto adicional significativo en las cuentas anuales de los ejercicios en los que finalicen (Nota 22).

Al 31 de diciembre de 2011y 2010 no existen pasivas contingentes o provisiones de caracter significativo que no estuviesen registradas o
desglosados en estas cuentas anuales consolidadas.

g) Indemnizaciones por cese

De acuerdo con la reglamentacion laboral vigente, las sociedades consolidadas estan obligadas al pago de indemnizaciones a aquellos
empleados con los que, bajo ciertas condiciones, rescindan sus relaciones laborales.

El epigrafe “Gastos de personal” de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas correspondientes a los ejercicios 2011y 2010
incluye unos importes de 3.476 y 1.496 miles de euros, respectivamente, en concepto de indemnizaciones (Nota 28.c).

El Grupo GAMESA no ha tomado ninguna decision por la que se vayan a producir en el futuro despidos o rescisiones de importancia, por
lo que no se ha registrado provision alguna por este concepto en el balance consolidado al 31 de diciembre de 2011 adjunto.

r) Pagos basados en acciones

Los pagos en acciones liquidables mediante instrumentos de capital se valoran al valor razonable de dichos compromisaos en la fecha de
la concesion, que se carga a resultados linealmente a lo largo del periodo de devengo, en funcién de la estimacion realizada por el Grupo
GAMESA con respecto a las acciones que finalmente seran entregadas y con abona a patrimonio neto (Nota 18.e).

El valor razonable se determina en funcién de los precios de mercado disponibles a la fecha de la valoracién, teniendo en cuenta sus
caracteristicas. Si no se dispone de precios de mercado, se utilizan técnicas de valoracién generalmente aceptadas para valoracién de
instrumentos financieros de estas caracteristicas (Nota 18.e).

Si se cancela o liquida una concesion de instrumentos de patrimonio durante el periodo para la irrevocabilidad de dicha concesion (por
causa distinta de una cancelacién derivada de falta de cumplimiento de Ias condiciones para su irrevocabilidad), el Grupo Gamesa
contabiliza la cancelacién o la liguidacién como una aceleracién de la caonsolidaciéon de los derechos, y por ello reconocera
inmediatamente de acuerdo con lo expuesto en los parrafos anteriores, el importe que, en otro caso, habria reconocido por los servicios
recibidos a lo largo del periodo restante de cumplimiento de las condiciones.

Para los pagos en acciones liquidables en efectiva se reconoce un pasivo equivalente a su valor razonable actual determinado en la fecha
de cada balance.

66 GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS



s) Estado de flujos de efectivo consolidados

El Grupo GAMESA presenta el estado de flujos de efectivo calculado por el método indirecto, seglin el cual se comienza presentando la
pérdida o ganancia en términos netos, cifra que se corrige luego por los efectos de las transacciones no monetarias, por todo tipo de
partidas de pago diferido y devengos que son la causa de cobros y pagos en el pasado o en el futuro, asi como de las partidas de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada asociadas con flujos de efectivo de actividades clasificadas como de inversién o
financiacion.

En el estado de flujos de efectivo consalidados se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

Flujos de efectivo. Entradas v salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por éstos las inversiones a corto
plazo de gran liquidez y sin riesgo significativo de alteraciones en su valor.

Actividades de explotacién. Actividades tipicas de las entidades que forman el Grupo GAMESA, asi como otras actividades que no
pueden ser calificadas de inversién o de financiacion.

Actividades de inversién. Las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de activos a largo plazo y otras inversiones
no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

Actividades de financiacién. Actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del patrimonio neto y de los pasivos
que no forman parte de las actividades de explotacion.

No se han producido transacciones no monetarias significativas durante los ejercicios 2011y 2010.

t) Beneficios por accion

El beneficio basico por accion se calcula como el cociente entre el beneficio neto del periodo y el nimero medio ponderado de acciones
ordinarias en circulacién durante dicho periodo, sin incluir el nimero medio de acciones de GAMESA en cartera.

Por su parte, el beneficio por accién diluido se calcula como el caciente entre el resultado neto del periodo vy el nimero medio ponderado
de acciones ordinarias en circulacién durante el periodo, ajustado por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serian
emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad. A estos efectos se considera
que la conversion tiene lugar al comienzo del periodo o en el momento de la emision de las acciones ordinarias potenciales, si éstas se
hubiesen puesto en circulacion durante el propio periodo.

El beneficio basico por accién en los ejercicios 2011y 2010 coincide con el diluido, dado gue no han existido acciones potenciales en
circulacion durante dichos ejercicios (Nota 34).

u) Dividendos

Los dividendos a cuenta aprobados por el Consejo de Administracién figuran, en su caso, minorando el epigrafe “Patrimonio neto de la
Sociedad dominante” del balance cansolidado. Sin embargo, los dividendos complementarios propuestos por el Consejo de
Administracion de GAMESA a su Junta General de Accionistas no son deducidos de los fondos propios hasta que son aprobados por ésta.
v) Costes por intereses

Los costes par intereses generales y especificos que sean directamente atribuibles a la adquisicién, construccién o produccién de activas
aptos, que son aguellos que necesariamente requieren de un periodo de tiempo sustancial antes de estar preparados para el uso
previsto o la venta, se afiaden al coste de esos activos, hasta que llega el momento en que los activos estan sustancialmente

preparados para el uso que se pretende o la venta.

Los ingresos financieras obtenidos por la inversién temporal de los préstamos especificos a la espera de su uso en los activos aptos se
deducen de los costes por intereses susceptibles de capitalizacion.

El resto de los costes por intereses se reconoce en resultados en el ejercicio en que se incurre en ellos.
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El Grupo GAMESA esta expuesto a determinados riesgos financieros que gestiona mediante la agrupacién de sistemas de identificacion,
medicién, limitacién de concentracion y supervision. La gestion y limitacion de los riesgos financieros se efecttia de manera coordinada
entre la Direccion Corporativa de GAMESA vy las unidades de negocio en virtud de las politicas aprobadas al mas alto nivel ejecutivo y
conforme a las normas, politicas y procedimientos establecidos. La identificacién, evaluacién y cobertura de los riesgos financieros es
responsabilidad de cada una de las unidades de negocio.

a) Riesgo de mercado (tipo de cambio)

Este riesgo es consecuencia de las operaciones internacionales que el Grupo GAMESA realiza en el curso ordinario de sus negocios. Parte
de sus ingresos y de sus costes se encuentran determinados en délares estadounidenses, rupia india, yuanes chinos y, en menor
medida, en otras monedas distintas del euro. Es por ello gue, en la medida en que el Grupo GAMESA no utilice instrumentos financieros
u otras estrategias de cobertura para cubrir la exposicién neta al riesgo de cambio tanto actual como futuro, sus beneficios podrian
verse afectados por las fluctuaciones que se produzcan en los correspondientes tipos de cambio.

Para gestionar y minimizar este riesgo el Grupo GAMESA utiliza estrategias de cobertura, dado que su objetivo es generar beneficios
Unicamente a través de su actividad ordinaria en operaciones y no mediante la especulacién sobre las fluctuaciones en el tipo de cambio.

El Grupo GAMESA analiza el riesgo de tipo de cambio en funcién de su cartera de pedidos en firme y en las operaciones previstas cuya
materializacion resulta altamente probable en base a evidencias contractuales. Los limites de exposicién al riesgo se fijan anualmente
para un horizonte temporal, como regla general, de tres afios, si bien se considera también un horizonte temporal menor al afio que
permita en su caso adaptarse a la tendencia del mercado, siempre asociado a flujos de caja netos del Grupo.

La politica de gestion del riesgo del Grupo es cubrir alrededor de un 80% de los flujos de efectivo previstos (principalmente en las
exportaciones y las compras de existencias) en cada una de las principales monedas durante los 12 meses siguientes.

El desglose de los principales saldos en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2011y 2010 se detallan en |a Nota 3.1 de la memoria
consolidada adjunta.

Los instrumentos utilizados en cobertura de este riesgo son basicamente seguros de tipo de cambio (Nota 21).
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A continuacién, se presenta una tabla con los efectos en resultados y patrimonio neto de las variaciones de tipo de cambio respecto al
cierre para las divisas mas significativas del Grupo:

Miles de euros - Debe / (Haber) (¥)

Devaluacion 5% del euro

Apreciacion 5% del euro

Moneda Tipo de cambio Impacto en el Impacto en Impacto en el Impacto en
a31.12.1 resultado patrimonio resultado patrimonio neto
antes antes antes antes de
de impuestos de impuestos de impuestos impuestos
Daélar USA 1,2939 (505) 2.582 505 (2.582)
Yuan Chino 81588 604 (8.553) (604) 8.553
Rupia India 68, 6625 8 (3.958) (8) 3.958
Miles de euros - Debe / (Haber) (¥)

Devaluacién 5% del euro Apreciacion 5% del euro
Moneda Tipo de cambio Impacto en el Impacto en Impacto en el Impacto en
a31.12.10 resultado patrimonio resultado patrimonio neto
antes antes antes antes de
de impuestos de impuestos de impuestos impuestos
Daolar USA 1,3362 6.946 (1.453) (6.389) 1.597
Yuan Chino 8,8220 2.636 5.444 (2.507) (5.573)

(*) Ingreso y aumento de patrimonio en signo negativo y gastos y reducciones de patrimonio en signo positivo

b) Riesgo de mercado (precio)

El riesgo de precio considerado por el Grupo es el relacionado con el precio de las materias primas que el Grupo mitiga, en general,

traspasando el riesgo a los clientes a través de los contratos de venta.

) Riesgo de mercado (tipo de interés)

Una caracteristica comun a las distintas actividades del Grupo GAMESA es |a necesidad de un importante volumen de inversiones que
requieren de una adecuada estructura de financiacion. Consecuentemente, el Grupo GAMESA dispone de financiacion externa para la
realizacién de parte de sus operaciones por lo que mantiene una exposicién a la subida de tipos de interés de su deuda.

Los préstamos emitidos a tipos variables exponen al Grupo a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo, que esta parcialmente
compensado por el efectivo mantenido a tipos variables. Los préstamos a tipo de interés fijo exponen al Grupo a riesgos de tipo de
interés de valor razonable. La politica del Grupo es mantener el 100% de su financiacién a tipo variable y contratar coberturas de tipo de
interés sobre aproximadamente el 50% del nominal de las principales fuentes de financiacién a largo plazo.

Los instrumentos de cobertura que se asignan especificamente a instrumentos de deuda tienen como maximo los mismos importes
nominales, teniendo establecida las mismas fechas de vencimiento que los elementos cubiertos (Nota 271).
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La estructura de la deuda al 31 de diciembre de 2011y 2010 diferenciando entre deuda referenciada a tipo de interés fijo y variable (Nota
20), es la siguiente:

Miles de euros

201 2010
Sin considerar Considerando Sin considerar Considerando
cobertura cobertura cobertura cobertura
Tipo de interés fijo - 574.394 - 460.000
Tipo de interés variable 1.349.651 775.257 814.204 354.204

La deuda variable se encuentra basicamente referenciada al LIBOR o al EURIBOR.

La sensibilidad del resultado y del patrimonio neto a la variacién de los tipos de interés, una vez considerado el efecto de los derivados
contratados de cobertura de tipo de interés, es el siguiente:

Miles de euros - Debe / (Haber) (¥)

Variacion en el tipo de interés Variacion en el tipo de interés
-0,25% del euro +0,25% del euro
Impacto en el Impacto en Impacto en el Impacto en
resultado antes fondos propios resultado antes fondos propios
de impuestos antes de de impuestos antes de
impuestos impuestos
Ejercicio 2011 (1.567) 20 1.561 (20)
Ejercicio 2010 (1.613) 2 1.613 (2)

(*) Ingreso y aumento de patrimonio en signo negativo y gastos y reducciones de patrimonio en signo positivo

d) Riesgo de liguidez

La politica del Grupo GAMESA es mantener tesareria e instrumentos altamente liquidos y no especulativos a corto plazo a través de
entidades financieras de primer orden para poder cumplir sus compromisos futuros. Por otra parte, se procura mantener una
composicion de deuda financiera acorde con la tipologia de los compromisos a financiar, por lo que el activo fijo se financia con fondos
permanentes (fondos propios y deuda a largo plazo) mientras que el capital de trabajo se financia con deuda a corto plazo.

Adicionalmente, el Grupo GAMESA dispone como media durante el ejercicio 2011 de créditos concedidos pendientes de utilizacion por,
aproximadamente, un 38,67% de la financiacion bancaria concedida (62,26% durante el ejercicio 2010).

e) Riesgo de crédito

El Grupo GAMESA esta expuesto al riesgo de crédito en la medida en que una contraparte o cliente no responda a sus obligaciones
contractuales. Para ello las ventas de productos y servicios se realizan a clientes que tengan un apropiado historial de crédito adecuadoy
respecto a los cuales se establecen analisis de solvencia.

Adicionalmente, |a cartera de clientes del Grupo GAMESA, esta compuesta principalmente por grandes compafiias del sector eléctrico,
con alta calificacién crediticia. Para los clientes sin calificacién crediticia asi como cuando se trata de ventas internacionales a clientes no
recurrentes, se utilizan mecanismos tales como cartas de crédito irrevocable y cobertura de pélizas de seguro para asegurar el cobro.
Adicionalmente, se efectlia un andlisis de |a solvencia financiera del cliente y se incluyen condiciones especificas en el contrato dirigidas
a garantizar el pago del precio.

70 GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS



El andlisis de la antigliedad de los activos financieros en mara sobre los que no se ha considerado necesario realizar provisién alguna al
31 de diciembre de 2011y al 31 de diciembre de 2010 es el siguiente:

Miles de euros

20M 2010
Menas 90 dias 62.626 80.127
90 - 180 dias 38.345 13.022
Mas de 180 dias 57430 66.846
TOTAL 158.401 159.995

La calidad crediticia del efectivo y otros activos liquidos equivalentes a 31 de diciembre de 2011 es |a siguiente:

Miles de euros

A 93.076
A+ 345.923
AA- 75.824
BBB 107.018
BBB- 3.709
BBB+ 61.536
TOTAL 687.086

La preparacion de estas cuentas anuales consolidadas ha requerido que el Grupo GAMESA realice asunciones y efectle estimaciones.
Las estimaciones con efecto significativo en las cuentas anuales consolidadas adjuntas son las siguientes:

El Grupo GAMESA aplica el criterio de grado de avance para el reconocimiento de ingresos en aguellos contratos de venta de
pargues y aerogeneradores que cumplen las condiciones establecidas para ello (Nota 3.b). Este criterio implica la estimacion fiable
de los ingresos derivados de cada contrato y de los costes tatales a incurrir en el cumplimiento del mismo, asi como del porcentaje
de realizacion al cierre del ejercicio desde el punto de vista técnico y econémico.

Taly como se indica en la Nota 3.f el Grupo GAMESA comprueba anualmente si existe deterioro en aguellos activas que presentan
indicios de ello, en los fondos de comercio y en los activos intangibles que atin no han entrado en explotacién, debiendo en
consecuencia estimar su valor recuperable (Notas 8, 910 y 13.b.).

El Grupo GAMESA estima al cierre de cada ejercicio |as provisiones actuales necesarias para garantias por posibles reparaciones y
gastos de puesta en marcha gue el Grupo debe cubrir en la venta de aerogeneradores (Notas 3.p y 22).

El Grupo GAMESA ha asumido una serie de hipotesis para calcular el pasivo por compromisos con el personal (Notas 3.ry 18.e). El
valor razanable de aguellos instrumentos financieros concedidos como pagos basados en acciones gue no Se negocian en un
mercado activo se determina utilizando técnicas de valoracion. El Grupo utiliza su juicio para seleccionar una serie de métodos y
realiza hipétesis que se basan principalmente en las condiciones del mercado existentes en la fecha de cada balance. Variaciones en
dichas hipétesis no resultarian en un impacto significativo sobre estas cuentas anuales consolidadas.

Al cierre del ejercicio, el Grupo GAMESA analiza las cuentas a cabrar y, en base a sus mejores estimaciones, cuantifica el importe de
las mismas gue podrian resultar incobrables (Nota 15).

El Grupo GAMESA estima al cierre de cada ejercicio los pasivos contingentes (Notas 3.py 22).

El Grupo esta sujeto al impuesto sobre las ganancias en muchas jurisdicciones. Se requiere un grado importante de juicio para
determinar Ia provision para el impuesto sobre las ganancias a nivel mundial. Existen muchas transacciones y calculos para los que
la determinacion Gltima del impuesto es incierta durante el curso ordinario del negocio. EI Grupo reconoce los pasivos por
eventuales reclamaciones fiscales en funcién de la estimacion de si seran necesarios impuestos adicionales. Cuando el resultado
fiscal final de estos asuntos sea diferente de los importes que se reconocieron inicialmente, tales diferencias tendran efecto sobre
el impuesto sobre las ganancias y las provisiones por impuestos diferidos en el ejercicio en que se realice tal determinacién.
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El Grupo GAMESA sigue el criterio de registrar contablemente los impuestos diferidos activos y los créditos por compensacion de
bases imponibles negativas y por deducciones y bonificaciones inicamente en la medida en que su realizacién o aplicacién futura se
encuentre suficientemente asegurada.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacion disponible al 31 de diciembre de 2011 sobre los
hechos analizados, es posible que acontecimientos gue puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en
proximos ejercicios; lo que se haria, conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de
estimacion en las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas.

La propuesta de distribucién del resultado neto del ejercicio 2011 de Gamesa Corporacién Tecnolégica, S.A. que el Consejo de
Administracién propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, determinado seglin normativa contable espafiola
aplicable a las cuentas anuales individuales de la sociedad, es la siguiente:

Bases de reparto: Miles de euros
Resultado del ejercicio 57.685
57.685

Distribucién:
Reserva legal 54
Reservas voluntarias 55.949
Dividendo 1.682
TOTAL 57.685

Adicionalmente, a la fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales Consolidadas, y al igual que en el ejercicio anterior (Nota 18.a), el
Consejo de Administracion de GAMESA ha acordado proponer a la Junta General Ordinaria de Accionistas un sistema de retribucién para
los accionistas, que, en el caso de ser finalmente aprobado, se pondria en practica a partir de su aprobacién, en el segundo semestre del
ejercicio 2012. Al amparo de este sistema, GAMESA ofreceria a sus accionistas una alternativa que les permitiria recibir acciones
liberadas de la Sociedad sin limitar su posibilidad de percibir en efectivo un importe equivalente.

Esta opcion se instrumentaria a través de un aumento de capital liberado (Nota 18.a), que debera ser objeto de aprobacion por Ia Junta
Ceneral de Accionistas de GAMESA. Con ocasién del aumento de capital, cada accionista de |a Sociedad recibira un derecho de
asignacién gratuita por cada accién de GAMESA. Los referidos derechos de asignacién gratuita serian objeto de negociacién en la Bolsa
de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

En funcion de la alternativa escagida, cada uno de los accionistas de GAMESA podria recibir bien nuevas acciones de |a Sociedad
liberadas, o bien un importe en efectivo como consecuencia de la venta de los derechos de asignacion gratuita a GAMESA (en virtud del
compromiso que adquiera la Sociedad, a un precio fijo garantizado) o en el mercado (en cuyo caso la contraprestacion variaria en funcién
de la cotizacion de los derechos de asignacion gratuita).

La ampliacién de capital se efectuaria libre de gastos y de comisiones para los subscriptores en cuanto a la asignacién de las nuevas

acciones emitidas. GAMESA asumiria los gastos de emisién, subscripcion, puesta en circulacién, admision a cotizacién y demas
relacionados con la ampliacion de capital.
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A continuacién se describen los principales criterios aplicados a |a hora de definir la informacién segmentada del Grupo GAMESA incluida
en las cuentas anuales consolidadas adjuntas:

La segmentacion ha sido realizada por unidades de negacio, dado que el Grupo CAMESA esta asi estructurado organizativamente
presentando asimismo de esta manera la informacién interna generada para el Consejo de Administracion.

Por otro lado, se informa sobre los principales segmentos incluyendo en la columna "Ajustes de consalidacion” los ajustes y
eliminaciones derivados del proceso de consolidacion.

Los segmentos de operacién que se han identificado son los siguientes:
- Fabricacion de aerogeneradores y componentes edlicos (“Fabricacion”)
- Desarrollo, promocion y venta de pargues eclicos (“Generacion”).

a) Importe neto de la cifra de negocios

La distribucién por segmentos del importe neto de la cifra de negocios consolidado para los ejercicios finalizados al 31 de diciembre de
2011y 2010 es la siguiente:

Miles de euros

Segmento 2011 2010
Fabricacion 2.864.974 2.597135
Generacion 532.069 428.871
Ajustes de consalidacién (370.427) (290.361)
IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIO 3.026.616 2.735.645

b) Resultado atribuible a los accionistas de la sociedad dominante

El detalle de Ias aportaciones a resultados después de impuestos por segmentos para los ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2011
y 2010 es el siguiente:

Miles de euros

Segmento 2011 2010
Fabricacion 61.043 63.772
Generacion 926 (5.252)
Ajustes de consolidacion (10.857) (8.328)
RESULTADO ATRIBUIDO A LOS ACCIONISTAS DE LA DOMINANTE DEL EJERCICIO 51.112 50.192
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¢) Inversion en activos

El detalle del coste total incurrido en la adquisicién de inmovilizado material y otros activos intangibles no corrientes durante los
ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2011y 2010 es el siguiente (Notas 9y 10):

Miles de euros

20M 2010
Otros activos Inmovilizado Otros activos Inmovilizado
intangibles Material intangibles Material
Fabricacion 91.363 137.292 46.879 81.334
Generacion 327 4.613 32 10.540
INVERSION EN ACTIVOS 91.690 141.905 46.911 91.874

d) Amortizaciones y provisiones

La distribucion por segmentos de los gastos por amortizaciones y provisiones para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2011y
2010 es la siguiente:

Miles de euros

Segmento 201 2010
Fabricacion 223.577 210169
Ceneracion 9.286 (1.495)
GASTOS POR AMORTIZACIONES Y PROVISIONES 232.863 208.674

e) Activos y pasivos

El detalle de los activos y pasivos por segmentos al 31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

Miles de euros

Fabricacion Generacion Ajustes Total

consolidacion 31.12.11

Inmovilizado material y otros activas intangibles 663438 19.070 - 682.508
Fondo de comercio y otros activos no corrientes 604.330 126.505 - 730.835
Activos corrientes 3.773.831 1.257.816 (813.541) 4.218.106
Total Activo 5.041.599 1.403.391 (813.541) 5.631.449
Patrimonio Neto 1.376.201 356.076 (40179) 1.692.098
Deuda financiera 1115.990 233.661 - 1.349.651
Otros pasivos no corrientes 346.499 27608 - 374107
Otros pasivos corrientes 2.202.909 786.046 (773.362) 2.215.593
Total Pasivo y Patrimonio Neto 5.041.599 1.403.391 (813.541) 5.631.449
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El detalle de los activos y pasivos por segmentos al 31 de diciembre de 2010 es el siguiente:

Miles de euros

Fabricacion Generacion Ajustes Total

consolidacion 31.12.10

Inmovilizado material y otros activos intangibles 582127 12423 1 594.551
Fondo de comercio y otros activos no corrientes 647318 115.565 1 762.884
Activos corrientes 3.331.541 1.257.779 (1.007.644) 3.581.6
Total Activo 4.560.986 1.385.767 (1.007.642) 4.939.111
Patrimonio Neto 1.237.372 419.004 (27.674) 1.628.702
Deuda financiera 700.574 113.630 - 814.204
Otros pasivos no corrientes 321.207 9.831 - 331.038
Otros pasivos corrientes 2.301.833 843.302 (979.968) 2165167
Total Pasivo y Patrimonio Neto 4.560.986 1.385.767 (1.007.642) 4.939.111

f) Deuda financiera neta y Ebitda

De acuerdo con los criterios de calculo y clasificacion utilizados en la informacion de gestion del Grupo:

Segmento Fabricacion Aerogeneradores
EBITDA ejercicio 2011: 340 millones de euros

EBITDA ejercicio 2010: 338 millones de euros

Deuda financiera neta 31.12.2011: 273 millones de euros

Deuda financiera neta 31.12.2010: (405) millones de euros

Segmento de Generacion

Deuda financiera neta 2011: 438 millones de euros

Deuda financiera neta 2010: 196 millones de euros

Adicionalmente, el Grupo CGAMESA opera en la actualidad en los siguientes mercados geograficos:

Espafa

Resto de Europa
Estados Unidos
China

India

Resto del Mundo
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La informacién mas significativa en este sentido es la siguiente:

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios por segementos geograficos al 31 de diciembre de 2011y 2010 es la siguiente:

31121 311210
Area geografica Miles de euros % Miles de euros %
Espana 261.901 8,7% 309.673 1,4%
Resto de Europa 661.715 21,9% 902.317 32,9%
Estados Unidos 410.544 13,6% 723.322 264%
China 669.749 221% 357.625 13,1%
India 530.020 17,5% 189.017 6,9%
Resto del mundo 492.687 16,2% 253.691 9,3%
TOTAL 3.026.616 100,0% 2.735.645 100,0%

La distribucién de los activos totales por seementos geograficos al 31 de diciembre de 2011y 2010 es la siguiente:

31121 311210
Area geografica Miles de euros % Miles de euros %
Espana 2.473.3M 43,9% 2.609.306 52,8%
Resto de Europa 790.683 14,0% 502147 10,2%
Estados Unidos 1.044.616 18,6% 1.037.863 20,9%
China 559.678 9,9% 343.604 7.0%
India 382.377 6,8% 1704388 3,5%
Resto del mundo 380.784 6,8% 275.693 5,6%
TOTAL 5.631.449 100,0% 4.939.111 100,0%
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La distribucién de la inversion en activos del inmovilizado material y de otros activos intangibles no corrientes por segmentas
geograficos al 31de diciembre de 2011y 2010 es la siguiente

31121 31120
Area geografica Miles de euros % Miles de euros %
Espafia 157.618 67,5% 105.065 75,7%
Resto de Europa 3196 1,4% 462 0,3%
Estados Unidos 19.691 8,4% 8.494 6,1%
China 15.018 6,4% 20.407 14,8%
India 33.876 14,5% 4.315 31%
Resto del mundo 4196 1,8% 42 -
TOTAL 233.595 100,0% 138.785 100,0%

Los movimientos del epigrafe “Fondo de comercio” de los balances consolidados de los ejercicios 2011y 2010 son los siguientes:

Miles de euros

Ejercicio 2011 Saldo Altas Bajas Saldo
al 31.12.10 al 31121

Segmento “Fabricacion” 312.500 - - 312.500
Segmento “Generacion” 74.758 - - 74.758
387.258 - - 387.258

Miles de euros

Ejercicio 2010 Saldo Altas Bajas Saldo
al 31.12.09 al 31.12.10

Segmento “Fabricacion” 312.500 - - 312.500
Segmento “Generacion” 74.758 - - 74.758
387.258 - - 387.258

Los fondos de comercio se originaron en euros.

Taly como se indica en la Nota 3.c, el Grupo evalta anualmente el deterioro de sus fondos de comercio. En este sentido, a efectos de la
realizacién del test de deterioro, los fondos de comercio han sido asignados integramente a cada uno de los dos segmentos de
operacion identificados por el Grupo (Nota 7): “Fabricacién” y “Generacion”, por ser ambos los niveles minimaos gue los Administradores
del Grupo utilizan para realizar el seguimiento de los mismos, tal y como permite la NIC 36.

Para el fondo de comercio identificado con el segmento de fabricacion de aerogeneradores y componentes edlicos (Nota 7), el importe
recuperable de la unidad generadora de efectivo ha sido evaluado por referencia al valor en uso, que ha sido calculado en base a
proyecciones de flujos de efectivo (aprobadas por la Direccion) que representan las mejores estimaciones, cubriendo un periodo de 5
afos y un valor residual estimado como una renta perpetua de un ejercicio gue no contenga informacién ciclica o estacional y
considerando unas tasas de crecimiento del 1,5% (2010:1,5%).

GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS 77



Los flujos de efectivo considerados se corresponden con los generados por todas las sociedades englobadas bajo el segmento
“Fabricacién”, dedicadas de forma general al disefio, desarrollo, fabricacién y comercializacién de aerogeneradaores y sus componentes,
asicomo a la actividad de Investigacion y Desarrollo aparejada a esta produccion. Estas actividades productivas son planificadas y
gestionadas de forma conjunta por parte de la Direccién de GAMESA, independientemente de la ubicacién geografica de la actividad de
promocién e instalacién, en base a criterios de disponibilidad y eficiencia.

Para el calculo del valor en uso, Ias hipétesis que se utilizan incluyen las tasas de descuento basadas en el coste medio ponderado del
capital - WACC, que recogen el valor del dinero en el tiempo y los riesgos asociados a la unidad generadora de efectivo, estando las
mismas entre el 9% v el 1% (2010:8% y 11%).

Desde el punto de vista de negocio se han considerado las siguientes hipotesis clave:
Mejora paulatina de los MW vendidos en los préximas afios alcanzando un nivel de 4.000 MW en el afio 2013.

Entrada de nuevos productos y mejoras en los existentes, asi como implantacién en mercados emergentes como Brasil y Méxicoy
consalidacion en Estados Unidos, China e India.

Reduccion del ingreso medio por MW en 2012, con recuperacién de los niveles anteriores para el ejercicio 2013, como consecuencia
de la entrada de nuevos productos, asi como recuperacion del margen bruto en el periodo 2012-2013 como consecuencia de planes
de mejora de costes ya iniciados.

Alineamiento de la produccion a la entrada de pedidos y optimizacion de inventarios.

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que disponen los Administradores de GAMESA, Ias previsiones de ingresos
atribuibles a la unidad generadora de efectivo a la que se asigna este fondo de comercio soportan adecuadamente los valores del fondo
de comercio registrado, por lo que no se ha detectado problemas de recuperabilidad del mismo. Asimismo, desde una perspectiva de
analisis de sensibilidad, el Grupo GAMESA ha realizado calculos de sensibilidad de los resultados de este test de deterioro ante
variaciones en las siguientes hipotesis clave:

MW vendidos en los préximos afios.
Ingreso medio por MW.

Los resultados de los analisis realizados muestran que variaciones a la baja del 10% en las hipétesis descritas anteriormente,
individualmente consideradas, y subidas en la tasa de descuento de 50 puntos basicos no conllevan la necesidad de registro de deterioro
alguno.

Por lo que respecta al fondo de comercio asignado al segmento de desarrollo, promocion y venta de pargues edlicos (Nota 7), el importe
recuperable del conjunto de la unidad generadaora de efectivo asociada ha sido evaluado a partir de una cartera hipotética de promocion
de pargues por valor de 24.500 MW, aproximadamente.

La metodologia seguida para estimar el valor recuperable de esta unidad generadora de efectivo parte, por un lado, de la segmentacidn
en diferentes estadios de dicha cartera de promocién, fundamentalmente en funcién del grado de madurez de los proyectos que la
componen, y la asignacién de probabilidades de éxito a cada segmento.

Dichas probabilidades se han obtenido de informacion interna del negocio (basicamente experiencia histdrica acumulada a lo largo de los
anos de actividad en el sector), contrastada con practicas habituales de valoracion del sector.

Asimismo, se considera un precio por MW en funcién de la produccién anual, calculando un valor de cada MW futuro decreciente en el
tiempo para reflejar el valor del dinero en el tiempo. La estimacion del precio aplicable a cada MW futuro esta basada en la metodologia
de valoracién de un parque edlico. En términos generales, los precios de venta de los pargues edélicos se pueden estimar mediante la
utilizacién de un multiplo o indice por MWh de produccién anual estimada, que se basan en transacciones cerradas por GAMESA en los
diferentes paises en los que realiza la promocién de parques edlicos. Se utiliza un indice por pais, atendiendo a las caracteristicas
especificas de, entre otros, |a tarifa edlica o los gastos de operacién y mantenimiento propios de cada geografia. Asimismo, se emplea
una estimacion de la inversion necesaria para la promocion, construccion y puesta en marcha de un pargue edlico, que se basa asimismo
en lainformacién interna del negocio, y se obtiene también diferenciando entre los distintos paises en los gque opera GAMESA. Para un
determinado pais, multiplicando el anteriormente citado indice por el recurso eélico esperado para un proyecto determinado, y
sustrayendo la inversién estimada en el pargue, se estima el margen que Gamesa obtiene en la venta del proyecto.
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Las hipétesis gue se utilizan incluyen las tasas de descuento basadas en el coste medio ponderado del capital - WACC, que recogen el
valor del dinero en el tiempo y los riesgos asociados a las unidades generadoras de efectivo, estando las mismas entre el 9% vy el 11%
(2010:8% y 11%).

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que disponen los Administradores de GAMESA, las previsiones de ingresos
atribuibles a la unidad generadora de efectivo a la que se asigna este fondo de comercio soportan adecuadamente los valores del fondo
de comercio registrado, por lo que no se ha detectado problemas de recuperabilidad del mismo. Asimismo, desde una perspectiva de
analisis de sensibilidad, el Grupo GAMESA ha realizado calculos de sensibilidad de los resultados de este test de deterioro ante
variaciones en las siguientes hipétesis clave:

MW en cartera.

Precio por MW.

Probabilidades de éxito asignadas a cada segmento.
Los resultados de los analisis realizados muestran que variaciones a la baja del 10% en Ias hipdtesis descritas anteriormente,

individualmente consideradas, y subidas en la tasa de descuento de 50 puntos basicos no conllevan la necesidad de registro de deterioro
alguno.

GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS 79



El movimiento producido en este capitulo del balance consolidado adjunto en los ejercicios 2011y 2010 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Gastos de Concesiones, Aplicaciones Anticipos Total
desarrollo patentes, informaticas
licencias,
marcas
y similares
Coste
Saldo al 01.01.10 242120 22.227 35.594 2.767 302.708
Adiciones 39.221 - 2.677 5.013 46.9M
Retiros - - (73) - (73)
Diferencias de conversion (3) 13 14 - 24
Traspaso de activos mantenidos para la venta 58 - 4.319 (4.321) 56
Saldo al 31.12.10 281.396 22.240 42.531 3.459 349.626
Adiciones 68.112 6.544 10.616 6.418 91.690
Retiros (38) - (506) - (544)
Diferencias de conversion 738 (342) 50 - 446
Traspasos 1145 5.536 (5.556) 1125
Saldo al 31.12.1 351.353 28.442 58.227 4.321 442.343
Amortizacion
Saldo al 01.01.10 (118.853) (12.364) (18.946) - (150.163)
Dotaciones (Nota 28.e) (23.943) (3.133) (5.593) - (32.669)
Diferencias de conversion - (2) (6) - (8)
Retiros - - 72 - 72
Traspasos de activos mantenidos para la venta (68) - 12 - (56)
Saldo al 31.12.10 (142.864) (15.499) (24.461) - (182.824)
Dotaciones (Nota 28.e) (18.424) (3.131) (7.307) - (28.862)
Diferencias de conversion (35) 1 (16) - (50)
Retiros 38 - - - 38
Traspasos (27) - (10) - (37)
Saldo al 31.12.1 (161.312) (18.629) (31.794) - (211.735)
Deterioro
Saldo al 01.01.10 - - - - -
Deterioro reconocido en el ejercicio
Aplicaciones - - - - -
Saldo al 31.12.10 - - - - -
Deterioro reconocido en el ejercicio - - - - -
Aplicaciones - - - - -
Saldo al 21.12.11 - - - - -
Total Otros activos intangibles al 31.12.10 138.532 6.741 18.070 3.459 166.802
Total Otros activos intangibles al 31.12.11 190.041 9.813 26.433 4.321 230.608
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Durante los ejercicios 2011y 2010 el incremento principal del epigrafe “Gastos de desarrollo” es debido al desarrollo en el segmento
“fabricacion de aerogeneradores”, (fundamentalmente en la sociedad dependiente Gamesa Innovation and Technology, S.L.
Unipersonal), de nuevos modelos de aerogeneradores y optimizacion del rendimiento de sus diversos componentes por importe de
53.146 miles de euros y 33.095 miles de euros, aproximada y respectivamente.

Los gastos de investigacion y desarrollo no capitalizados durante el ejercicio 2011 han ascendido a 34 millones de euros (2010: 23 millones de
euros).

Los activos intangibles en explotacion totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2011y 2010 ascienden a 158.932 miles de euros y
110.873 miles de euros, aproximada y respectivamente.

A 31de diciembre de 2011, el Grupo GAMESA tiene comprometidos 10.300 miles de euros en adguisiciones de inmovilizado intangible
(7420 miles de euros a 31 de diciembre de 2010).

El movimiento producido en este capitulo del balance consolidado en los ejercicios 2011y 2010 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Terrenos y Instalaciones Otro  Inmovilizado Total
construcciones técnicasy inmovilizado en curso
maquinaria material

Coste
Saldo al 01.01.10 254.627 198.226 259.745 12.716 725.314
Adiciones 2.003 16.144 35.515 38.212 91.874
Retiros (1.426) (9.030) (4.939) (139) (15.534)
Traspaso de activos mantenidos para la venta
Diferencias de conversion 5.105 4498 2.993 (407) 12189
Traspasos (5.593) (6.973) 5142 (3.850) 2.672
Saldo al 31.12.10 254.716 216.8M 298.456 46.532 816.515
Modificacion del perimetro de consolidacion
(Nota 2.g) (83.164) (793) - - (83.957)
Adiciones 6.938 23.644 74.751 36.572 141.905
Retiros (30) (6.880) (3.752) (135) (10.797)
Diferencias de conversion 3.590 2.797 2.979 3.570 12.936
Traspasos 12.776 16.383 6.384 (35.343) 200
Saldo al 31.12.11 194.826 251.962 378.818 51.196 876.802
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Miles de euros

Terrenos y Instalaciones Otro  Inmovilizado Total
construcciones técnicasy inmovilizado en curso
maquinaria material

Amortizacion
Saldo al 01.01.10 (31.189) (122.230) (152.259) - (305.678)
Dotaciones (Nota 28.e) (14.632) (2216) (33.117) - (69.865)
Retiros 20 7.868 4.002 - 11.890
Traspaso de activos mantenidos para la venta
Diferencias de conversion (714) (1.918) (1.677) - (4.309)
Traspasos 92 (2.856) (106) - (2.870)
Saldo al 31.12.10 (46.423) (141.252) (183.157) - (370.832)
Modificacién del perimetro de consolidacién
(Nota 2.g) 17.063 35 - - 17.098
Dotaciones (Nota 28.e) (13.072) (20.362) (36.698) - (70132)
Retiros 2 5.573 3143 - 8.718
Diferencias de conversion (764) (1.890) (1.823) - (4.477)
Traspasos 41 539 (634) - (54)
Saldo al 31.12.11 (43.153) (157.357) (219.169) - (419.679)
Deterioro
Saldo al 01.01.10 - (2.224) - - (2.224)
Deterioro reconocido en el ejercicio (1.091) (14.323) - - (15.414)
Diferencias de conversion - (296) - - (296)
Saldo al 31.12.10 (1.091) (16.843) (17.934)
Aplicacion registrada en el ejercicio
(Nota 2.g) - 12.500 - - 12.500
Traspasos - 378 - - 378
Diferencias de conversion - (167) - - (167)
Saldo al 31.12.11 (1.091) (4132) - - (5.223)
Total Inmovilizado material al 31.12.10 207.202 58.716 115.299 46.532 427.749
Total Inmovilizado material al 31.12.11 150.582 90.473 159.649 51.196 451.900
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Las principales adiciones del 2011 se han debido a la inversién en la nueva planta de India, al lanzamiento de la pala G97 en todas las
areas geograficas asi como a las altas relacionadas con la pala G10X.

Las principales adiciones del 2010 se debieron a la inversion en la nueva planta de Aoiz (Navarra) para la fabricacion de la pala G10X, asi
como prototipos para la fabricacién de la misma, que representan una parte significativa de las adiciones de los epigrafes de
“Instalaciones técnicas y maquinaria” e “Inmavilizado en curso”. Las adiciones del epigrafe “Otro inmovilizado material” se corresponden
con altas de elementos relacionados con la fabricacion de la nueva pala G10X.

Al 31 de diciembre de 2011 el inmovilizado material bruto del Grupo GAMESA incluye 3.226 miles de euros (2010: 3.226 miles de euros),
aproximadamente correspondientes al valor de distintos activos del Grupo GAMESA gue son objeto de contratos de arrendamiento
financiero y que han sido clasificados en el epigrafe correspondiente segtin su naturaleza (Nota 18). La informacion relativa a los pagos
minimos para dichos contratos al 31 de diciembre de 2011y 2010 es la siguiente (en miles de euros):

Miles de euros

20M 2010
Ejercicio 201 331 318
Afio 2012 y siguientes 224 551
Total a pagar 555 869
Coste financiero 16 29
Valor actual de las cuotas 539 840
Total a pagar 555 869

Los importes de los activos materiales en explotacion totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2011y al 31 de diciembre de 2010
ascienden a 249.908 y 166.860 miles de euros, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2011y 2010, la mayoria de ellos corresponden a
moldes y utillajes para la fabricacién de aerogeneradores.

Las sociedades del Grupo CGAMESA mantienen al 31 de diciembre de 2011 compromisos de adquisicion de bienes del inmovilizado
material por importe de 13.800 miles de euros (12.102 miles de euros en 2010), aproximadamente, principalmente correspondientes a
instalaciones productivas y nuevos desarrollos de aerogeneradores y de sus componentes.

El Grupo GAMESA sigue la politica de contratar pélizas de seguros para cubrir adecuadamente sus elementos de inmovilizado.
Asimismo, el Grupo GAMESA tiene contratadas pélizas de seguro para la cobertura de los aerogeneradores en fase de montaje, asi como
durante todo el periodo de garantia, que dura con caracter general 2 afios.

Durante el ejercicio 2010, la Sociedad se reconoci6 bajo el epigrafe “Pérdidas netas por deterioro de activos” de la cuenta de pérdidasy
ganancias consolidada adjunta, correcciones valorativas por deterioro par un importe total de 15.414 miles de euros. Del total, un
importe de 12.500 miles de euros se correspandia con el deterioro reconocido sobre el inmovilizado material de la sociedad Sistemas
Energéticos Almoddvar del Rio, S.L. (Unipersonal), al cual habia sido asignada la diferencia positiva entre el coste pagado por dicha
sociedad en el ejercicio 2009 y el valor tedrico-contable adquirido. Dichos activos se encontraban integrados en el segmento de
“Fabricacion” (Nota 7).

Este deterioro se origind durante el ejercicio 2010, ya que se produjeron y se pusieron de manifiesto los siguientes hechos:

El 23 de noviembre de 2010 se publicéd en el BOE el Real Decreto 1565/2010, de 19 de noviembre que modificé diversos aspectos de
la actividad de produccion de energia en régimen especial.

- Se modificé la redaccion del parrafo e) del articulo 18 del Real Decreto 661/2007, incluyendo a las instalaciones o agrupaciones
de instalaciones fotovoltaicas de potencia superior a 2 MW en la obligacién de cumplimiento de lo establecido en el
Procedimiento de Operacion 12.3 “Requisitos de respuesta frente a huecos de tensién de las instalaciones edlicas”

- Se limit6 el derecho a la percepcién de prima equivalente para las instalaciones fotovoltaicas a los primeros 25 afios de vida Gtil

en virtud del articulo 110, modificandose asi el régimen econémico sefialado en el articulo 36 del Real Decreto 661/2007 (esto
se modificd un mes mas tarde en el RD-Ley 14/2010).
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El 24 de diciembre de 2010 se publicé en el BOE el Real Decreto-Ley 14/2010 de 23 de diciembre, por el cual se redujo el nimero de
horas de produccion equivalentes con derecho a recibir la prima del Estado (a 1.250 horas). Es una medida de recorte prevista desde
el 01/01/2011 hasta el 31/12/2013, que vino acompafiada de una ampliacién del periodo de aplicacion del régimen especial, de 25 a
28 afos, para las instalaciones tipo b.1.1,, cuyas tarifas se regulan segtin el articulo 36 del Real Decreto 661/2007 de 25 de mayo.

Como consecuencia de circunstancias acaecidas en la explotacion de la instalacion fotovoltaica, se puso de manifiesto la necesidad
de incurrir en inversiones adicionales a las ya acometidas para asegurar adecuadamente la generacion de flujos de caja futuros.

Adicionalmente a la determinacién anteriormente citada del valor en uso de la instalacién, en el ejercicio 2010 se recibieron ofertas no vinculantes
para su enajenacion en fechas proximas al cierre del ejercicio. Constituyendo estas ofertas evidencia del valor razonable deducidos los costes de
venta, este valor era equivalente y no excedia sustancialmente al obtenido por la estimacion del valor en uso de la instalacion.

Como consecuencia de los hechos relacionados anteriormente, al cierre del ejercicio 2010, el importe recuperable de dicho inmovilizado
(calculado en funcion del valor razonable del mismo menas sus costes de venta) resultaba inferior al valor en libros al que se encontraba

registrado en el importe mencionado de 12.500 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2011, se ha procedido a la venta de la participacion que el Grupo CAMESA tenia en la sociedad Sistemas
Energéticos Almodavar del Rio, S.L. Unipersonal (Nota 2.g).

Al 31 de diciembre de 2011y 2010 las participaciones en entidades asociadas al Grupo GAMESA eran las siguientes:

Miles de euros

Sociedad 20M 2010
Windar Renovables, S.L. (Nota 31) 39198 38.732
Worldwater & Solar Technologies, Inc. (Nota 2.g) 2108 2.243
Skybuilt Power, Inc. (Nota 2.g) 4121 4.303
New Broadband Netwaork Solutions, S.L. (Nota 2.g) 2.000 -
Otras 19 22

47.446 45.300

Los movimientos que han tenido lugar en los ejercicios 2011y 2010 en este epigrafe del balance consolidado han sido los siguientes:

Miles de euros

20M 2010
Saldo inicial 45.300 51.702
Cambios en el perimetro de consolidacion (Nota 2.g) 2.000 6.546
Resultado del ejercicio 146 2.052
Deterioro reconacido en el ejercicio - (15.000)
Traspaso de activos mantenidos para la venta - -
Saldo final 47446 45.300

Bajo el capitulo “Cambios en el perimetra de consolidacién” se incluye:

En el ejercicio 2071, el coste correspondiente a la inversion en el capital de |a sociedad New Broadband Network Solutions, S.L.
correspondiente al 18,81% del valor razonable de los activos netos adquiridos (Nota 2.g).

En el gjercicio 2010 se incluia el coste correspondiente a las inversiones en el capital de |a sociedades norteamericanas Worldwater&Solar
Technology Inc. y Skybuilt Power, Inc, correspondientes al 25% y 28,75% del valor razonable de los activos netos adquiridos.
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El detalle de los activos, pasivos, ingresos y gastos consolidados de las sociedades contabilizadas por el método de la participacion al 31

de diciembre de 2011 es el siguiente:

Miles de euros

Ejercicio 2011 Windar Renovables, Worldwater Skybuilt Power, New

S.L.y sdades. & Solar Inc. Broadband

dep. Technologies, Network

Inc. Solutions, S.L.

Total Activos no corrientes 36.114 1420 216 1.051

Total Activos corrientes 55.150 100 1.867 1.313

TOTAL ACTIVO 91.264 1.520 2.083 2.364

Total Patrimonio neto 56.600 659 1934 677

Total Pasivos no corrientes 7.275 668 - 996

Total Pasivos corrientes 27.389 193 149 691

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 91.264 1.520 2.083 2.364
Miles de euros

Ejercicio 2011 Windar Renovables, Worldwater Skybuilt Power, New

S.L.y sdades. & Solar Inc. Broadband

dep. Technologies, Network

Inc. Solutions, S.L.

Total ingresos 99.761 1.227 15 -

Total gastos (98.305) (1.764) (749) -

RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 1.456 (537) (634) -

Gasto por Impuesto sobre Sociedades - - - -

RESULTADOS DESPUES DE IMPUESTOS 1.456 (537) (634) -
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El detalle de los activos, pasivos, ingresos y gastas consolidados de las sociedades contabilizadas por el método de |a participacion al 31

de diciembre de 2010 es el siguiente:

Miles de euros

Ejercicio 2011 Windar Renovables, Worldwater Skybuilt Power,
S.L.ysdades. & Solar Inc.

dep. Technologies,

Inc.
Total Activos no corrientes 28446 1.599 6
Total Activos corrientes 68.670 140 3.331
TOTAL ACTIVO 97.116 1.739 3.337
Total Patrimonio neto 55.731 1198 2.881
Total Pasivos no corrientes 2157 187 -
Total Pasivos corrientes 39.228 354 456
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 97.116 1.739 3.337

Miles de euros

Ejercicio 2010 Windar Renovables, Worldwater Skybuilt Power,
S.L.y sdades. & Solar Inc.

dep. Technologies,

Inc.
Total ingresos 108.703 1.045 276
Total gastos (102.225) (1.574) (974)
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 6.478 (529) (698)
Gasto por Impuesto sobre Sociedades (54) - -
RESULTADOS DESPUES DE IMPUESTOS 6.424 (529) (698)

Durante el ejercicio 2007, el Grupo GAMESA vy el Grupo DANIEL ALONSO alcanzaron un acuerdo por el que el segundo suscribio
integramente la ampliacion de capital de la sociedad del Grupo GAMESA Windmill Towers, S.L.U. (sociedad a la gue se aportaron las
participaciones financieras de GAMESA en las sociedades del Grupo dedicadas a la construccion de torres de aerogeneradores),
diluyéndose la participacion del Grupo GAMESA en dicha sociedad al 32%.

La pérdida de control del Grupo GAMESA saobre las sociedades aportadas, recibiendo a cambio una participacién financiera en una
sociedad asociada cuya configuracion fue significativamente diferente a la sociedad Windmill Towers S.L.Unipersonal preexistente,
hicieron que GAMESA considerase la operacién como una permuta con sustancia comercial.

Adicionalmente, el Grupo GAMESA y Windmill Towers, S.L. (posteriormente Windar Renovables, S.L.) alcanzaron un acuerdo para el
suministro de tramos de torres de aerogeneradores con unos volumenes de entrega minimos a alcanzar por parte de ésta. Al 31de
diciembre de 2011, ambas partes se encuentran negociando los nuevos términos del contrato de suministro.

En base a los acuerdos suscritos en 2007, en el ejercicio 2014, el Grupo DANIEL ALONSO debera comunicar por escrito a GAMESA su
intencion sobre Ia transmision total o parcial de su participacion en Windar Renovables, S.L. Tanto si el Grupo DANIEL ALONSO tiene
intencion de transmitir su participacion en Windar Renovables, S.L. como si decide continuar con la misma, se activarian mecanismos
para facilitar la venta por parte de GAMESA de su participacién en Windar Renovables, S.L

En caso de que la intencién de Daniel Alonsa fuera afirmativa, las partes buscaran mecanismos de puesta en valor y liguidez de sus
participaciones en Windar Renovables, S.L. durante el plazo de un afio. En caso de existir, al menos, una oferta vinculante aceptable en todos sus
términos y condiciones para una parte, y no ser aceptada por la otra, ésta Gltima estara obligada a adquirir a la primera su participacién en
Windar Renovables, S.L. por el precio y en los mismos términos y condiciones establecidos en la oferta vinculante del tercero antes referida.
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En caso de que la intencién fuera negativa:
1. Daniel Alonso tratara de facilitar la entrada de un tercero adquirente de la participacién de Gamesa o,

2. En su defecto, habiendo transcurrido el plazo de un afio desde la notificacién negativa de Daniel Alonso, Gamesa podra en el plazo
de un mes desde que hubiera transcurrido el afio, notificar por escrito su deseo de transmitir su participacién en Windar Renovables
a Daniel Alonso, quien estara obligada en el plazo de un mes siguiente a la fecha de recepcién de la notificacion escrita de Gamesa,
a adquirir, directa o indirectamente, incluso a través de la propia Windar Renovables, |a participacion de Gamesa, siendo el precio un
determinado multiplo del EBITDA, ajustado por la deuda neta, ambos del Ultimo ejercicio cerrado, que permite concluir que dicho
precio de mercado.

Durante el ejercicio 2010, |a Sociedad reconocié bajo el epigrafe “Pérdidas netas por deterioro de activos” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada adjunta un importe de 15.000 miles de euros, en concepto de correccién valorativa por el deterioro de la inversion
mantenida en Windar Renovables, S.L. calculado por referencia a su valor en uso, como consecuencia de la pérdida de actividad sufrida
por dicha sociedad asociada, que provocé una disminucién de los flujos de efectivo generados por la misma, sobre los cuales se
sustentaba su valor razonable de la misma en el momento de la combinacién de negocios. El valor en uso fue calculado en base a
proyecciones de flujos de efectivo (aprobadas por la Direccion de Windar Renovables, S.L.) que representaban las mejores estimaciones
cubriendo un periodo de 5 afios y un valor residual estimado como una renta perpetua de un ejercicio que no contenga informacién
ciclica o estacional, con una tasa de crecimiento igual al 1,5%. Para dicho calculo, las hipétesis que se utilizaron incluian una tasa de
descuento basada en el coste medio ponderado del capital - WACC, que recogia el valor del dinero en el tiempo v los riesgos asociados a
dicha participacion, estando la misma entre el 7% vy el 9%.

Para el analisis del deterioro los parametros mas relevantes son:

Importe neto de la cifra de negocios

Resultado de explotacion

Capital circulante

Inversiones en activos fijos
Al cierre del ejercicio 2011, el Grupo ha revisado y actualizado las estimaciones de generacién de flujos de caja empleadas en los calculos
para determinar el importe recuperable de la participacion (calculado por referencia al valor en uso), utilizando una tasa de descuento
entre el 9% y el 11% vy una tasa de crecimiento del 1,5%, sin que se haya puesto de manifiesto que |a provisién por deterioro dotada en el

ejercicio anterior, resulte insuficiente o excesiva.

Asimismo, desde una perspectiva de andlisis de sensibilidad, una variacion de 50 puntos basicos en la tasa de descuento empleada
(aumento) conllevaria un deterioro adicional de 103 miles de euros.
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a) Composicién y desglose de los activos financieros

A continuacion se indica el desglose de los activos financieros del Grupo al 31 de diciembre de 2011y 2010, presentados por naturalezay
categorias a efectos de valoracion:

Miles de euros

Ejercicio 2011 Otros activos Activos Préstamos Activos Derivados Total
financierosa  financieros y partidas  financieros de
Activos financieros: vr con cambios  disponibles acobrar amantener cobertura
Naturaleza / Categoria en PyG parala hastael (nota 21)
venta vencimiento

Instrumentos de patrimonio - - - - - -

Valores representativos de deuda - - - - R -

Derivados - - - - 28 28
Otros activos financieros - 34.955 5.889 - - 40.844
Largo plazo / no corrientes - 34.955 5.889 - 28 40.872

Instrumentos de patrimonio - - - - - R

Valores representativos de la deuda - - - - R -

Derivados 1.055 - - - 14.035 15.080
Otros activos financieros - - 55.389 - - 55.389
Deudores comerciales y otros - - 2.059.719 - - 2.059.719
Corto plazo / corrientes 1.055 - 2.115.108 - 14.035 2.130.198
Total 1.055 34.955 2.120.997 - 14.063 2.171.070

Miles de euros

Ejercicio 2010 Otros activos Activos Préstamos Activos Derivados Total
financierosa  financieros y partidas  financieros de
Activos financieros: vr con cambios  disponibles acobrar amantener cobertura
Naturaleza / Categoria en PyG parala hasta el (nota 21)
venta vencimiento

Instrumentos de patrimonio - - - - - .

Valores representativos de deuda - - - - - R

Derivados - - - - - -
Otros activos financieros - 31.231 77.241 - - 108.472
Largo plazo / no corrientes - 31.231 77.241 - - 108.472

Instrumentos de patrimonio - - - - - _

Valores representativos de la deuda - - - - - -

Derivados - - - - 812 812
Otros activos financieros - - 16.247 - - 16.247
Deudores comerciales y otros - - 1.567.670 - - 1.567.670
Corto plazo / corrientes - - 1.583.917 - 812 1.584.729
Total - 31.231 1.661.158 - 812 1.693.201
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b) Composicién y desglose de los pasivos financieros

A continuacion se indica el desglose de los pasivos financieros del Grupo al 31 de diciembre de 2011y 2010, presentados por naturalezay
categorias a efectos de valoracion:

Miles de euros

Ejercicio 2011 Otros pasivos Débitos y Derivados de Total
financieros a vr partidas a cobertura

Pasivos financieros: con cambios en pagar (nota 21)

Naturaleza / Categoria PyG

Deudas con entidades de crédito - 940.791 - 940.791

Obligaciones y otros valores negaociables - - - -

Derivados - - 4.343 4.343
Otros pasivos financieras - 43.702 - 43.702
Deudas a largo plazo / Pasivos financieros no corrientes - 984.493 4.343 988.836
Deudas con entidades de crédito - 408.860 - 408.860
Obligaciones y otros valores negaociables - - - -
Derivados - - 25.046 25.046
Otros pasivos financieras - 43194 - 43194
Acreedores comerciales y otros - 1.946.897 - 1.946.897
Deudas a corto plazo / Pasivos financieros corrientes - 2.398.951 25.046 2.423.997
TOTAL - 3.383.444 29.389 3.412.833

Miles de euros

Ejercicio 2010 Otros pasivos Débitos y Derivados de Total
financieros a vr partidas a cobertura
Pasivos financieros: con cambios en pagar (nota 21)
Naturaleza / Categoria PyG
Deudas con entidades de crédito - 556.725 - 556.725
Obligaciones y otros valores negaciables - - - -
Derivados - - 5.3M 5.31
Otros pasivos financieras - 45.363 - 45.363
Deudas a largo plazo / Pasivos financieros no corrientes - 602.088 5.31 607.399
Deudas con entidades de crédito - 257479 - 257479
Obligaciones y otros valores negaciables - - - -
Derivados 1.057 - 23.811 24.868
Otros pasivos financieros - 101.068 - 101.068
Acreedores comerciales y otros - 1.904.913 - 1.904.913
Deudas a corto plazo / Pasivos financieros corrientes 1.057 2.263.460 23.81 2.288.328
TOTAL 1.057 2.865.548 29.122 2.895.727
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El movimiento producido en este capitulo del balance consolidado adjunto en los ejercicios 2011y 2010 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Ejercicio 2011 Saldo al Adiciones  Diferencias Retiros Traspasos Saldo al
31.12.10 conversion 31.12.1
Derivados (Nota 21) - 28 - - - 28
Cartera de valores 31.231 5.972 620 (1.760) (1108) 34.955
Otros activos financieros no corrientes 77.241 1148 (302) (2.360) (69.838) 5.889
108.472 7148 318 (4.120) (70.946) 40.872

Miles de euros

Ejercicio 2010 Saldo al Cambios  Adiciones  Diferencias Retiros Saldo al
31.12.09 enel conversion 31.12.10

perimetro

de consolidacién

(Nota 2.g)
Cartera de valores 4.815 16.250 11.418 277 (1.529) 31.231
Otros activos financieros no corrientes 73.356 - 4.931 160 (1.206) 77.241
78.171 16.250 16.349 437 (2.735) 108.472

a) Cartera de valores

El detalle del coste de adquisicion de las participaciones mas representativas de |a cartera de valores a largo plazo al 31 de diciembre de
2011y 2010 es el siguiente:

31.12.20M1 31.12.2010 % de % de

Miles de euros Miles de euros participacion participacion

al 31.12.1 al 31.12.10

Angiu Taipingshan Wind Power Co. Ltd. (Nota 2.g) 2.219 2.219 10% 10%

CGN Wind Power Co. Ltd. 2.299 2127 25% 25%

Jianping Shiyingzi Wind Power Co. Ltd. (Nota 2.g) 4.437 4437 25% 25%

Yishui Tangwangshan Wind Power Co. Ltd. (Nota 2.g) 1.943 1.943 25% 25%

Wendeng Zhangjiachan Wind Power Co. Ltd. (Nota 2.g) 7.651 7.651 40% 40%

Neimenggu Huadian Meiguiying Wind Power Co. Ltd. 7415 2.834 25% 25%

CGN Changgao Wind Power Co. Ltd 4.660 4.660 25% 25%

Cheng Dingshan 1.308 - 25% -
Otros 3.023 5.360
34.955 31.231
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Todas las inversiones financieras incluidas bajo el epigrafe “Activos financieros no corrientes - Cartera de valores” figuran contabilizadas
a su coste de adquisicion dado que las acciones de estas sociedades no cotizan en mercados organizados por lo que su valor de mercado
no puede ser calculado de forma fiable. El Grupo GAMESA considera que, en todo caso, la diferencia entre el valor en libros y su valor de
mercado, de existir, no seria significativa.

Durante los ejercicios 2011y 2010 el Grupo GAMESA ha invertido en el capital social de diversas sociedades chinas (parques edlicos),
ostentando porcentajes de participacion del 25% al 40%, en términos generales (Nota 2.g). A pesar de ostentar un porcentaje de
participacion superior al 20%, los Administradores de GAMESA consideran que no existe influencia significativa en dichas sociedades al
carecer de todo poder de intervencién en las decisiones de politica financiera y de operacién de las mismas. De forma general, el Grupo
GAMESA participa en el capital de estas sociedades tinicamente con el objeto de favorecer la obtencién de los correspondientes
permisos para la promocion de dichos parques vy la construccion y venta de aerogeneradores a los mismos. Por otro lado, todos los
contratos de toma de participacién suscritos por el Grupo conceden una opcién de venta para GAMESA a valor teérico contable en el
momento de la ejecucion, una vez terminada la fabricacién de sus aerogeneradores.

b) Otros activos financieros no corrientes

La composicion del epigrafe “Otros activos financieros no corrientes” del balance consolidado al 31 de diciembre de 2011y 2010 del Grupo
CAMESA es la siguiente:

Miles de euros

31.12.20M 31.12.2010 Tipos de Vencimiento
interés
Depositos y fianzas constituidas
alargo plazo (Nota 28.d) 4.000 5.546 Euribor + margen 2012-2018
Otros créditos a largo plazo 1.889 71.695 Euribor + margen 2012-2013
Total 5.889 77.241

Bajo este epigrafe se incluyen tanto en el ejercicio 2011y 2010 un importe de 700 miles, correspondientes a préstamos concedidos a
varios directivos de una antigua sociedad del Grupo, Gamesa Solar, S.A. (vendida en el ejercicio 2008). Dicho préstamo, tiene el
vencimiento en el 2013. La Sociedad tiene registrado un importe de 166 miles de euros (157 miles de euros correspondientes al ejercicio
2010), en concepto de intereses generados pendientes de cobro por dicho préstamo al 31 de diciembre de 2011, que asimismo seran
liguidados integramente a su vencimiento.

También se incluia en el ejercicio 2010 un importe de 965 miles de euros, correspondientes a préstamos concedidos a varios directivas de
otra antigua sociedad del Grupo, Global Energy Services, S.A. (anteriormente denominada Gamesa Energia Servicios, S.A. y vendida en
el ejercicio 2006). Dicho préstamo tiene el vencimiento en el 2012. A 31 de diciembre de 2011, se ha cobrado parte de dicho préstamo e
intereses, quedando pendiente de pago entre principal e intereses 832 miles de euros gue se ha traspasado a corto plazo (ver nota 12).
La Sociedad tiene registrado un importe de 175 miles de euros (165 miles de euros correspondientes al ejercicio 2010), en concepto de
intereses generados pendientes de cobro por dicho préstama al 31 de diciembre de 2011, gue asimismo seran liquidados integramente a su
vencimiento.

Bajo el epigrafe “Depdsitos y fianzas constituidas a largo plazo” el Grupo registra fundamentalmente las fianzas entregadas en
garantia de cumplimiento de obligaciones contraidas por la Sociedad derivados principalmente de contratos de arrendamientos (Nota
28.d).

Al 31 de diciembre de 2011y 2010, bajo los epigrafes “Otros activos financieros corrientes”y “Otros créditos a largo plazo”,
respectivamente, el Grupo GAMESA recogia, basicamente, un importe de 71.872 miles de euros y 68.676 miles de euros,
respectivamente, correspondiente al crédito concedido por la Sociedad a Toler Inversiones 2007, S.L. (actualmente denominada 9Ren
Espafa, S.L. Unipersonal). Dicho crédito, por un importe inicial de 60 millones de euros (capitalizandose los intereses, que pasan a
amortizarse junto con el principal en la fecha de vencimiento), fue concedido para financiar parcialmente la adquisicion de Gamesa Solar,
S.A., realizada por dicha sociedad a Gamesa Energia, S.A. Unipersonal, con fecha 24 de abril de 2008. Este préstamo vence el 24 de abril
de 2012, se amortizara integramente en |a fecha de vencimiento y devenga unos intereses referenciados al EURIBOR mas un diferencial.
Dichos intereses, registrados bajo el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada han ascendido a
3.196 miles de euros en el ejercicio 2011 (2.638 miles de euros en el ejercicio 2010).

Toler Inversiones 2007, S.L. esta obligada a constituir a favar de GAMESA derecho real de prenda de primer rango sobre la totalidad de

las acciones representativas de su capital social (en el supuesto de que se hubiera cancelado su Financiacion Revolving), o en el caso de
no haberse cancelado la Financiacién Revolving, a constituir un derecho real de prenda de segundo rango sobre |a totalidad de las
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acciones representativas de su capital social, cuando asi lo requiera Gamesa Corporacién Tecnoldgica, S.A. GAMESA puede requerir a
constitucion del derecho real de prenda cuando, de conformidad can los estados financieros de cualquier trimestre de Toler Inversiones
2007, S.L. el Ratio “deuda financiera/EBITDA” correspondiente al ejercicio anterior fuera superior a cuatro con cinco unidades (4,50).
CAMESA no ha requerido a Toler Inversiones, S.L. para que constituya el citado derecho real de prenda, si bien mantiene en su
integridad su derecho de solicitarlo de entenderlo conveniente. Igualmente el contrato prevé la obligacion de Toler Inversiones 2007, S.L
de realizar amortizaciones anticipadas en el supuesto de que la cifra de su tesoreria, durante dos trimestres consecutivos, sea superior al
dable del Gltimo EBITDA anual.

A 31 de diciembre de 20711 el Grupo GAMESA ha identificado indicadores de deterioro en este activo financiero, consecuencia de una
menor capacidad de generacién de flujos de caja del mismo, debido fundamentalmente al deterioro de |a actividad del sector en el que
opera. Este deterioro se ha registrado en base al riesgo maximo de caja del deudor, calculado en base a las mejores estimaciones de
CAMESA en el escenario actual de los flujos de caja futuros estimados para este activo financiero, calculados en base a proyecciones de
flujos de efectivo que representan las mejores estimaciones cubriendo un periodo de 5 afios. Para el calculo del importe recuperable se
ha utilizado una tasa de descuento, basada en el coste medio ponderado del capital - WACC, que recoge el valor del dinero en el tiempo
y los riesgos asociados a este activo estando la misma entre el 9% vy el 11%.

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que dispone GAMESA, se ha registrado un deterioro de 25.000 miles de euros en
el epigrafe “Pérdidas netas por deterioro de activos” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2017.

Para el analisis del deterioro los parametros mas relevantes son:
Importe neto de la cifra de negocios
Resultado de explotacion
Capital circulante
Inversiones en activos fijos

Asimismo, desde una perspectiva de analisis de sensibilidad, una variacién de 50 puntos basicos en |a tasa de descuento empleada
(aumento) conllevaria un deterioro adicional de 1.300 miles de euros.

Los “Otros activos financieros no corrientes” se registran a su coste amortizado que coincide fundamentalmente con su valor de
mercado.

La composicién de este epigrafe al 31 de diciembre de 2011y 2010 es la siguiente:

Miles de euros

20M 2010
Comerciales 1.073 1.093
Materias primas y auxiliares 401.224 371.700
Productos en curso y terminados 722.581 474.396
Anticipos a proveedores 71.874 38.701
Deterioro de existencias (Nota 28.e) (80.647) (42123)
Total 1.116.105 843.767

Las existencias deterioradas en el ejercicio 2011 corresponden principalmente a palas y torres.

A 31de diciembre de 2011y de 2010 no existen existencias entregadas en garantia del cumplimiento de deudas o de compromisos
contraidos con terceras partes.
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El detalle del epigrafe “Deudares comerciales y otras cuentas por cobrar” del balance consalidado a 31de diciembre de 2011y 2010 es el siguiente:

Miles de euros

201 2010
Clientes y otras cuentas por cobrar 519.867 702.586
Clientes por contratos de construccion (Notas 3.by 17) 1.000.458 580.916
Deterioro por créditos incobrables (9.149) (2.556)
Total Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 1.511.176 1.280.946

Todos estos saldos tienen vencimiento inferior a doce meses y no devengan interés alguno, por lo que su valor de realizacién no difiere
significativamente de su valor en libros.

El epigrafe “Provision por créditos incobrables” recoge el importe de las cuentas a cobrar sobre Ias cuales existen dudas sobre su
recuperabilidad (Nota 3.h). El Grupo GAMESA analiza en cada cierre |a recuperabilidad de importes vencidos y no cobrados, asi como

problemas potenciales en el cobro de partidas atin no vencidas.

Elimporte en libros de las cuentas comerciales a cobrar del Grupo y otras cuentas a cobrar en moneda extranjera:

Contravalor en miles de euros

Moneda 20M 2010
Dinar de Marruecos 10.308 9.550
Délar USA 81458 15.528
Lev Rumania 17471 -
Libra egipcia 10.321 11.221
Yuan chino 92.957 99.478
Zloty polaco 5.990 2.042
Rupia india 23.585 38.006
Otras monedas 596 1.729
Total 242.686 177.554

Los movimientos de la provision por deterioro del valor de |as cuentas a cobrar de clientes y otras cuentas a cobrar del Grupo ha sido el
siguiente (miles de euros):

20Mm 2010
1de enero 2.556 10.947
Provision por deterioro del valor de cuentas a cobrar 6.710 1727
Cuentas a cobrar dadas de baja por incobrables (244) (9.205)
Reversion de importes no utilizados (748) (808)
Traspasos 353 (927)
Diferencia de conversién 522 822
A 31de diciembre 9.149 2.556
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La composicion del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del balance consolidado adjunto a 31 de diciembre de 2011y
2010 es la siguiente:

Miles de euros

201 2010
Efectivo en euros 488.323 590.517
Efectivo en moneda extranjera (Nota 3.1) 130.170 345468
Activo liguido a menos de tres meses 68.593 77171
Total 687.086 1.013.156

Este epigrafe incluye basicamente Ia tesoreria y depésitos bancarios a corto plazo con un vencimiento inicial de tres meses o un plazo
inferior. El efectivo y otros activos liguidos equivalentes se encuentran remunerados a tipo de mercado. No existen restricciones a la
libre disponibilidad de dichos saldos.

El importe de los ingresos ordinarios (variacion del grado de avance por ventas en grado de avance) de los contratos venta en firme de
aerogeneradores y de pargues edlicos gue al 31 de diciembre cumplen las caracteristicas indicadas en la Nota 3.b para aplicar el criterio
de grado de avance en los ejercicios 2011y 2010 suponen una disminucién por importe de 196.589 miles de euros y una reduccion de
397.669 miles de euros, respectivamente y se encuentran registrados en el epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios” de las cuentas
de pérdidas y ganancias consolidadas correspondientes a los ejercicios 2011y 2010, respectivamente. Para los contratos en curso al 31de
diciembre de 2011, la cantidad acumulada de costes incurridos mas el beneficio reconocido hasta la fecha asciende a 1.859.942 miles de
euros (2.090.714 miles de euros para los contratos en curso al 31 de diciembre de 2010).

Las cuentas a cobrar a clientes contractuales por ventas en grado de avance incluidas en el epigrafe “Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar”, netas de los anticipos recibidos al 31 de diciembre de 2011 ascienden a 1.000.458 miles de euros (580.916 miles de
euros en al 31 de diciembre de 2010) (Nota 15).

Por su parte las cuentas a cobrar a clientes contractuales por ventas en grado de avance incluidas en el epigrafe “Deudares comerciales,
empresas vinculadas”, netas de los anticipos recibidos (Nota 31) al 31 de diciembre de 2011 asciende a 166.414 miles de euros (171.990
miles de euros al 31 de diciembre de 2010).

a) Capital social

Con fecha 25 de mayo de 2011 (2010: 28 de mayo de 2010), la Junta General de Accionistas de Gamesa Corpaoracion Tecnologica, S.A.
aprobé un aumento de capital social totalmente liberado con cargo a reservas de libre disposicién por un valor de mercado de referencia
maximo de 11 millones de euros brutos (2010: 29 millones de euros brutos), mediante la emisién de acciones ordinarias para su
asignacion a los accionistas de la Sociedad. Dicho aumento de capital fue aprobado por la Junta General de Accionistas de Gamesa con el
objeto de implementar, por segundo afio consecutivo, el sistema de retribucién a sus accionistas denominado “Gamesa Dividendo
Flexible" Con este sistema, Gamesa pretende:

() ofrecer a sus accionistas una alternativa que les permita decidir si prefieren recibir la totalidad o parte de su retribucion en
efectivo 0 en acciones nuevas liberadas de la Sociedad;

(I) permitir, a aguellos accionistas gue asi lo deseen, beneficiarse de un tratamiento fiscal favorable, propio del aplicable a las acciones
liberadas, sin limitar en modo alguno su posibilidad de percibir en efectivo el importe de la retribucién que les corresponda; y

(1) mejorar su politica de pago de dividendos en consonancia con las mas recientes operaciones llevadas a cabo por otras compafias
nacionales e internacionales.
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En funcién de la alternativa elegida, cada uno de los accionistas de GAMESA recibe bien nuevas acciones de la Sociedad liberadas, o bien
un importe en efectivo como consecuencia de la venta de los derechos de asignacion gratuita a GAMESA o en el mercado, y dado que las
mismas son objeto de negociacién en la Bolsa de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

La ampliacién de capital se ha efectuado libre de gastos y de comisiones para los subscriptores en cuanto a la asignacién de las nuevas
acciones emitidas. GAMESA asumio los gastos de emision, subscripcion, puesta en circulacion, admision a cotizacion y demas gastos
relacionados con la ampliacién de capital.

Tras el periodo establecido para la solicitud de la retribucién y de negociacién de derechos, GAMESA emitié con fecha 15 de julio de 2071
(19 de julio de 2010), un total de 1.580.167 acciones (2.409.913 acciones en 2010), lo que ha supuesto un incremento de 268.628 euros del
capital social previo (2010: 409.685 euros) con cargo al epigrafe “Reservas - Otras Reservas” del Patrimonio Neto. Asimismo, y para el
resto de accionistas que han optado por la recepcién de un importe en efectivo como consecuencia de |a venta de los derechos a
GAMESA, el importe a entregar ascendio a 2.537 miles de euros, que corresponde a 0,044 euros por derecho (2010: 9.772 miles de euras,
que correspondia a 0,0116 euros por derecho), registrado con cargo al epigrafe “Reservas - Otras Reservas” del Patrimonio Neto. Al 31 de
diciembre de 2011y 2010, no queda pendiente de pago importe alguno por este concepto. Como consecuencia de la ampliacion de capital
liberada mencionada, se le asignaron a GAMESA gratuitamente 24.678 acciones (48.249 acciones en 2010) - Nota 18.e. (de las cuales al
31 de diciembre de 2011y 2010 10.275 acciones y 18.250 acciones respectivamente, se corresponden con el Equity Swap - Nota 12).

El capital social de Gamesa Corporacion Tecnologica, S.A. al 31 de diciembre de 2011 asciende a 42.039 miles de euros (41.771 miles de euros al 31
de diciembre de 2010) estando compuesto por 247.289.984 acciones ordinarias (245.709.817 acciones ordinarias al 31 de diciembre de 2010) de

0,17 euros de valor nominal cada una, representadas por medio de anotaciones en cuenta, totalmente suscritas y desembolsadas.

Seglin informacién publica en poder de GAMESA, al 31 de diciembre de 2011y 2010 la composicién del accionariado era la siguiente:

% de Participacion % de Participacion

20M 2010

Iberdrola, S.A. 19,62% 19,58%
Blackrock Inc. 4,96% -
Norges Bank - 3,09%
Otros (*) 75,42% 77,33%
TOTAL 100,00% 100,00 %

(*) Todos ellos con un porcentaje de participacion inferior al 3%.

Las acciones de GAMESA estan admitidas a cotizacion en el mercado continuo espafol desde el 31 de octubre de 2000 e incluidas en el
IBEX 35. GAMESA cotiza en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, asi como a través del Sistema de
Interconexion Bursatil (Mercado Continuo), desde el 31 de octubre de 2000.

Los principales objetivos de la gestion de capital del Grupo GAMESA son asegurar la estabilidad financiera a corto y largo plazo, la
positiva evolucién de las acciones de GAMESA, |a adecuada financiacion de las inversiones y la reduccién de los niveles de
endeudamiento del Grupo GAMESA, todo ello garantizando que el Grupo GAMESA mantenga su fortaleza financiera y la solidez de sus
ratios financieros de forma que dé soporte a sus negocios y maximice el valor para sus accionistas.

La estructura de capital del Grupo incluye la deuda financiera, efectivo y otros medios liquidos equivalentes (Nota 16) y patrimonio neto
de la Sociedad dominante, que incluye capital y reservas.

Al 31 de diciembre de 2011, el Grupo GAMESA se encuentra dentro de los parametros fijados por la Direccién para la gestién de este

riesgo, siendo la proporcion entre deuda (neta de tesoreria) y patrimonio neto atribuible a la Sociedad Dominante de un 41,86% (-9,37%
al 31 de diciembre de 2010).
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Los porcentajes de deuda (neta de tesoreria) sobre patrimonio neto atribuible a la Sociedad dominante gue se reflejan en la Nota 18 de
la memoria son los siguientes:

Miles de euros

201 2010
Pasivo no corriente
Deuda financiera y otros pasivos no corrientes por préstamos no reintegrables (Nota 20 y Nota 23) 977.019 595.310
Pasivo corriente
Deuda financiera y otros pasivos corrientes por préstamos no reintegrables (Nota 20 y Nota 23) 415434 265.672
Total Deuda financiera 1.392.453 860.982
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 687.086 1.013.156
Deuda financiera neta de efectivo 705.367 (152.174)
Total Patrimonio neto de la Sociedad dominante 1.685.150 1.623.654
Proporcién entre deuda (neta de tesoreria)
y Patrimonio neto atribuible a la Sociedad dominante 41,86% (9,37)%

b) Prima de emision de acciones
La Ley de Sociedades de Capital permite, expresamente, la utilizacion del saldo de |a prima de emision para ampliar el capital y no
establece restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

c) Reserva por revaluacion de activos y pasivos no realizados

El movimiento producido en esta reserva durante los ejercicios 2011y 2010 es el siguiente:

Miles de euros

31.12.09 Variacion Imputacion 31.12.10 Variacion Imputacion 31.12.1
enel a enel a
valor de resultados valor de resultados
mercado mercado
Cobertura de flujos de caja:
Swaps de tipos de interés (Nota 21)  (9.088) (12.817) 9.512 (12.393) (3.106) 7429 (8.070)
Seguros de cambio (Nota 21) (2.254) 2.045 - (209) 9191 - 8.982
(11.342) (10.772) 9.512 (12.602) 6.085 7429 912
Impuestos diferidos
por revaluacion de activos
y pasivos no realizados (Nota 24) 2.994 3.909 (2.838) 4.065 (1.825) (2.450) (210)
Total (8.348) (6.863) 6.674 (8.537) 4.260 4.979 702
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d) Otras reservas

El detalle, por conceptos, del saldo de este capitulo del balance consolidado es el siguiente:

Miles de euros

20M 2010

Reservas restringidas
Reserva legal 8.354 8.272
Reserva de revalorizacion 461 729
Reserva por redenominacion del capital a euraos 1 1
Reserva por acciones propias 27.541 34188
36.357 43190
Reservas voluntarias 306.868 248.581
Reservas atribuibles a las sociedades consolidadas 1.149.150 1.163.340
Reservas por sociedades consolidadas por el método de la participacion (Nota 11) 4.531 4.385
Reservas por sociedades consolidadas por integracién proporcional 131 (220)
Reservas por sociedades consolidadas por integracion global 1144488 1.158.175
Total 1.456.018 1.411.921

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad anénima debe destinar una cifra igual al 10% del beneficio neto del ejercicio
a la reserva legal, hasta que ésta alcance al menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en |a parte de su saldo que exceda del 10% del capital social ya
aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo podra
destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles para tal fin. Al cierre del ejercicio 2010 la
reserva legal no se encuentra totalmente constituida.

La cuenta “Reserva de revalorizacién” recoge el efecto neto de Ia actualizacién de balances aprobada por la Norma Foral 4/1997, de 7 de
febrero, a la que se acogié GAMESA. Dado que ha transcurrido el periodo necesario para su comprobacién esta reserva podra destinarse
a la eliminacion de resultados contables negativos, a ampliar el capital social o a la dotacion de reservas no distribuibles. Durante el
ejercicio 2011y 2010 CGAMESA ha destinado un importe de 268 miles de euros y 410 miles de euros, a ampliar el capital social, en virtud
del acuerdo tomado por la Junta General de Accionistas, descrito en la Nota 18.a.
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e) Acciones propias en cartera

El detalle y movimiento del total de las acciones prapias, asi como del epigrafe “Acciones propias” del Patrimonio Neto de la Sociedad
dominante como consecuencia de |as operaciones realizadas durante los ejercicios 2011y 2010 es el siguiente:

Numero de acciones Miles de euros
Saldo al 1de enero de 2010 2.978.736 (32.310)
Adquisiciones 275.764 (2.249)
Asignacion Dividendo Flexible (Nota 18.a) 48.249 -
Retiros (35.000) 371
Saldo al 31 de diciembre de 2010 3.267.749 (34.188)
Adquisiciones 1495.678 (9.098)
Asignacion Dividendo Flexible (Nota 18.a) 24.678 -
Retiros (1.553.679) 15.745
Saldo al 31 de diciembre de 2011 3.234.42¢6 (27.541)

El valor nominal de las acciones propias adquiridas directa o indirectamente por GAMESA, sumandose al de las que ya posean GAMESA
y sus filiales no es superior al diez por ciento del capital suscrito, tanto en el ejercicio 2011 como en el ejercicio 2010.

Con fecha 28 de mayo de 2010, como ya hiciera en ejercicios anteriores, Ia Junta General Ordinaria de Accionistas de GAMESA acord6
autorizar la adquisicion de acciones emitidas por GAMESA por parte del Consejo de Administracién, hasta un 10% del capital social,
pudiendo ser destinadas por GAMESA, entre otros fines, a su entrega a los empleados o Administradores de |a Sociedad ya sea
directamente o como consecuencia del ejercicio de derechaos bien sean de opcion u otros contemplados en Planes de Incentivos de los
gue aguéllos sean titulares y/o beneficiarios conforme a lo legal, estatutaria y reglamentariamente previsto.

En cobertura del Programa de Opciones sobre acciones 2005-2008 descrito a continuacion en esta nota, Gamesa acordg, con fecha 10 de
agosto de 2005, con una entidad bancaria una operacién de “swap” y “forward”. En virtud de dicho acuerdo, Gamesa adquirid el
compromiso de comprar en la fecha de vencimiento, fijada el 7 de junio de 2011, un nimero de maximo de 2.212.000 acciones. El precio
de adquisicién quedé fijado en 11,019 euros por accion. Como contraprestacion, la entidad financiera obtiene un interés financiero sobre
el nocional de |a operacién, que Gamesa registra como gasto financiero de acuerdo can un criterio de devengo. Gamesa, por su parte,
cobra los dividendos declarados correspondientes a las mencionadas acciones.

Con fecha 2 de junio de 2011, se acordd la terminacion de esta operacion de “swap” y “forward”, mediante la liquidacién en efectivo de
1.222.748 acciones pendientes, por importe de 13.272 miles de euros. Simultaneamente, Gamesa ha acordado con Ia entidad bancaria
una nueva operacion de “swap” vy “forward” con el compromiso de adquisicién en la fecha de vencimiento, fijada el 7 de junio de 2012, de
1.222.748 acciones. El precio de adquisicién queda fijado en 6,375 euras por accién. La liquidacién de la operacién “swap”y “forward”
anterior y del acuerdo de la nueva operacién de “swap” vy “forward” ha supuesto la adquisicién y el retiro simultaneo de 1.222.748
acciones.

Dado que los riesgos inherentes a la evolucion de la cotizacion de dichas acciones propias (al alza o a la baja) respecto del precio por accién
anterior y los derechos econémicos (dividendos) de las mismas contintian corriendo por cuenta de GAMESA, esta operacion se registra bajo
los epigrafes “Patrimonio Neto de la Sociedad dominante - Acciones propias”y “Pasivo no corriente - Deuda financiera” del balance
consolidado.

Al 31 de diciembre de 2011 el importe de las acciones propias que mantiene la sociedad por este concepto asciende a 7.795 miles de euros
(13.272 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).

Adicionalmente, durante el ejercicio 2011, GAMESA ha adquirido 272.930 acciones propias a un precio medio de 4,76 euros y ha vendido
330.931 acciones propias a un precio medio de 6,17 euros. Los retiros de acciones propias han supuesto una pérdida de 5.913 miles de
euros, registrado con cargo al epigrafe “Patrimonio neto de |a sociedad dominante - Reservas - otras reservas” del balance consolidado.

Durante el ejercicio 2010, GAMESA adquirié 275.764 acciones propios a un precio medio de 8,16 euros y vendio 35.000 acciones propias a

un precio medio de 6,01 euros, lo que supuso una pérdida por importe de 161 miles de euros, registrado con cargo al epigrafe “Patrimonio
Neto de la Sociedad dominante - Reservas - Otras Reservas” del balance consolidado.
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La Junta General de Accionistas celebrada con fecha 28 de mayo de 2004 acordé llevar a cabo la implantacién de un Programa de
Opciones sobre Acciones y de un Programa de Baonos sobre Acciones.

Dicho Programa establecié un namero de opciones sobre acciones para un maximo de 54 directivos del Grupo y hasta un maximo de
2.212.000 opciones. El ejercicio de las opciones quedaba sujeto al cumplimiento de los objetivos anuales individuales de los beneficiarios
durante el periodo 2005 a 2007. Cada opcién atribuia a su beneficiario el derecho a adquirir |a titularidad de una accién ordinaria
totalmente desembalsada a un precio de ejercicio de 10,96 euros por accion.

Como regla general, el periodo de ejercicio de dichas opciones comenzo el 1de enero de 2008 y vencio el 28 de mayo de 2011. Durante
dicho periodo, siempre y cuando la cotizacion de la accién fuese igual o superior a 14,58 euros por accién, cada beneficiario podia adquirir
las acciones gue le correspondan mediante el abono del precio de ejercicio carrespondiente, asi como del importe del ingreso a cuenta
del IRPF, de las contribuciones a la Seguridad Sacial imputables al beneficiario y de los gastos que se pudieran derivar de la operacion. El
rendimiento en especie obtenido por el beneficiario como consecuencia del ejercicio de las opciones se determind por la diferencia entre
el precio de mercado de las acciones y el precio de ejercicio.

En cobertura del mencionado Programa de Opciones, con fecha 10 de agosto de 2005, GAMESA acordé con una entidad bancaria una
operacion de “swap” y “forward”, descrita anteriormente.

Al 31 de diciembre de 2010 el nimero de opciones vivas ejecutables hasta el 28 de mayo de 2011 en poder de determinados directivos
adscritos al Programa ascendia a 65.000 Al cierre del ejercicio 2011 han vencido y no se han ejecutado las opciones que estaban vivas al
cierre del ejercicio anterior.

LaJunta General de Accionistas celebrada con fecha 28 de mayo de 2009 acordé llevar a cabo la implantacién de un Plan de Incentivos a
Largo Plazo para potenciar e incentivar la consecucién de los principales objetivos estratégicos fijados para el periodo 2009-2011. El Plan
fue un incentivo de caracter plurianual mediante la entrega de acciones de la Sociedad a los beneficiarios.

El Plan iba dirigido a personas gue, por su nivel de responsabilidad o por su posicién en el Grupo GAMESA, contribuian de una manera
decisiva a la consecucién de los objetivos de la Sociedad. En particular, los beneficiarios eran Consejeras Ejecutivos, Altos Directivos,
Directivos y empleados de Gamesa Corporacion Tecnolégica, S.A.y, en su caso, de las sociedades dependientes que se determinen.
El nimero de acciones a entregar a cada beneficiario venia determinado por el grado de consecucién de los objetivos fijados en el Plan
para el periodo de tiempo transcurrido entre el 1 de enero de 2009 y el 31 de diciembre de 2071. Se establecié un nimero maximo de
acciones entregables de 2.189.699 acciones, no pudiendo recibir ninglin consejero ejecutivo mas de 227475 acciones.
Las acciones serian entregadas durante los primeros 90 dias naturales del afio 2012, una vez que el Consejo de Administracion hubiese
ratificado el grado de cumplimiento de los objetivos. Para poder percibir las acciones, los beneficiarios debian cumplir basicamente los
siguientes requisitos:

Haber mantenido el vinculo Iaboral desde |a entrada en vigor del plan hasta la fecha de entrega de las acciones.

Haber alcanzado sus objetivos personales.

Subscribir la documentacién contractual necesaria para comprometerse a mantener el 50% de |as acciones recibidas durante al
menos 1afo desde la fecha de entrega de las acciones.

En el ejercicio 2009, para la valoracién de este programa, GAMESA utilizé el método de valoracién de futuros, asi como el modelo de
Monte Carlo, ampliamente empleado en la practica financiera para la valoracién de operaciones, con la finalidad de incluir el efecto de las
condiciones de mercado en la valoracion de los instrumentos de patrimonio concedidos. Las principales hipotesis utilizadas en la
valoracion fueron los siguientes:

La tasa libre de riesgo ascendia al 1,77%.

Para determinar tanto la volatilidad de las acciones como los dividendos repartidos por accion, se realiza una media de los valores
de los 3 ultimos afos.

Los dividendos devengadaos durante el periodo del plan no son pagados.
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Durante el ejercicio 2010, GAMESA incorporé nuevos beneficiarios al Plan, lo que supuso un aumento en el nimero de acciones tedricas
asignadas al Plan en un total de 179.212 acciones, dentro del Iimite acordado por la Junta General. Adicionalmente, tras la revisién del
cumplimiento de los requisitos establecidos para los beneficiarios del Plan, el valor razonable del coste del Plan se redujo en un importe
de 2.115 miles de euros.

La Comision de Nombramientos y Retribuciones del Consejo de Administracion de Gamesa Corporacion Tecnolégica S.A. en su reunion
celebrada el 30 de mayo de 2011, ha acordado, por delegacion de éste, Ia liqguidacion anticipada del Programa de Incentivo a Largo Plazo
2009-2011 autorizado por la Junta General de Accionistas del 29 de mayo de 2009.

Tal y como se describe en la nota 3.r, Gamesa ha venido registrando la prestacién de servicios de los beneficiarios como un gasto de
personal de acuerdo con su devengo, periodificando el valor razonable de los instrumentos de patrimonio cedidos durante el periodo de
vigencia del Plan, lo que supuso un cargo por importe de 3.315 miles de euros en epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidadas correspondiente al ejercicio 2010.

Durante el ejercicio 2011, GAMESA ha contabilizado Ia liquidacién anticipada de este programa de incentivo a largo plazo, como una
aceleracion de la consolidacion (irrevocabilidad) de la concesion, y por ello ha reconocido inmediatamente el importe que, en otro caso,
habria reconocido por los servicios recibidos a lo largo del periodo de consolidacion (irrevocabilidad) de la concesion restante, lo que ha
supuesto un cargo por importe de 3.813 miles de euros en el epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada correspondiente al ejercicio 2011 con abono al epigrafe “Otras Reservas” del Patrimonio Neto del balance consolidado al 31de
diciembre de 2011 adjunto.

El coste acumulado total de este plan de incentivo, registrado con cargo a la cuenta de “Gastos de personal” de las cuentas de pérdidas y
ganancias consolidadas del periodo 2009 a 2011 ha ascendido aproximadamente a 11 millones de euros. El coste total efectivo
(entendido como el valor razonable o coste real en el momento de la liguidacién) en el momento de la liguidacién anticipada del plan,
obtenido por referencia al precio de cotizacién de los instrumentos de patrimanio a entregar a los beneficiarios en la fecha de
liquidacion, ha ascendido aproximadamente a 2.342 miles de euros.

LaJunta General de Accionistas celebrada con fecha 25 de mayo de 2071 ha acordado llevar a cabo la implantacién de un Plan de
Incentivos a Largo Plazo. El Plan es un incentivo de caracter plurianual mediante la entrega de acciones de la Sociedad a los beneficiarios
y se establece para potenciar e incentivar |a consecucion de los principales objetivos estratégicos fijados para el periodo 2011-2013.

El Plan va dirigido a personas que, por su nivel de responsabilidad o por su posicion en el Grupo GAMESA, contribuyen de una manera
decisiva a la consecucién de los objetivos de |a Sociedad. En particular, los beneficiarios son Consejeras Ejecutivos, Altos Directivos,
Directivos y empleados de Gamesa Corporacién Tecnolégica, S.A. vy, en su caso, de las sociedades dependientes que se determinen.
El nimero de acciones a entregar a cada beneficiario viene determinado por el grado de consecucién de los objetivos fijados en el Plan
para el periodo de tiempo transcurrido entre el 1de enero de 2011y el 31 de diciembre de 2013. Se establece un nimero maximo de

acciones entregables de 5.325.000 acciones, no pudiendo recibir ninglin consejero ejecutivo mas de 408.207 acciones.

Las acciones seran entregadas durante los primeros 90 dias naturales del afio 2014, una vez que el Consejo de Administracién haya ratificado el
grado de cumplimiento de los objetivos. Para poder percibir Ias acciones, los beneficiarios deberan cumplir basicamente los siguientes requisitos:

Haber mantenido el vinculo laboral desde la entrada en vigor del plan hasta la fecha de entrega de las acciones.
Haber alcanzado sus objetivos personales.

Subscribir la documentacion contractual necesaria para comprometerse a mantener el 50% de las acciones recibidas durante al
menos 1afo desde la fecha de entrega de las acciones.

En el ejercicio 2071, para la valoracién de este programa, GAMESA ha utilizado el método de valoracién de futuros, asi como el modelo de
Mante Carlo, ampliamente empleado en Ia practica financiera para la valoracién de operaciones, con la finalidad de incluir el efecto de las
condiciones de mercado en la valoracion de los instrumentos de patrimonio concedidos. Las principales hipdtesis utilizadas en la
valoracién fueron los siguientes:

La tasa libre de riesgo 0,79%.

Para determinar tanto la volatilidad de las acciones como los dividendos repartidos por accién, se realiza una media de los valores

de los 3 ultimos meses del ejercicio 2010.
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Los dividendos devengadaos durante el periodo del plan no son pagados.

Tal y como se describe en la nota 3.g, GAMESA ha registrado la prestacion de servicios de los beneficiarios como un gasto de personal de
acuerdo a su devengo, periodificando el valor razonable de los instrumentos financieros cedidos durante el periodo de vigencia, lo gue ha
supuesto un cargo por importe de 1.756 miles de euros en el epigrafe “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consaolidada correspondiente en el ejercicio 2011 con abono al epigrafe “Otras Reservas” del Patrimonio Neto del balance consolidado al
31 de diciembre de 2011 adjunto.

El 23 de marzo de 2011 el Consejo de Administracion de Gamesa Corporacion Tecnolégica, S.A. aprobé |a puesta en marcha de un plan de
participacion en el capital de Gamesa Corporacion Tecnoldgica, S.A. dirigido a empleados a nivel mundial del Grupo Gamesa (incluidos
altos directivos y restante personal directivo).

A través del Plan, la Sociedad ofrece a sus empleados la posibilidad de adquirir acciones de Gamesa Corporacién Tecnolégica, S.A., con el
compromiso de esta ultima de entregar gratuitamente a los participantes una accion de Gamesa Corporacion Tecnolégica, S.A. por cada
dos acciones adquiridas por el empleado, siempre que se cumplan determinados requisitos, que fundamentalmente son:

Que el beneficiario haya mantenido las acciones adquiridas bajo este Plan durante un afio (hasta mayo de 2012); y
Que el beneficiario haya continuado prestando servicios para el Grupo durante ese periodo.

La Aportacién que cada Beneficiario ha podido destinar al Plan ha sido de entre un minimo de 300 euros y un importe maximo de 1.200
euros. El importe total aportado por los empleados bajo este Plan ha ascendido a 3.305 miles de euros. Para la valoracion de este
programa, GAMESA ha utilizado el método de valoracion de futuros.

CGAMESA ha registrado la prestacién de servicios de los beneficiarios como un gasto de personal de acuerdo con su devengo,
periodificando el valor razonable de los instrumentaos de patrimonio cedidos durante el periodo de vigencia del mismo. Durante el
ejercicio 2011, esta periodificacién ha supuesto un cargo por importe de 1102 miles de euros en el epigrafe “Gastos de personal” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente al ejercicio 2011 con abono al epigrafe “Otras Reservas” del Patrimonio
Neto del balance consalidado al 31de diciembre de 2011.

El movimiento y composicion del epigrafe “Patrimonio neto - De participaciones no dominantes” del pasivo del balance consolidado
adjunto durante los ejercicios 2011y 2010 son los siguientes:

Miles de euros

Saldo al 1de enero de 2010 5.061
Resultado del ejercicio 477
Dividendo Compass Transworld Logistics, S.L. (398)
Adquisicién 40% S.E. los Lirios, S.A. (143)
Otros movimientos 51
Saldo al 31 de diciembre de 2010 5.048
Resultado del ejercicio 583
Dividendo Compass Transworld Logistics, S.L. (41)
Diferencias de conversion (13)
Sociedades adquiridas 820
Ampliaciones y reducciones de capital 838
Otros movimientos 83
Saldo al 31 de diciembre de 2011 6.948
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La sociedad Compass Transworld Logistics, S.L. (en la que la participacion del Grupo GAMESA asciende al 51%) ha repartido un dividendo
durante el ejercicio 2011 por importe de 839 miles de euros (812 miles de euros durante el ejercicio 2010).

La deuda financiera del balance consolidado adjunto y los flujos contractuales de la misma (incluyendo intereses) sin descontar al 31 de
diciembre de 2011y 2010 asi como el detalle de sus vencimientos son los siguientes:

Deudas al 31 de diciembre de 2011 con vencimiento a

Valor en Saldo al Corto

Largo plazo
libros 31.12.201 plazo
saldo al (*y [ 2012 | 2013 2014 2015 2016 2017y Total |

31.12.201 siguientes largo plazo
Intereses devengados no pagados 6.832 6.832 6.832 - - - - - -
Deudas por préstamos 862.866  986.220  72.093 60.395 269155 267773 108.382 208.422 914.127
Equity Swap (Nota 18.e) 7.795 7.795 7.795 - - - - - -
Deudas por créditos dispuestos 8.342 8.482 8.482 - - - - - -
Deudas por efectos descontados 49.641 50467 50467 - - - - - -
Préstamos en euros 935.476 1.059.796 145.669 60.395 269.155 267.773 108.382 208.422 914.127
Délar USA 196.999 212406  80.812 4198 4793 123.059 144 - 131.594
Rupia India 127.738 129.864 129.864 - - -Largo plazo - -
Yuan Chino 73.316 74.537 74.537 - - - - - -
Otros 16122 16.391 16.391 - - - - - -
Préstamos y créditos en moneda
extranjera (Nota 3.1) 414175 433,198 301.604 4198 4193 123.059 144 - 131.594
TOTAL 1.349.651 1.492.994 447.273 64.593 273.348 390.832 108.526 208.422 1.045.721

Deudas al 31 de diciembre de 2010 con vencimiento a

Valor en Saldo al Corto
libros 31.12.2010 plazo
saldo al *) | 20m | 2012 2013 2014 2015 2016y Total |
31.12.2010 siguientes largo plazo
Intereses devengados no pagados 5454 5454 5454 - - - - - -
Deudas por préstamos 584.260 609.624 72,221 294.512 32.857 32.857 16.429 160.748 537403
Equity Swap (Nota 18.e) 13.272 13.272 13.272 - - - - - -
Deudas por créditos dispuestos 3.857 3.921 3.921 - - - - - -
Deudas por efectos descontados 34.476 35.050 35.050 - - - - - -
Préstamos en euros 641.319 667.321 129.918 294.512 32.857 32.857 16.429 160.748 537.403
Délar USA 17108 119.4390 93.589 25152 150 150 449 - 25.901
Rupia India 55.776 56.705 56.705 - - - - - -
Préstamos y créditos en moneda
extranjera (Nota 3.1) 172.885 176.195 150.294  25.152 150 150 449 - 25.901
TOTAL 814.204 843.516 280.212 319.664 33.007 33.007 16.878 160.748 563.304

(*) Los datos de vencimientos de la deuda financiera de los cuadros adjuntos difieren de los importes incluidos en el balance consolidado, debido a que los datos adjuntos se basan en flujos contractuales
sin descontar mientras que la deuda financiera del balance consolidado se registra a coste amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo
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Con fecha 16 de diciembre de 2004, Gamesa Corporacién Tecnolégica, S.A. formalizé con el Banco Europeo de Inversiones un crédito para
el proyecto denominado Gamesa Wind Power RDI en dos diferentes tramos de 150.000 miles de euros y 80.000 miles de euros,
respectivamente. EI 20 de diciembre de 2005, Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal (sociedad participada indirectamente al 100% por
Gamesa Corporacion Tecnoldgica, S.A.) se subrogé en la posicion contractual de Gamesa Corporacion Tecnolégica, S.A. A cierre del
ejercicio 2011, Gamesa Edlica S.L. Unipersonal adeuda al Banco Europeo de Inversiones 115.000 miles de euro.

Con fecha 19 de diciembre de 2008, Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal (sociedad participada indirectamente al 100% por Gamesa
Corporacion Tecnoldgica, S.A.), suscribié un contrato de financiacion con el Banco Europeo de Inversiones por un importe maximo de 200
millones de euros, dividido en dos partes, de 140 y 60 millones de euros, respectivamente. A cierre del ejercicio 2010, Gamesa Edlica, S.L.
Unipersonal habia dispuesto de 160 millones de euros. Con fecha 22 de junio de 2011, una entidad financiera se constituye como garante
de Gamesa Edlica, S.L. Unipersaonal por 40 millones de euros, y Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal ha dispuesto de |a totalidad del
préstamo.

Con fecha 22 de junio de 2011, el Grupo Gamesa ha firmado un nuevo préstamo sindicado paor valor de 1.200 millones de euros, que
sustituye al anterior crédito sindicado del Grupo con vencimiento octubre de 2012. Las condiciones del nuevo préstamo sindicado
establecen progresivos vencimientos durante el periodo 2014-2016 y el devengo de un tipo de interés referenciado a Euribor mas un
diferencial de mercado, sin variaciones sustanciales en el resta de condiciones significativas ni en el valor actual descontado de los flujos
de efectivo.

Al 31 de diciembre de 2011 el Grupo GAMESA tenia concedidos préstamos y créditos no dispuestos que se corresponden con el 38,67%
(62,26% al 31 de diciembre de 2010) de financiacién total que tiene concedida, cuyo vencimiento se encuentra entre 2011y 2015 y que
devengan un tipo de interés medio ponderado de Euribor mas un diferencial de mercado. Los préstamos existentes al 31 de diciembre de
2011y 20710 devengan a dicha fecha un interés medio ponderado anual de 3,80% vy 2,86%, aproximada y respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2071, |as sociedades del Grupo Gamesa tenian contratos de préstamo concertados por importe de 661 millones de
euros (2010: 430 millones de euros) y 315 millones de euros (2010: 308 millones de euros), respectivamente, que establecen ciertas
obligaciones entre las que destaca el cumplimiento de dos ratios financieros a lo largo de todo el contrato que relacionan la capacidad de
generacion de recursos en las operaciones, con el nivel de endeudamiento vy las cargas financieras. Asimismo, se establecen
determinados limites para contraer deudas u obligaciones adicionales y para el reparto de dividendos, asi como otras condiciones
adicionales. El incumplimiento de las condiciones contractuales posibilita a las entidades financieras la cancelacién anticipada de este
préstamo. Los Administradores de GAMESA consideran que estas condiciones se cumpleny se cumpliran en el futuro, dentro del curso
normal de los negacios.

Al 31 de diciembre de 2011y 2010 el Grupo GAMESA no dispone de deuda con entidades de crédito referenciada a un tipo de interés fijo,
salva las operaciones de cobertura que se describen en la Nota 21.

El valor razonable de la deuda financiera a 31 de diciembre de 2011y 2010 es similar al valor registrado en libros, ya que se trata de deuda
a tipos de interés variable, con diferenciales de mercado.

La sensibilidad de valor de mercado de las deudas con entidades de crédito con la posicion al 31 de diciembre de 2011y 2010 ante
fluctuaciones de los tipos de interés es la siguiente:

Miles de euros

Variacion tipos de interés
20M
+0,25% -0,25%

2010
+0,25% -0,25%

Variacion en el valor de |a deuda 1.382 (1.382) ‘ 2.315 (2.315)
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La sensibilidad del valor de mercado de las deudas con entidades de crédito en moneda extranjera (Délar USA y Rupia India) con la
posicién a 31 de diciembre de 2011y 2010 ante fluctuaciones de los tipos de cambio y de interés es |a siguiente:

Miles de euros

201 2010

Variacion Variacion Variacion Variacion

tipos de tipos de tipos de tipos de

interés de cambio de interés cambio

(eur/divisa) (eur/divisa)

Variacion en el valor de la deuda +0,25%  -0,25% +5% -5% | +0,25%  -0,25% +5% -5%
Délar USA 503 (503) 9.381 (10.368) 244 (244) 5.557 (6.164)
Yuan Chino 2 (2) 3.491 (3.859) - - - -
Rupia India 347 (347) 6.083  (6.723) 139 (139) 2,656 (2.936)

El Grupo GAMESA cubre parte del riesgo asociado a la volatilidad de los flujos de caja correspondientes al pago de intereses por deudas
referenciadas a tipos de interés variables mediante instrumentos financieros derivados (Notas 4y 21).

El Grupo GAMESA utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentran expuestas sus actividades,
operaciones y flujos de efectivo futuros, fundamentalmente de tipos de cambio y de tipos de interés. El detalle de los saldos que
recogen la valoracién de derivados de los balances consolidados al 31 de diciembre de 2011y 2010 son los siguientes:

Miles de euros

20M 2010
Corto plazo Largo plazo Corto plazo Largo plazo
Activo Pasivo Activo Pasivo Activo Pasivo Pasivo
COBERTURA DE TIPO DE INTERES:
Cobertura de flujos de caja:
Swap de tipo de interés 1 6.416 6 1.660 - 7.082 5.31
COBERTURA DE TIPO DE CAMBIO:
Cobertura de flujos de caja:
Seguros de cambio 13.173 3.090 - 1102 - 209 -
Cobertura de valor razonable:
Seguros de cambio 861 15.540 22 1.581 812 16.520 -
DERIVADOS DE NO COBERTURA:
Seguros de cambio 1.055 - - - 1.057 -
15.090 25.046 28 4.343 812 24.868 5.31
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Durante los ejercicios 2011y 2010 y en compensacion del efecto en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de |as operaciones de
cobertura, el Grupo GAMESA ha registrado en el epigrafe “Castos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
correspondientes al ejercicio 2011 un gasto de 7429 miles de euros (9.512 miles de euros en el ejercicio 2010) (Nota 28.g), con abono al
epigrafe “Reserva por revaluacion de activos y pasivos no realizados” del Patrimonio neto de la Sociedad dominante (Nota 18.c) en el
cual se encontraban previamente registrados.

El Grupo GAMESA utiliza derivados como cobertura de tipo de cambio para mitigar el posible efecto negativo que las variaciones en los
tipos de interés pudieran suponer en los flujos de caja futuros correspondientes a transacciones y préstamos en monedas distintas de la
moneda funcional de la sociedad correspondiente. Asimismo, el Grupo GAMESA designa caoberturas sobre el riesgo de tipo de cambio de
determinadas transacciones monetarias intragrupo realizadas entre sociedades con distinta moneda funcional y cuyos resultados no
son plenamente eliminados en el proceso de consolidacion de acuerdo con la normativa contable aplicable. Estas operaciones de
cobertura tienen su vencimiento establecido en el ejercicio 2012. Al 31 de diciembre de 2011y 2010 el valor nominal total objeto de
cobertura de tipo de cambio es el siguiente:

Miles de euros

Moneda 20M 2010
Délar USA 196.189 221.551
Yuan Chino 42.951 14.014
Real Brasilefio 117.875 173.316
Zloty Palaco 72.512 2.729
Rupia India 6.552 61.000
Peso Mexicano 12178 -
Libra Esterlina 6.309 -
Corona Sueca 1.518 -

Adicionalmente, el Grupo GAMESA realiza operaciones de cobertura del riesgo de tipo de interés, con la finalidad de mitigar el efecto
que la variacién en los tipos de interés puede tener sobre los flujos de caja futuros derivados de los préstamos contratados a tipo de
interés variable. Al 31de diciembre de 2011y 2010, el valor nominal de los pasivos objeto de cobertura de tipo de interés ascendia a
574.394 y 570.770 miles de euras, respectivamente.

A continuacion se indican las principales caracteristicas de las coberturas de flujos de caja:

Periodo estimado de los flujos de caja

Ejercicio 2011 2012 2013 y siguientes
Tipos de interés (EURIBOR) 459.921 346.286
Tipos de interés (LIBOR) 114.473 46.147
Tipos de cambio 333177 -

En las coberturas designadas por el Grupo GAMESA en los ejercicios 2011y 2010 no se han puesto de manifiesto inefectividades.
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Las concentraciones por sector geografico donde se encuentra localizado el riesgo, por clases de contrapartes, indicando el valor en libros

de los mismos a dichas fechas, han sido las siguientes:

20M 2010
Miles de % Miles de %
euros euros
Por sector geografico:
Espana 13.915 92,04% 642 7913%
Resto de paises de la Unién Europea 21 0,14% 88 10,79%
Resto del mundo 1182 7,82% 82 10,08%
15.118 100,0% 812 100,0%
Por clases de contrapartes:
Entidades de crédito 15.118 100,0% 812 100,0%
15.118 100,0% 812 100,0%

El desglose de los derivados en funcion de Ias calificaciones crediticias asignadas por agencias externas de calificacion, es el siguiente:

20M 2010
Miles de % Miles de %
euros euros
Riesgos calificados como AA 1189 7.87% 642 791%
Riesgos calificados como A+ 12181 80,57% 170 20,9%
Riesgos calificados como AA- 1.748 11,56% - -
15.118 100,0% 812 100,0%

La sensibilidad del valor de mercado de los derivados de cobertura contratados por el Grupo GAMESA a variaciones en el tipo de interésy

en el tipo de cambio se refleja en las siguientes tablas:

Miles de euros

Variacion tipos de interés

201 2010
+0,25% -0,25% +0,25% -0,25%
Variacion en el valor de |a cobertura 20 (20) 2 (2)

Miles de euros
Variacion tipos de interés

20M 2010
+5% - 5% +5% - 5%
Variacion en el valor de |a cobertura 3 (3) 7 (7)
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El movimiento y composicién del epigrafe “Provisiones para riesgos y gastos” del pasivo del balance consaolidado adjunto durante los
ejercicios 2011y 2010 son los siguientes:

Provisiones Provisiones Total
para litigios, para provisiones
indemnizaciones, garantias
impuestos y
similares

Saldo al 1de enero de 2010 1.167 221.458 222,625
Dotaciones con cargo a pérdidas y ganancias (Nota 28.e) 10.597 102157 112.754
Modificaciones del perimetro de consolidacion (Nota 2.g) (64) - (64)
Traspasos a corto plazo - (10.922) (10.922)
Reversion por exceso de provisiones (Nota 28.e) - (12.375) (12.375)
Provisiones aplicadas a su finalidad (264) (84.987) (85.251)
Diferencias de conversion - 4.508 4.508
Saldo al 31 de diciembre de 2010 11.436 219.839 231.275
Dotaciones con cargo a pérdidas y ganancias (Nota 28.e) 1.032 101.792 102.824
Modificaciones del perimetro de consolidacion (Nota 2.g) - - -
Traspasos a corto plazo - (7.975) (7.975)
Reversion por exceso de provisiones (Nota 28.e) - (7180) (7180)
Provisiones aplicadas a su finalidad (319) (78.608) (78.927)
Diferencias de conversion - 1.728 1.728
Saldo al 31 de diciembre de 2011 12.149 229.596 241.745

El Grupo GAMESA mantiene provisiones para hacer frente a responsabilidades nacidas de litigios en curso y por indemnizaciones, asi
como obligaciones, avales u otras garantias similares a cargo de la empresa de caracter legal. El Grupo GAMESA realiza una estimacion
al cierre de cada ejercicio de la valoracion de los pasivos que suponen el registro de provisiones de caracter juridico y tributario, por
litigios y otras. Aungue el Grupo estima gue la salida de flujos se realizara en los préximos ejercicios, no puede prever la fecha de
vencimiento de estos pasivas, por lo que no realiza estimaciones de las fechas concretas de |as salidas de flujos considerando que el
valor del efecto de una posible actualizacion no seria significativo.

Durante el ejercicio 2010, el Grupo doté un importe de 8 millones de euros, aproximadamente, bajo el epigrafe “Provisiones por litigios,
indemnizaciones, impuestos y similares” que se correspondia, fundamentalmente, con el nacimiento de una obligacién (mas probable
que de lo contrario) derivada de una posible discrepancia en la interpretacion y el alcance de la normativa legal aplicable a la actividad de
promocién y construccién de parques edlicos en el ambito de la Unién Europea en materia de energias de fuentes renovables. Durante el
ejercicio 2011, el Grupo ha aumentado la citada dotacién en 1 millén de euros, aproximadamente, como consecuencia de la reestimacion
del riesgo al cierre del ejercicio 2011.

Por su parte, la provision para garantias se corresponde, principalmente, con las posibles reparaciones y gastos de puesta en marcha que
el Grupo debe cubrir en las ventas de aerogeneradores durante el periodo de garantia establecido en cada contrato (que, en términos
generales, asciende a 2 afios). El incremento de esta provision tiene su origen principalmente en la ampliacion de la cartera de
productos, asi como de su presencia en nuevos mercados.

GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS 107



La composicion de este epigrafe del balance consolidado al 31 de diciembre de 2011y 2010 adjuntos es la siguiente:

Miles de euros

31.12.11 31.12.10
Anticipos reintegrables 36.228 38.585
Anticipos de clientes a largo plazo 1.765 1.765
Otros pasivos no corrientes 5.709 5.013
TOTAL 43.702 45.363

El epigrafe “Anticipos reintegrables” incluye basicamente anticipos concedidos a las Sociedades del Grupo Gamesa Innovation and
Technology S.L. Unipersonal y Cantarey Reinosa S.A. Unipersonal por el Ministerio de Ciencia y Tecnologia y otros organismos publicos,
para la financiacion de proyectos de I+D, sin devengo de interés y para su devolucién en 7 ¢ 10 afios, tras tres de carencia. La parte de
dichos anticipos con vencimiento a corto plazo se registra bajo el epigrafe “Otros pasivos carrientes” del pasivo corriente del balance. El
detalle de sus vencimientos es el siguiente:

Anticipos reintegrables al 31 de diciembre de 2011 con vencimiento a

Saldoal Corto plazo Largo plazo
31.12.2011 | 2012 | [ 2013 2014 2015 2016 2017y Total |
siguientes largo
plazo
Anticipos Reintegrables 42.802 6.574 6.889 6.172 4.831 4.068 14.268 36.228

Anticipos reintegrables al 31 de diciembre de 2010 con vencimiento a

Saldo al Corto plazo Largo plazo
3112.2010 | 20m | [ 2012 2013 2014 2015 2016y Total |
siguientes largo
plazo
Anticipos Reintegrables 46.778 8193 7493 7.066 5.561 4.393 14.072 38.585

El pasivo financiero correspondiente a dichos anticipos reintegrables se registra por su valor actual, gue coincide con su valor razonable y
la diferencia hasta su valor de reembolso calculada a un tipo entre 3,5% y 5% se reconoce como ayuda implicita a imputar como
ingresos sobre una base sistematica, a lo largo de los periodos necesarios para compensarlos con los costes relacionados (Nota 3.h).
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El maovimiento y composicién de los epigrafes “Impuestos diferidos activos” e “Impuestos diferidos pasivos” del balance consolidado
adjunto durante los ejercicios 2011y 2010 son los siguientes:

Miles de euros

31.12.10 Aplicacion Abono Diferencias Retiros 31.12.1
y/o abono (cargo) en de
(cargo) en la reserva conversion
la cuenta de de
resultados reevaluacion
(nota 26) de activos
y pasivos
Impuestos diferidos activos:
Valoracién de instrumentos financieros
derivados (Nota 21) 4.065 - (658) 53 - 3460
Bases imponibles negativas pendientes
de aplicacion 14.642 9.783 - 228 (3) 24.650
Deducciones activadas pendientes
de aplicacion 105.390 644 - - - 106.034
Diferencias temporarias 97.757 21.933 - 1425 - 121115
221.854 32.360 (658) 1.706 (3) 255.259
Impuestos diferidos pasivos:
Fondo de comercio deducible 31.939 4.562 - - - 36.501
Valoracion de instrumentos financieros
derivados (Nota 21) - - 3.670 - - 3.670
Diferencias temporarias 17150 26.766 - 230 - 44146
49.089 31.328 3.670 230 - 84.317

GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS 109



Miles de euros

31.12.09 Aplicacion Abono Diferencias Retiros  31.12.10
y/o abono (cargo) en de
(cargo) en la reserva conversion
la cuenta de de
resultados reevaluacion
(nota 26) de activos
y pasivos
Impuestos diferidos activos:
Valoracién de instrumentos financieros
derivados (Nota 21) 2.925 - 1.071 69 - 4.065
Bases imponibles negativas pendientes
de aplicacion 6.740 7790 - 136 (24) 14.642
Deducciones activadas pendientes
de aplicacion 94.942 10.448 - - - 105.390
Otros 88.592 3.942 - 5.356 (133) 97.757
193.199 22.180 1.071 5.561 (157) 221.854
Impuestos diferidos pasivos:
Fondo de comercio deducible 27.376 4.563 - - - 31.939
Otros 58.917 (43.784) - 2.017 - 17150
86.293 39.221 - 2.017 - 49.089

El Grupo GAMESA sigue el criterio de registrar contablemente los impuestos diferidos activos y los créditos por compensacion de bases
imponibles negativas y por deducciones y bonificaciones tnicamente en la medida en que su realizacién o aplicacién futura se encuentre
suficientemente asegurada.

La Sociedad dominante trasladé en el ejercicio 2010 su domicilio fiscal de Alava a Bizkaia, razén por la cual se ha producido una
modificacion de la normativa fiscal aplicable (Nota 1), siendo la normativa fiscal aplicable a los ejercicios 2011y 2010 la correspondiente al
Territorio Histérico de Bizkaia.

Las composiciones de los epigrafes “Activo corriente - Administraciones Publicas” y “Otras deudas - Administraciones Publicas
acreedoras” del activo y del pasivo, respectivamente, del balance consolidado al 31 de diciembre de 2011y 2010, son las siguientes:

Miles de euros

201 2010

Administraciones Publicas deudoras
Hacienda Publica, deudora por IVA 147.252 46.094
Hacienda Publica, retenciones y pagos a cuenta 26.033 16.683
Hacienda Publica, deudora por devolucién de IVA y otros 93.762 65.225
Hacienda Publica, deudora por subvenciones 17.670 12.022
284.717 140.024
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Miles de euros

20M 2010

Administraciones Publicas acreedoras
Hacienda Publica, acreedora por IVA 10.476 64.214
Hacienda Publica, acreedora por retenciones practicadas 5113 5.806
Hacienda Publica, acreedora por Impuesto sobre Sociedades 19.973 30.146
Hacienda Publica, acreedora por otros conceptos 3.938 448
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 6.161 514
145.661 105.728

En el ejercicio 2011, estando sujeta la Sociedad dominante a normativa del Territorio Histérico de Vizcaya, GAMESA vy las sociedades
dependientes que cumplian los requisitos establecidos por la normativa fiscal aplicable, acordaron la aplicacién del Régimen especial del
Crupo de Entidades del Impuesto sobre el Valor Afiadido recogido en el Capitulo IX de la Norma Foral 7/1994 del S de Noviembre, del
Territorio Histérico de Vizcaya que regula este impuesto, en su nivel basico, siendo GAMESA |a Sociedad dominante de dicho Grupo
Fiscal y sus sociedades dependientes

Gamesa Corporacion Tecnoldgica, S.A. (sociedad dominante). Sistemas energéticos Balazote, S.A. Unipersanal

Gamesa Electric, S.A. Unipersonal Sistemas energéticos Fonseca, S.A. Unipersonal

Especial Gear Transmissions, S.A. Unipersonal Sistemnas energéticos Serra de Lourenza, S.A. Unipersonal
Gamesa Energia, S.A. Unipersonal Sistemas energéticos Sierra de Valdefuentes, S.L. Unipersonal
Cametor, S.L. Unipersonal Sistemas energéticos Sierra del Carazo, S.L. Unipersonal
Gamesa Nuevos Desarrollos, S.A. Unipersonal Sistemnas energéticos Mante Genaro, S.L. Unipersonal
Gamesa inversiones energéticas renovables, S.C.R. Sistemas energéticos Argafioso, S.A. Unipersanal
International Windfarm Development I, S.L. Sistemas energéticos Carril, S.A. Unipersonal
International Windfarm Development IIl, S.L. Sistemas energéticos Jaralon, S.A. Unipersonal
International Windfarm Development IX, S.L. Sistemnas energéticos Lomas del Reposo, S.A. Unipersonal
International Windfarm Development IV, S.L. Camesa Energia Galicia, S.A. Unipersonal

International Windfarm Development V, S.L. Sistemas energéticos Tarifa, S.A. Unipersonal
International Windfarm Development VI, S.L. International Windfarm Development VII, S.L.
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Desde el ejercicio 2002 GAMESA vy |as siguientes sociedades dependientes sometidas a normativa foral del Pais Vascao del Impuesto
sobre Saciedades tributan por dicho impuesto acogidas al Régimen Especial de Consolidacién Fiscal:

Gamesa Corporacion Tecnoldgica, S.A. (sociedad dominante).

Sistemas energéticos Balazote, S.A. Unipersanal

Gamesa Electric, S.A. Unipersonal

Sistemnas energéticos Fonseca, S.A. Unipersonal

Especial Gear Transmissions, S.A. Unipersonal

Sistemas energéticos Serra de Lourenza, S.A. Unipersonal

Gamesa Energia, S.A. Unipersonal

Sistemas energéticos Sierra de Valdefuentes, S.L. Unipersonal

Cametor, S.L. Unipersonal

Sistemas energéticos Sierra del Carazo, S.L. Unipersonal

Gamesa Nuevos Desarrollos, S.A. Unipersonal

Sistemas energéticos Monte Genaro, S.L. Unipersonal

Gamesa inversiones energéticas renovables, S.C.R.

Sistemas energéticos Argafoso, S.A. Unipersonal

International Windfarm Development II, S.L.

Sistemnas energéticos Carril, S.A. Unipersonal

International Windfarm Development I, S.L.

Sistemas energéticos Jaralén, S.A. Unipersonal

International Windfarm Development IX, S.L.

Sistemas energéticos Lomas del Reposo, S.A. Unipersonal

International Windfarm Development IV, S.L.

Gamesa Energia Galicia, S.A. Unipersonal

International Windfarm Development V, S.L.

Sistemas energéticos Tarifa, S.A. Unipersonal

International Windfarm Development VI, S.L.

International Windfarm Development VII, S.L.

Desde el ejercicio 2010, las sociedades dependientes Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal, Gamesa Innovation and Technology, S.L.
Unipersonal y Estructuras Metalicas Singulares, S.A. Unipersonal acordaron |a aplicacion del Régimen especial de Consolidacion Fiscal en
la Comunidad Foral de Navarra siendo Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal la Sociedad dominante de dicho Grupo Fiscal.

Desde el ejercicio 2005, Gamesa Technology Corporation, Inc y sus sociedades dependientes tributan por el impuesto sobre sociedades
federal acogidas al régimen de consolidacién fiscal en los Estados Unidos, siendo Gamesa Technology Corporation, Inc la Sociedad

dominante del Grupo Fiscal.

El resto de saciedades consolidadas presentan sus declaraciones fiscales en régimen individual.

La diferencia entre la carga fiscal imputada a cada ejercicio y la que habra de pagarse por el mismo, registrada en los epigrafes
“Impuestos diferidos activos” e “Impuestos diferidos pasivos” del activo o pasivo, segtin carresponda, del balance consolidado al 31de

diciembre de 2011y 2010 presenta los siguientes aspectos a destacar:

Diferencias temporarias generadas por la diferencia entre el valor contable de determinados activos y pasivos y su base fiscal. Las
mas importantes tienen que ver con los activos y pasivos ariginados por la valoracién de los derivados, los fondos de comercio
deducibles y el diferente procedimiento de amortizacién de los activos tangibles e intangibles bajo NIIF que se describe en la Nota

3.

Diferencias temporarias derivadas del acogimiento de elementos afectos a actividades de investigacién y desarrollo al beneficio

fiscal de libertad de amortizacion.

Diferente tratamiento contable y fiscal para el reconocimiento de determinadas provisiones.

Diferente tratamiento contable y fiscal en el reconocimiento de los ingresas y gastos por grado de avance en las sociedades gue

tributan en los Estados Unidos.
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La composicién del Impuesto sobre Sociedades entre impuestos corrientes y diferidos es la siguiente:

Miles de euros

20M 2010
Impuestos corrientes 19132 46.094
Impuestos diferidos (Nota 23) (1.032) (61.407)
Gasto / (ingreso) por Impuesto sobre Sociedades 18.100 (15.307)

El cuadro que se presenta a continuacion establece la determinacion del gasto / (ingreso) devengado por Impuesto sobre Sociedades en
los ejercicios 2011y 2010, que resulta como sigue:

Miles de euros

2011 2010

Resultado consolidado antes de impuestos 69.795 35.362
Diferencias permanentes:

- Exencién de plusvalias por venta de parques edlicas (63.737) (47.371)

- Cesion de intangibles (57.575) (49.904)

- Deterioro Windar Renovables, S.L. (Nota 11) - 15.000

- Resultado de sociedades por el método de la participacion (Nota 11) (146) (2.052)

- Dividendos - -

- Otras diferencias permanentes 13 38.694

Resultado contable ajustado (51.650) (10.271)

Impuesto bruto calculado a la tasa impositiva vigente en cada pais (*) 2.754 (2.452)

Deducciones de la cuota por incentivos fiscales y otras generadas en el ejercicio (14.457) (16.520)

Ajuste liguidacién afo anterior 5.004 3.038

Regularizacién saldos fiscales 24.799 627

Efecto fiscal de beneficios no distribuidos (Nota 2.f) - -

Gasto / (ingreso) devengado por Impuesto sobre Sociedades 18.100 (15.307)

() Las distintas sociedades extranjeras dependientes consolidadas por el método de integracion global calculan el gasto por Impuesto sobre Sociedades, asi como las cuotas resultantes de los diferentes
impuestos que les son de aplicacién, de conformidad con sus correspondientes legislaciones, y de acuerdo con los tipos impositivos vigentes en cada pais. En la determinacién del impuesto bruto no se
ha tenido en cuenta el efecto de las bases imponibles negativas del ejercicio de determinadas sociedades filiales, puesto que existen dudas sobre su realizacién.

El beneficio obtenido por la venta de parques edlicos por parte de la sociedad dependiente Gamesa Energia, S.A. Unipersonal, la cual
esta sujeta al régimen fiscal especial de sociedad de promocién de empresas, no tributa, tal como se contempla en las Normas Forales
reguladoras del Impuesto sobre Sociedades que le son de aplicacion.

Las deducciones activadas durante el ejercicio han sido generadas por el Grupo como consecuencia de los gastos e inversiones realizadas
en actividades de Investigacion y Desarrollo e innovacion tecnoldgica, inversiones en activos no corrientes y creacion de empleo.

De acuerdo con la legislacién vigente, las bases imponibles negativas podran compensarse a efectos fiscales can las rentas positivas de
los periodos impositivos que previsiblemente se produciran en ejercicios futuros en el plazo establecido, en su caso, en cada normativa
aplicable. Por este concepto, las diversas sociedades del Grupo CGAMESA mantienen derecho a compensar en futuros ejercicios el efecto
fiscal de bases imponibles negativas por importe total de 24.650 miles de euros (14.642 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).
Asimismo, mantiene deducciones pendientes de aplicacion por importe de 106.034 miles de euros (105.390 miles de euros al 31 de
diciembre de 2010) (Nota 23).

El epigrafe “Impuestos sobre las ganancias de las operaciones continuadas” de la cuenta de pérdidas y ganancias carrespondiente al
ejercicio 2011 adjunta incluye un cargo por importe de 24.799 miles de euros, principalmente por el registro de una regularizacién de
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deducciones generadas en ejercicios anteriores en base a sus perspectivas de recuperabilidad, asi como 5.004 miles de euros,
correspondiente a la diferencia entre las estimaciones del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2011 efectuadas por distintas
sociedades del Grupo y las liquidaciones efectivamente presentadas, en concepto de regularizacién de impuestos anticipados y
deducciones pendientes de aplicacion, principalmente (2010: 3.038 miles de euros).

A 31de diciembre de 2011, existian impuestos diferidos activos pendientes de registrar por parte de las sociedades del Grupo GAMESA.
Asi, el Grupo dispone de créditos fiscales acreditados sin activar por importe aproximado de 5.215 miles de euros en concepto de efecto
fiscal de bases imponibles negativas (3.590 miles de euros al 31 de diciembre de 2010), y por importe aproximado de 17.701 miles de
euros en concepto de deducciones acreditadas (6.765 miles de euros al 31 de diciembre de 2010). Estos impuestos diferidos activos no se
encuentran activados, al entender el Grupo GAMESA que no se cumplen las condiciones para considerar los mismos como recuperables
en ejercicios futuros.

Seglin establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liguidados hasta que las declaraciones
presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion. Al cierre del ejercicio
2011 el Grupo tiene abiertos a inspeccion en Espafia los ejercicios 2008 y siguientes del Impuesto sobre Sociedades y los ejercicios 2009
y siguientes para los demas impuestas que le son de aplicacion. Los Administradores de la Sociedad dominante consideran que se han
practicado adecuadamente las liguidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, alin en caso de que surgieran discrepancias en la
interpretacién normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de
materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales consalidadas adjuntas.

Al 31 de diciembre de 2071, el Grupo GAMESA tiene recibidas de entidades financieras y aseguradoras garantias presentadas ante
terceros por importe de 1.705.061 miles de euros (1.478.653 miles de euros en el ejercicio 2010). El detalle de avales recibidos por el Grupo
CAMESA por tipologia es el siguiente:

Miles de euros

20M 2010
Garantias de financiacién 73.562 94.878
Garantias por contratos de la actividad 1433.799 1.252.803
Garantias ante la Administracion 197.700 130.972
Total 1.705.061 1.478.653

El Grupo GAMESA estima gue los pasivos adicionales a las provisiones constituidas al 31 de diciembre de 2011y 2010 a tales efectos que
pudieran originarse por los compromisos y garantias mencionados en el cuadro anterior, si los hubiera, no resultarian significativos.
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a) Importe neto de la cifra de negocios y otros ingresos de explotacion

El desglose de estos epigrafes de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios 2011y 2010 es el siguiente:

Miles de euros

201 2010
Ventas de bienes (Notas 3.ay b) 2.480.309 2.209.048
Prestacion de servicios 546.307 526.597
Importe neto de la cifra de negocios 3.026.616 2.735.645
Subvenciones de explotacion (Nota 3.m) 539 163
Trabajos realizados por el Grupo para el inmovilizado (Notas 3.d y 3.e) 113.603 67.688
Otros ingresas 5.968 28.066
Otros ingresos de explotacion 120.110 95.917

b) Aprovisionamientos

El desglose de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios 2011y 2010 es el siguiente:

Miles de euros

20M 2010

Compras de materias primas y otros aprovisionamientos 2.344.288 2.078.407
Variacion de existencias comerciales y materias primas (Nota 14) (29.504) (75.630)
2.314.784 2.002.777

c) Gastos de personal

El desglose de este saldo de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios 2011y 2010 es el siguiente:

Miles de euros

20M 2010

Sueldos y salarios 268.967 227508
Plan de Incentivos acciones propias (Nota 18.e) 6.802 3.315
Indemnizaciones (Nota 3.q) 3.476 1496
Seguridad Social a cargo de la empresa 57.391 48.437
Otros gastos sociales 18.115 14.360
354.751 295.116
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El nimero medio de personas empleadas y consejeros en el curso de los ejercicios 2011y 2010 distribuido por categaria profesional es el
siguiente:

Categorias 201 2010
Consejeros 10 10
Alta direccion 16 16
Directores 83 77
Personal de gestion 4192 3.059
Empleados 3.717 3.571
TOTAL 8.018 6.733

Asimismo, la distribucion por sexos al término de los ejercicios 2011y 2010, detallado por categorias, es el siguiente:

20M
Hombres Mujeres Total
Consejeros 8 2 10
Alta direccion 9 - ]
Directores 89 10 99
Personal de gestion 3446 1.094 4.540
Empleados 2.856 853 3.709
TOTAL 6.409 1.958 8.367
20710
Hombres Mujeres Total
Consejeros 9 1 10
Alta direccion 14 2 16
Directores 69 8 77
Personal de gestion 2.344 815 3159
Empleados 2.718 938 3.656
TOTAL 5.154 1.764 6.918

El Consejo de Administracién, previo informe de la Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones, en su sesién de 14 de diciembre de
2011 adopté un acuerdo de reordenacion de la Alta direccién, quedando la misma reducida a nueve miembros.

El nimero medio de personas empleadas por el Grupo durante los ejercicios 2011y 2010, con discapacidad mayor o igual del 33%,
desglosado por categarias, es el siguiente:

Categorias 20M 2010
Personal de gestion 1 5
Empleados 18 13
TOTAL 19 18
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d) Otros gastos de explotacion

El desglose de este saldo de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios 2011y 2010 es el siguiente:

Miles de euros

20M 2010

Arrendamientos y canones 57.986 45.833
Reparaciones, conservacion y mantenimiento 28.409 17184
Servicios profesionales independientes 46.131 81.966
Transportes 13.903 38.057
Seguros 20483 32.455
Servicios bancarios y similares 16.269 9.323
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 7.572 3.939
Suministros 22.804 21.230
Gastos de viaje 43.303 28.610
Telecomunicaciones 5.933 5.840
Vigilancia 2.399 2.405
Limpieza 3.075 2.619
Subcontratacion 53.251 36.797
Tributos 11.944 6.252
Otros gastos de gestion carriente 27600 26.602
361.062 359.112

Durante los afios 2007 y 2006 el Grupo GAMESA enajend a precio de mercado una serie de inmuebles de su propiedad reconociendo en
la cuenta de pérdidas y ganancias un beneficio de 1.313 miles de euros y de 9.753 miles de euras, respectivamente. Posteriormente
suscribio diversos cantratos de arrendamiento sobre los mismos, considerado como operativo al cumplir todos los requisitos para ser
considerado como tal (Nota 3.j). La duracion de estos arrendamientos se sittia entre 10 y 12 afios. La imputacién mensual durante el
ejercicio 2011 a la cuenta de pérdidas y ganancias consaolidada adjunta por los arrendamientos de estos inmuebles asciende a 184 miles
de euros (174 miles de euros en el ejercicio 2010), aproximadamente.

Al 31 de diciembre de 20171, el importe total de los pagos minimos futuros de los arrendamientos operativos no cancelables suscritos por

el Grupo GAMESA asciende a 29.321 miles de euros, aproximadamente (29.529 miles de euros al 31 de diciembre de 2010). El
vencimiento de los pagos previstos por arrendamientos operativos no cancelables es el siguiente:

Miles de euros

Ejercicio 2011 2012 2013-2017 +2017

Pagos previstos por arrendamientos operativos no cancelables 7.337 20.371 1.583

Miles de euros

Ejercicio 2010 20M 2012-2016 +2016

Pagos previstos por arrendamientos operativos no cancelables 7638 17.675 4.216

Al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad mantenia un total de 4.000 miles de euros registrados en “Fianzas y depdsitos a largo plazo”
(Nota 13.b) en concepto de fianza por los arrendamientos vigentes (5.546 miles de euros en el ejercicio 2010).
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e) Amortizaciones y provisiones

El desglose de este saldo de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios 2011y 2010 es el siguiente:

Miles de euros

201 2010
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado material (Nota 10) 70132 69.865
Dotaciones para amortizaciones de activos intangibles (Nota 9) 28.862 32.669
Amortizaciones 98.994 102.534
Variacion de provisiones de trafico por garantias y otras (Nota 22) 95.644 100.379
Variacion de provision por depreciacion de existencias (Nota 14) 31129 2.898
Variacién de otras provisiones de trafico 7.096 2.863
Provisiones 133.869 106.140
Amortizaciones y provisiones 232.863 208.674
f) Ingresos financieros
El desglose de este saldo de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios 2011y 2010 es el siguiente:
Miles de euros
2011 2010
Beneficios de activos disponibles para la venta 73 386
Otros ingresos financieros e ingresos asimilados 14.684 17.317
14.757 17.703
g) Gastos financieros
El desglose de este saldo de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios 2011y 2010 es el siguiente:
Miles de euros
2011 2010
Gastos financieros y gastos asimilados (Nota 20) 73457 57.806
Imputacion a resultados de coberturas de flujos de efectivo (Nota 21) 7429 9.512
80.886 67.318

EI100% de los instrumentos financieros derivados han sido eficaces tanto en el ejercicio 2011 como en el 2010.

Los intereses capitalizados en los ejercicios 2011y 2010 ascienden a 6.470 miles de euros y 3.491 miles de euros, respectivamente. Las

tasas medias de capitalizacion utilizadas durante el ejercicio 2011y 2010 han sido de 3,8% y 2,86%, respectivamente.
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Durante el ejercicio 2011, los Administradores de GAMESA han devengado por dietas de asistencia a los consejos, sueldos y salarios y
otros conceptos, un importe total de 3.268 miles de euros (3.037 miles de euros durante el ejercicio 2010), aproximadamente. Dicho
importe se desglosa de |a siguiente manera:

Miles de euros

31.12.201 31.12.2010

Miembros del Consejo de Administracion

Concepto retributivo

Retribucion fija 1.969 1.931
Retribucién variable 848 609
Dietas 321 331
Atenciones estatutarias 135 135
Operaciones sabre acciones y/u otros instrumentos financieros - -
Otros beneficios 3.273 3.006
Anticipos - -
Créditos concedidos - -
Fondos y Planes de pensiones: Aportaciones - -
Fondos y Planes de pensiones: Obligaciones contraidas - -
Primas de seguros de vida 37 31
Carantias constituidas a favor de Consejeras - -
3.310 3.037

No se les ha concedido anticipos o préstamos, ni existen compromisos de pensiones con respecto a los miembros antiguos o actuales
del citado Consejo de Administracion.

La Retribucién fija del 2011 se encuentra congelada con respecto al ejercicio 2010, debiéndose el incremento en la cifra total devengada
a que el nombramiento de nuevos cargos en el Consejo, producido durante el ejercicio 2010 ha estado vigente durante todo el ejercicio
2011. Asimismo, dentro de los 848 miles de euros que corresponden al concepto de Retribucién variable del consejero ejecutivo, se
incluye tanto la retribucién variable anual devengada como la carrespondiente a los Planes de Acciones acordados por la Junta General
de Accionistas (Nota 18) ligados a la consecucion de los objetivos del periodo 2009-2011 (liquidado anticipadamente el 30 de mayo de
20711) y al Plan de Incentivos a largo plazo en acciones 2011-2013 cuya liquidacion se producira, en funcién del grado de cumplimiento
efectivo de los objetivos a que gueda sujeto, en el ejercicio 2014,

La remuneracién total por tipologia de Cansejero es como sigue:

Miles de euros

31.12.1 31.12.10

Tipologia de Consejero
Ejecutivos 1.999 1.759
Externos dominicales 242 274
Externos independientes 753 639
Otros externos 316 365
3.310 3.037
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Al cierre del ejercicio 2011 los miembros del Consejo de Administracion de Gamesa Corporacién Tecnolégica, S.A., asi como determinadas
personas vinculadas a los mismos seglin se define en la Ley de Sociedades de Capital, han mantenido participaciones en el capital de las
siguientes sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad.
Asimismo, se incluyen los cargos o funciones que, en su caso, ejercen en los mismos:

Titular Sociedad participativa Actividad Nuamero de Funciones
acciones
Arregui Ciarsolo, Juan Luis Iberdrola, S.A. Sector Eléctrico 30.284.584 Ninguna
Iberdrola Generacién, S.A. Sector Eléctrico 444.469.000 Administrador Unico
Iberdrola Energia, S.A. Sector Eléctrico 49.097.370 Administrador Unico
IBERDROLA, S.A. Iberdrola Ingenieria
y Construccién, S.A.U. Sector Eléctrico 110.000 Ninguna
Scottish Power, Limited Sector Eléctrico 106.197.793 Ninguna
Rubio Reinoso, Sonsoles Iberdrola, S.A. Sector Eléctrico 9.327 Directora de

Auditoria Interna
del Negocio Renovable

Fernandez-Lerga, Carlos Iberdrola, S.A. Sector Eléctrico 560 Ninguna

D. Santiago Bergareche Busquet, miembro del Consejo de Administracién de GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A. hasta el dia 11
de febrero de 2011 es titular de cuatro mil ochocientas cincuenta y seis (4.856) acciones de la compafiia. De las cuales posee
directamente ciento una (101) acciones y de forma indirecta cuatro mil setecientas cincuentay cinco (4.755) acciones.

D. Pedro Velasco Gémez, miembro del Consejo de Administracion de GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A. hasta el dia 14 de
diciembre de 2011 es titular de mil quinientas diecinueve (1.519) acciones de la compafia y ostentaba en dicha fecha el cargo de Director
de Negocios no Energéticos y Patrimonio de IBERDROLA, S.A.

D. José Miguel Alcolea Cantos, persona fisica representante de IBERDROLA, S.A. en el Consejo de Administracion de GAMESA
CORPORACION TECNOLOGICA, S.A. hasta el dia 14 de diciembre de 2011 no es titular de acciones de la compafiia y ostenta el cargo de
Director de los Servicios Juridicos de los Negocios de IBERDROLA, S.A., accionista significativo de GAMESA CORPORACION
TECNOLOCICA, S.A.

Por otro lado, los miembros del Consejo de Administracion se han encontrado a lo largo del ejercicio 20711 en las siguientes situaciones de
conflictos de interés:

IBERDROLA, S.A.: De conformidad con el procedimiento establecido en el articulo 35 del Reglamento del Consejo de Administracién
de GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A., en aquellas sesiones del citado érgano en las que se ha deliberado y, en su caso,
adoptado acuerdos relativos a operaciones con IBERDROLA, S.A. y/o sociedades de su grupo, no he participado en la deliberacion,
votacion, decision y ejecucion del acuerdo carrespondiente.

Asi ocurrig en las sesiones del Cansejo de Administracion de 19 de julio de 2011y de 14 de diciembre de 2011.

Velasco Gémez, Pedro: De conformidad con el procedimiento establecido en el articulo 35 del Reglamento del Consejo de
Administracién de GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A., en aguellas sesiones del citado érgano y de la Comision de
Auditoria y Cumplimiento constituida en el seno del mismo, en las que se ha deliberado y, en su caso, adoptado acuerdos relativos a
operaciones con IBERDROLA, S.A. y/o sociedades de su grupo, no he participado en la deliberacién, votacion, decision y ejecucion
del acuerdo correspondiente.

Asi ocurrio en las sesiones de la Comision de Auditoria y Cumplimiento de 21 de julio de 2011y 13 de diciembre de 2011, y en la sesion
del Consejo de Administracion de 19 de julio de 2071.

Por ultimo, el Presidente y Consejero Delegado y algunos de los miembros del equipo directivo de GAMESA tienen reconacido
contractualmente el derecho a percibir compensaciones econémicas en caso de extincion de la relacién por causa imputable a la compafia, y
en algun caso también por el acaecimiento de circunstancias objetivas, como puede ser el cambio de control. La compensacion econémica
pactada por dicha extincién consiste, en términos generales, en el pago de la retribucién correspondiente a periodos distintos, hasta un
maximo de tres anualidades, dependiendo de las circunstancias personales, profesionales y del tiempo en que se firmé el contrato.
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Las retribuciones (retribuciones dinerarias, en especie, Seguridad Social, etc.) de quienes forman parte de la Alta direccion, excluidos
quienes, simultaneamente, tienen la condicion de miembro del Consejo de Administracion (cuyas retribuciones han sido detalladas
anteriormente) - durante el ejercicio 2011 ascienden a 4.378 miles de euros (8.109 miles de euros en el ejercicio 2010). La retribucion
pagada o0 a pagar a los miembros de |a alta direccion en concepto de servicios laborales prestados se muestra en la tabla siguiente:

Miles de euros

20M 2010
Salarios y otras prestaciones a corto plazo a los empleados 3.398 5.901
Indemnizaciones por cese - 656
Prestaciones post-empleo - -
Otras prestaciones a largo plazo - -
Pagos basados en acciones 980 1.552
TOTAL 4.378 8.109

Asimismo, dentro del apartado "Pagos basados en acciones" de la retribucién a la Alta Direccion se contempla tanto la liguidacion del
Plan de Incentivos a Largo Plazo 2009 - 2071, como el Plan de Incentivos a Largo Plazo 2011 - 2013, cuya liquidacién se producira, en
funcién del grado de cumplimiento efectivo de los objetivos a que queda sujeto, en el ejercicio 2014.

En los ejercicios 2011y 2010 no se han producido otras operaciones con directivos ajenas al curso normal del negocio.

Todos los saldos significativas mantenidos al cierre del ejercicio entre las entidades consolidadas y el efecto de las transacciones
realizadas entre si a lo largo del ejercicio han sido eliminados en el proceso de consolidacion. El detalle de las transacciones realizadas
con sociedades vinculadas, asi como con asociadas vy sociedades que son partes relacionadas y que no han sido eliminadas en el proceso
de consolidacién, tanto en el ejercicio 2011 como en el ejercicio 2010, es el siguiente:

Miles de euros

Ejercicio 2011 Saldos Saldos Ventasy Servicios
deudores acreedores servicios recibidos

prestados
Iberdrola, S.A. vy sociedades dependientes (Notas 17y 18) 369.3M 250.324 553.995 4914
Windar Renovables, S.L. y sociedades dependientes (Nota 11) 221 27.612 4.649 97.888
TOTAL 369.532 277.936 558.644 102.802

Miles de euros

Ejercicio 2010 Saldos Saldos Ventasy Servicios
deudores acreedores servicios recibidos

prestados
Iberdrola, S.A. y sociedades dependientes (Notas 17 y 18) 173.320 67105 993.958 7548
Windar Renovables, S.L. y sociedades dependientes (Nota 11) 230 46.156 65.188 116.245
TOTAL 173.550 113.261 1.059.146 123.792
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En el ejercicio 2009 GAMESA e Iberdrola Renovables, S.A. (sociedad dependiente de Iberdrola, S.A.) acordaron la estructura definitiva de
implementacién del acuerdo estratégico firmado por ambas partes en el ejercicio anterior, para la puesta en comun de los negocios de
promocion, desarrollo y explotacion de pargues edlicos de CGAMESA e Iberdrola Renovables, S.A. en Espafia y en determinados paises europeos.

En términos generales, hasta el 30 de junio de 2011, GAMESA e Iberdrola Renovables, S.A. continuaron gestionando con autonomia sus
respectivos proyectos edlicos. A partir del 1de julio de 2011, ambas partes podian haber ejercitado, en cualquier momento hasta que
franscurran seis meses, una opcion de venta o compra sobre los negocios de Grupo GAMESA. Si llegada Ia fecha tope para el ejercicio de
las mencionadas opciones ninguna de las partes las hubiera ejercitado este Acuerdo estratégico quedaria resuelto automaticamente.

La implementacion del Acuerdo Estratégico podia realizarse mediante una de las dos siguientes alternativas, a eleccion de Iberdrola
Renovables, S.A.:

Adquisicion por Iberdrala Renovables, S.A. de los negocios de Grupo GAMESA mediante el pago de un precio en efectivo
determinado por bancos de negocios designados por las Partes.

La puesta en comun de los negocios del Grupo GAMESA vy los negocios de Iberdrola Renovables a través de una sociedad vehiculo
participada por Iberdrola Renovables en un 75% y por el Grupo GAMESA en un 25%. La valoracién de las aportaciones de las Partes
serfa realizada por bancos de negacios designados por las mismas.

CAMESA e Iberdrola Renovables, S.A. se concedieron opciones cruzadas sobre los negocios de GAMESA. Si transcurrido el periodo para el
ejercicio de las opciones ninguna de las partes hubiera ejercitado su respectiva opcion, el acuerdo estratégico quedaria automaticamente
resuelto. La puesta en comun de los negocios conllevaria, igualmente, el otorgamiento de opciones cruzadas de venta y de compra entre las
partes sobre la participacion de CGAMESA en el capital social del vehiculo, opciones ejercitables a partir del tercer aniversario de la puesta
en comun de los negocios.

La ventay transmision de los negocios de GAMESA o, en su caso, la puesta en comun de los negocios requeria el cumplimiento de
determinadas condiciones, tales como la obtencién de las autorizaciones en materia de Derecho de la Competencia que, en su caso,
fueran precisas, asi como la obtencién de las autorizaciones y consentimientos necesarios de terceros.

Con fecha 27 de julio de 2011, GAMESA por un lado, e Iberdrola S.A. por el otro lado han suscrito un acuerdo en virtud del cual
determinan no ejercitar las Opciones, declaran extinguidas las mismas y por terminado el Acuerdo Estratégico, por lo que, en definitiva,
la puesta en comun de los negocios de promocion edlica contemplada en el Acuerdo Estratégico no sera llevada a cabo.

Con fecha 26 de octubre de 2005 el Grupo GAMESA formalizé un nuevo Acuerdo Marco con Iberdrola Renovables, S.A. consistente en el
compromiso de adquisicion de las participaciones de sociedades propietarias de parques edlicos en Andalucia e Italia hasta alcanzar una
potencia total atribuible de 600 MW y 100 MW, respectivamente.

Con fecha 21 de diciembre de 2007 GAMESA e Iberdrola Renovables, S.A. acordaron actualizar dicho acuerdo, por el gue Iberdrola
Renovables, S.A. pasa a adquirir las participaciones de sociedades propietarias de parques edlicos principalmente en Andalucia por una
potencia total atribuible de 578 MW (ampliable por el comprador hasta 534 MW), en concordancia con las expectativas de plusvalias
medias establecidas y garantizadas en el acuerdo inicial, y los plazos para la puesta en marcha de los parques edlicos. A 31 de diciembre
de 2008 el plazo maximo para la puesta en marcha se fijaba en diciembre 2009; sin embargo, durante el ejercicio 2009 se ampli6 el
plazo maximo para la puesta en marcha hasta diciembre de 2010, con posibilidad de realizar extensiones adicionales. Dicha actualizacion
de los proyectos se realizé en concordancia con las expectativas medias de plazos y plusvalias consideradas segun el acuerdo inicial.
Como consecuencia, el Grupo GAMESA realiz6é un cambio de estimacion de los precios conforme a esta nueva actualizacion. Al 31de
diciembre de 2011, junto con |a terminacion del Acuerdo Estratégico se cancela este acuerdo.

En el marco del Plan de Negocio de GAMESA en cuanto a focalizacion en mercados estratégicos con el objetivo de posicionarse como
suministrador preferente para sus Grandes Clientes, con fecha 13 de junio de 2008, Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal e Iberdrola Renovables,
S.A. alcanzaron un acuerdo para el suministro de 4.500 MW para parques edlicos en Europa, México y Estados Unidos de América, durante el
periodo 2010 - 2012, ambos inclusive. El referido contrato incluye el montaje v la puesta en marcha de los aerogeneradores, asi como los
servicios de operacién y mantenimiento de los mismas durante el periodo de garantia. Con fecha 17 de diciembre de 2009 GAMESA e Iberdrola
Renovables, S.A acordaron una serie de modificaciones al acuerdo original, actualizando varias de las clausulas del mismo, entre ellas la fijacién
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de los precios, penalidades v plazos de entrega, y, en su desarrollo diversos supuestos de terminacién del mismo como consecuencia de un
cambio de control del Grupo.

Gamesa a través de su filial Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal e Iberdrola, S.A. han suscrito con fecha 21 de diciembre de 2011, un acuerdo
marco en relacion con el suministro y el mantenimiento de los aerogeneradores. En virtud del acuerdo marco, Gamesa e Iberdrola, S.A.
han adquirido los siguientes compromisos:

Iberdrola, S.A se compromete a adquirir al Grupo Gamesa una cuota de megavatios minima equivalente al 50% de la flota total de
aerogeneradores on-share que Iberdrola, S.A. adquiera para su Unidad de Negocio de Renovables durante Ia vigencia del Acuerdo Marco.

Este compromiso estara en vigor entre el 1de enero de 2013 y el 31 de diciembre de 2022 o la fecha en que el nimero de megavatios
adquiridos por el grupo Iberdrola al grupo Gamesa al amparo del Acuerdo Marco ascienda a 3.800, lo que suceda primero.

El acuerdo marco sustituye al contrato anterior. Sin perjuicio de ello, se mantiene en vigor los derechos y obligaciones resultantes
del contrato marco, relativos a suministros previos al acuerdo marco, lo que incluye la planificacién de 502 megavatios.

Gamesa e Iberdrola, S.A colaboraran estrechamente en nuevas oportunidades relativas al negacio eélico offshore.

Camesa e |berdrola, S.A colaboraran en el ambito de los servicios de mantenimiento para posibilitar gue Gamesa Edlica llegue a convertirse
en la empresa de referencia en el mantenimiento de parques edlicos para todo el ambito de Iberdrola. En particular, se ha acordado:

(@) Establecer nuevas areas de estudio y analisis en la prestacion de servicios de mantenimiento por Gamesa a Iberdrola, en particular
en la prestacion de servicios de mantenimiento en Estados Unidos de América, la venta e instalacién de mejoras de fiabilidad en
aerogeneradores o |a extensién de la vida Gtil de los mismas y |a conversién y actualizacién de modelos de aerogeneradores.

(b) Laextension de los actuales servicios de mantenimiento, en los siguientes términos:

i. Adjudicar a Gamesa el servicio de mantenimiento de 503 MW de potencia, de aerogeneradores G5X y G4X fuera de garantia
por el periodo de 3 afios, para pargues edlicos situados en Albacete y Cuenca.

ii. Contratar a Gamesa, por un plazo de 3 afios a contar desde el 1de enero de 2012, el servicio de mantenimiento de 584
maguinas G47 (380MW) y 1.018 maguinas G5X (865,3MW), que actualmente son objeto del contrato de operacion y
mantenimiento de fecha 1 de enero de 2009 cuya vigencia finaliza el 31 de diciembre 2071.

iii. Extender la vigencia del contrato de operacién y mantenimiento con relacién al mantenimiento de 1156 G8X (2.312 MW) fuera
de garantia en pargues edlicos de Espafia y Portugal por el periodo adicional de 1afio, hasta el 31 de diciembre de 2012.

Con fecha 25 de junio de 2007 GAMESA (a través de su filial Gamesa Edlica, S.L. Unipersonal) suscribié un acuerdo de suministro de
tramos de tarres con Windar Renavables, S.L. A |a fecha de formulacién de estas cuentas anuales consolidadas, GAMESA y Windar
Renovables, S.L. se encuentran negociando los nuevos términos del acuerdo de suministro, sin que esto afecte al normal desarrollo de
sus operaciones comerciales.

a) Situacion financiera

Segln se indica en la Nota 20, al 31 de diciembre de 2011 el Grupo GAMESA tenia concedidos préstamos y créditos no dispuestos que se
corresponden con el 38,67% de financiacion total que tiene concedida (62,26%% al 31 de diciembre de 2010). El Grupo GAMESA no ha
concertado préstamos adicionales con posterioridad a la indicada fecha y antes de la formulacién de estas cuentas anuales
consolidadas, al considerar que las necesidades de tesoreria del ejercicio 2012 se encuentran totalmente cubiertas.

b) Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores

El detalle de los pagos por operaciones comerciales realizados durante el ejercicio y pendientes de pago al cierre en relacion con los

plazos maximas legales previstas en la Ley 15/2010 es el siguiente:
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Pagos realizados y pendientes de pago en la fecha de cierre del balance Miles de euros %

Pagos del ejercicio dentro del plazo maximo legal 292.409 38%
Resto 467.850 62%
Total pagos del ejercicio 760.259 100%
Plazo Medio de Pago Excedidos (Dias) 24
Saldo pendiente de pago al cierre que sobrepase el plazo maximo legal 78.142

En relacién a la informacién requerida por la disposicién requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, al
31de diciembre de 2010 un importe de 22.674 miles de euros, del saldo pendiente de pago de proveedores acumulaba un aplazamiento
superior al plazo legal de pago.

Este saldo hace referencia a los proveedores de las sociedades espafiolas del conjunto consolidable que por su naturaleza son acreedores
comerciales por deudas con suministro de bienes y servicios, de modo que incluye los datos relativos a los epigrafes “Acreedores
comerciales y otras cuentas a pagar”, “Acreedores comerciales, empresas vinculadas” y “Otras deudas - Otros pasivos corrientes” del
pasivo corriente del balance consolidado.

El plazo maximo legal aplicable a las sociedades espafiolas del conjunto consolidable segtin la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que
se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales y conforme a las disposiciones transitorias
establecidas en la Ley 15/2010, de 5 de julio, es de 85 dias entre la fecha de entrada en vigor de la Ley y hasta el 31 de diciembre de 2011.

Durante los ejercicios 2011y 2010, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y otros servicios prestados por el
auditor de las cuentas anuales consolidadas del Grupo (PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. en el ejercicio 2011y, Deloitte, S.L., enel
ejercicio 2010 y por empresas pertenecientes a sus respectivas redes), asi como los honorarios por servicios facturados por los auditores
de cuentas anuales individuales de las sociedades incluidas en la consolidacion y por las entidades vinculadas a éstos por control,
propiedad comun o gestién han sido los siguientes:

Miles de euros

Ejercicio 2011 Servicios prestados por PwC Servicios prestados por
otras firmas de auditoria

Servicios de auditoria 1149 69
Otros servicios de verificaciéon 9 32
Total servicios de auditoria y relacionados 1.158 101
Servicios de asesoramiento fiscal - 418
Otros servicios 35 171
Total servicios otras sociedades de la red 35 2129
Total servicios profesionales 1193 2.230
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Miles de euros

Ejercicio 2010 Servicios prestados por Servicios prestados por
Deloitte otras firmas de auditoria

Servicios de auditoria 1434 155
Otros servicios de verificacion 17 542
Total servicios de auditoria y relacionados 1.451 697
Servicios de asesoramiento fiscal 82 296
Otros servicios 184 1.272
Total servicios otras sociedades de la red 266 1.568
Total servicios profesionales 1.717 2.265

A 31de diciembre de 2011 el nimero medio ponderado de acciones ordinarias utilizado en el calculo de los beneficios por accién es de
247.289.984 acciones (247.289.984 acciones al 31 de diciembre de 2010) (Nota 18.a), dado que durante el ejercicio 2011 GAMESA ha
mantenido en su poder un nimero medio de 3.206.984 acciones propias (3.182.577 durante el ejercicio 2010) (Nota 178.¢e).

Los beneficios basicos por accién de operaciones continuadas atribuible a la Sociedad dominante carrespondientes a los ejercicios 2011y
2010 son los siguientes:

20M 2010
Beneficio neto procedente de operaciones continuadas atribuible a la Sociedad
Dominante (miles de euros) 51112 50.192
Numero medio de acciones en circulacion 244.083.000 244107407
Beneficios basicos por accion de operaciones continuadas (euros) 0,2094 0,2056

Al 31 de diciembre de 2011y 2010 Gamesa Corporacion Tecnolégica, S.A., Sociedad dominante del Grupo GAMESA, no ha emitido
instrumentaos financieros u otros contratos que den derecho a su poseedor a recibir acciones ordinarias de la Sociedad. En consecuencia,
los beneficios diluidos por accién coinciden con los beneficios basicos por accion.

A'la fecha de formulacién de estas cuentas anuales consolidadas, |as siguientes normas e interpretaciones, entre otras, habian sido
publicadas por el IASB pero no habian entrado adn en vigor, bien porque su fecha de efectividad es posterior a la fecha de las cuentas
anuales consolidadas, o bien porgue no han sido adn adoptadas por la Unién Europea:
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Aplicacion
Obligatoria Ejercicios
Iniciados a Partir de

Normas, modificaciones e interpretaciones:

Aprobadas para uso en UE

NIIF 7 (modificacion) Informacion a relevar - Transferencias de activos financieros 1de julio de 201

No aprobadas para su uso en la UE

NIIF 1 (modificacion) Elevado nivel de hiperinflacion y eliminacién de las

fechas fijas aplicables a primeros adoptantes 1de julio de 20M
NIC 12 (modificacion) Impuesto diferido: recuperacion de activos subyacentes 1de enero de 2012
NIC 1 (modificacion) Presentacion en estados financieros 1dejulio de 2012
NIIF 9 Instrumentos financieros 1de enero de 2015
NIIF 10 Estados financieros consolidados 1de enero de 2013
NIIF 11 Acuerdos conjuntos 1de enero de 2013
NIIF 12 Desgloses sobre participaciones en otras entidades 1de enero de 2013
NIC 27 (modificacion) Estados financieros separados 1de enero de 2012
NIC 28 (modificacion) Inversiones en empresas asociadas y negocios conjuntos 1de enero de 2013
NIIF 13 Valoracién a valor razonable 1de enero de 2013
NIC 18 (modificacion) Retribuciones a los empleados 1de enero de 2013

Los Administradores se encuentran evaluando los potenciales impactas de la aplicacion futura de estas normas:

La NIIF 11 proporciona un tratamiento contable para acuerdos conjuntos, basado en los derechos y obligaciones surgidas del acuerdo y no
en su forma legal. Los tipos de acuerdos conjuntas se reducen a dos: explotaciones conjuntas y negocios conjuntos. Las explotaciones
conjuntas implican gue un participe tiene derechos directas sobre los activos y obligaciones surgidos del acuerdo, por lo que registra su
participacién proporcional en los activos, pasivos, ingresos y gastas de la entidad en la que participa. Por su parte, los negacios
conjuntos surgen cuando un participe tiene derecho al resultado o a los activos netos de la entidad en |a que participa y por tanto,
emplea el método de puesta en equivalencia para contabilizar su participacion en la entidad. Ya no se permite contabilizar las
participaciones en los negocios conjuntos de acuerdo con el método de consolidacién proporcional.

Esta norma es de aplicacién obligatoria a todos los ejercicios anuales gue comiencen a partir del 1de enero de 2013. Los cambios de
tratamiento contable requeridos por la NIIF 11 se reflejan al comienzo del periodo mas antiguo presentado en los estados financieros. La
propia norma contiene una guia especifica sobre cémo llevar a cabo la transicién del método de consolidacion proporcional al método de
puesta en equivalencia y viceversa.

Se permite la aplicacién anticipada de la NIIF 11, siempre que se adopten al mismo tiempo la NIIF 10 “Estados financieros consolidados”,
la NIIF 12 “Desgloses sobre participaciones en otras entidades”, la NIC 27 (modificada en 2011) “Estados financieros separados” y la NIC
28 (modificada en 2011) “Inversiones en entidades asociadas y negocios conjuntos”. A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales
consaolidadas esta norma no habia sido adoptada por la Unién Europea.

Elimpacto de reconocer los negocios canjuntos por el método de |a participacion supondria una reduccion en los activos totales de un
millén de euros aproximadamente.

La modificacién a la NIIF 7 requiere que se revele desgloses adicionales sobre las exposiciones de riesgo surgidas de activos financieros
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traspasados a terceros. Se requiere la inclusién de informacion sobre la evaluacién de riesgos y beneficios efectuada ante transacciones
gue no han calificado para la baja de activos financieros, y |a identificacién de los pasivos financieras asociados a los mismos, y se
incrementa el detalle de informacién sobre operaciones que si han calificado para la baja de activos financieros: el resultado generado en
la transaccion, los riesgos y beneficios remanentes vy el reflejo contable de los mismos, inicial y futuro, y el valor razonable estimado de
la "involucracién continuada” registrada en balance. Entre otros, esta madificacién afectaria a las transacciones de venta de activos
financieros, los acuerdos de factorizacién, las titulizaciones de activos financieros y los contratos de préstamo de valores.

Esta modificacién tendra impacto en la informacién a presentar en los supuestos de trasferencias de activos financieros.

Esta modificacién cambia la presentacién del otro estado del resultado global, exigiendo que las partidas incluidas en el otro resultado
global se agrupen en dos categorias en funcién de si las mismas se van a traspasar a la cuenta de resultados o no. Aquellas partidas que
no vayan a acabar traspasandose a la cuenta de resultados, tales como las revalorizaciones de elementos del inmovilizado material, se
presentaran separadas de aquellas otras que en el futuro afectaran a la cuenta de resultados, como por ejemplo, las pérdidas y
ganancias por caberturas de flujos de efectivo.

Aligual que en la version anterior de la NIC 1, se mantiene la opcion de presentar las partidas del otro resultado global antes de
impuestos. Si una entidad optara por esta posibilidad, debera mostrar el efecto impositivo de ambos grupos de partidas por separado.
La NIC1también ha cambiado el nombre del "estado del resultado global", que ahora pasa a denominarse "estado de pérdidas y
ganancias y de otro resultado global" ("statement of profit and loss and other comprehensive income"). Se mantiene la posibilidad de
utilizar denominaciones alternativas.

Esta modificacion tendra impacto en la presentacion del otro estado del resultado global.

La emision de la NIIF 9 “Instrumentos financieros” en noviembre de 2009 representaba el primer paso en el proyecto integral del IASB
para sustituir la NIC 39, “Instrumentos financieros: Reconocimiento y valoracién”. La NIIF 9 simplifica la contabilizacién de los activos
financieros e introduce nuevos requisitos para su clasificacién y valoracién. Requiere que los activos financieros que se mantienen
principalmente para cobrar flujos de efectivo que representan el pago de principal e intereses se valoran a coste amortizado, mientras
que los demas activos financieros, incluyendo los mantenidos para su negociacién, se valoran a valor razonable. Por tanto, sélo se
requiere un modelo de deterioro del valor para los activos financieros registrados a coste amortizado. En octubre de 2010, el IASB
actualizo el contenido de la NIIF 9 para incorporar los criterios de reconocimiento y valoracién posterior de pasivos financieras y los
criterios de baja de instrumentos financieros. No se ha modificado los anteriores requisitos de la NIC 39 en estos aspectaos, excepto en lo
relativo al registro posterior de pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en resultados. Para los mismos, se
contempla que las variaciones de valor razonable derivadas de la consideracion del propio riesgo de crédito se registren como ingresos y
gastos reconocidos directamente en el patrimonio. Los importes registrados en el patrimonio no se reciclan a resultados, aun cuando
podran reclasificarse a otras partidas de patrimonio neto. No obstante, si se identificara, en el momento inicial de reconocimiento de
dichos pasivos, que dicho registro contable implicaria un desajuste con la valoracién de activos financieros asociados, todos los cambios
de valor se imputarian a resultados. De momento, los requisitos actuales de la NIC 39 en cuanto al deterioro de activos financieros y la
contabilidad de coberturas siguen siendo de aplicacion.

La NIIF 10 introduce cambios en el concepto de control, que sigue definiéndose como el factor determinante de si una entidad debe o no
incluirse en los estados financieros consolidados. La NIIF 10 sustituye las pautas sobre control y consolidacion recogidas en la NIC 27
“Estados financieros consolidados y separados” y elimina la SIC 12 “Consalidacion - Entidades con cometido especial” que queda
derogada.

Para que exista contral, es necesario que confluyan dos elementos: pader sobre una entidad y rendimientos variables. El poder se define
como la capacidad de dirigir las actividades de la entidad que afectan de forma significativa el rendimiento de la misma. La norma
proporciona una guia de aplicacién extensa para aquellos casos en que resulte dificil determinar si existe control o no, por ejemplo,
cuando un inversor ostenta de menos de la mitad de los derechos de voto en una entidad. El concepto de unidad de la sociedad
dominante y sus dependientes a efectos de los estados financieros consolidados, asi como los procedimientos de consolidaciéon no han
sufrido cambios con respecto a la NIC 27 anterior.

GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIBADAS 127



La NIIF 12 contiene los requisitos de desglose para entidades que reportan bajo la nueva NIIF 10 "Estados financieros consolidados” v la
nueva NIIF 11 "Acuerdos conjuntos”. Adicionalmente, sustituye los requisitos de desglose anteriormente incluidos en las antiguas NIC 28
“Inversiones en empresas asociadas” y NIC 31 “Participaciones en negocios conjuntos”. Bajo la NIIF 12, hay que desglosar informacion
gue permita a los usuarios de los estados financieros evaluar la naturaleza, los riesgos vy los efectos financieras asociados con las
participaciones de la entidad en dependientes, empresas asociadas, acuerdos conjuntos y entidades estructuradas no consolidadas.
Entre otros requisitas, hay que desglosar informacion sobre:

Las hipétesis y juicios significativos empleados en la determinacién de la existencia de control, control conjunto o influencia
significativa;

La composicion del grupo, incluso la participacion de las participaciones no dominantes en las actividades del grupo vy sus flujos de
efectivo;

Los riesgos asociados con entidades estructuradas consolidadas, por ejemplo acuerdos que pueden requerir que el grupo preste
ayuda financiera a la entidad;

La contahilizacién de transacciones con las participaciones no dominantes en situaciones en las que se mantiene y se pierde el
control sobre la dependiente;

Las participaciones en empresas asociadas y acuerdos conjuntos (similares a los requisitos de la NIC 28 anterior);

En cuanto a las participaciones en entidades estructuradas no consolidadas, informacién sobre su naturaleza, propésito, tamafio,
actividades vy financiacion, informacion financiera sobre la entidad (ingresos, activos), informacién sobre los activos y pasivos
reconocidos en balance que pertenecen a estas entidades estructuradas, las pérdidas maximas que pudieran surgir de esa
participacion y las ayudas financieras prestadas a la entidad o si existe la intencién actual de prestarlas.

Los requisitos anteriormente recogidos en la NIC 27 respecto de la elaboracién de estados financieros consolidados se han recogido en la
nueva NIIF 10, por lo que el ambito de aplicacién de aquella queda reducido a |a contahilizacién de inversiones en dependientes, negocios
conjuntos y empresas asociadas en los estados financieros individuales bajo NIIF de la entidad inversora, que no han sufrido
modificaciones con respecto a la normativa anterior (es decir, contabilizacién a coste o valor razonable seglin los requisitos de la NIIF 9).

La NIC 28 se ha actualizado para incluir referencias a los negocios conjuntos, que bajo la nueva NIIF 11 “Acuerdos conjuntos” tienen que
contabilizarse seglin el método de puesta en equivalencia. Al mismo tiempo se ha afadido informacién sobre los siguientes aspectos:

Tratamiento contable de los instrumentos que proporcionan derechos de voto potenciales;

Valoracién de participaciones en empresas asociadas y negocios conjuntos en manos de entidades de capital riesgo, entidades de
caracter mutualista y otras entidades similares;

Tratamiento contable cuando se disminuye la participacion en una empresa asociada o un negocio conjunto pero el método de
puesta en equivalencia sigue siendo de aplicacién; y

Tratamiento contable de Ia aportacién de un activo no monetario a una empresa asociada o un negocio conjunto a cambio de recibir
una participacion en el patrimonio de la entidad.

La NIIF 13 es fruto del proyecto conjunto del IASB y el FASB (Financial Accounting Standards Board de los EEUU) que explica como
valorar elementos a valor razonable y tiene como propdsito mejorary ampliar los requisitos de desglose sobre valor razonable. Esta
norma no establece qué elementos deben valorarse a valor razonable ni tampoco afiade nuevos requisitos de valorar a valor razonable
con respecto a los ya existentes.
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El valor razonable se define como el precio que se recibiria en la venta de un activo o que se pagaria para traspasar un pasivo en una
transaccion ordenada entre participes del mercado en Ia fecha de valoracian (precio de salida). Es una valoracion basada en las
expectativas del mercado y no en las de la entidad. Se establece una jerarquia de 3 niveles, igual que la jerarquia establecida en la NIIF 7,
para las valoraciones a valor razonable, en base al tipo de insumas (inputs) y a las técnicas de valoracion utilizadas. En cuanto a los
requisitos de desglose de la nueva norma, entre otros, hay que revelar los métodos de valoracion utilizados, los datos utilizados en las
valoraciones y cualquier cambio en las técnicas de valoracion empleadas.

La modificacién a la NIC 13 cambia significativamente el reconocimiento y la valoracién del gasto por pensiones de prestacion definiday
de las indemnizaciones por cese, asi como los desgloses de todas las prestaciones a los empleados. Entre otros, se han modificado los
siguientes aspectos de la NIC19:

Las pérdidas y ganancias actuariales (ahora denominadas "revalorizaciones") sélo podran reconocerse dentro del otro resultado
global. Se eliminan las opciones de diferir las pérdidas y ganancias actuariales mediante el enfoque del corredor y de reconocerlas
directamente en la cuenta de resultados. Las revalorizaciones que se reconozcan en el otro resultado global no podran traspasarse
a la cuenta de resultados.

El coste de los servicios pasados se debera reconocer en el ejercicio en el que se produce la modificacién del plan, no permitiéndose
el diferimiento de las prestaciones no consolidadas en un periodo de servicio a futuro. Las reducciones se producen tGnicamente
cuando se disminuye significativamente el nimero de empleados afectados por el plan. Las pérdidas y ganancias derivadas de las
reducciones se reconoceran igual que los costes de los servicios pasados.

El gasto anual de un plan de prestaciones financiado incluira el gasto o ingreso neto por intereses, que se calculara aplicando el tipo
de descuento al activo o pasivo neto por prestaciones definidas.

Las prestaciones gue requieran de la realizacién de servicios futuros, no se consideraran indemnizaciones.

No existen hechos significativos acaecidos con posterioridad al cierre que no se encuentren recogidos en las cuentas anuales
consolidadas.

GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIBADAS 129



(680°7) (18€°7) 5091 %00L BUO|3)iEg - 5021109 sanbued ugdowold leuosiadiun 'S ‘XX 031138J43u3 odnin “*Yy3n
(868) (z86'1) a/S %00l BlUBLL3Y JIMNd 502|103 sanbied ugdowoid HQD ‘pue|yISIN3(Q 318/3UJ BS3LIEN
- - - %00l soplun sopeisy - 5021109 sanbued ugdowold (x) D77 ‘0J40suods 0110J140d PUIA
- - - %00l soplun sopeisy - 5031|109 sanbued ugdowold (x) D77 'SSUIP|OH 01]04140d PUIAA
(s£9'7) (€9£'7) - %00L opiun oulsy JMd 5021103 sanb.ed ugidowoid 'P¥1 N ABIaug esawen
(6EE'L) (¥29) ZlL %001 BIUO|Od IMd 5021|109 sanbued ugdowold 007 'dg 5|04 B)18J3U7 BS3WEN
- - - SelneN %00l SopluM Sope1s3 - 5021103 sanbued ugeioldx3 J77 ‘PUIM [[BUBHYAN
(8vz'l) (06€E'L) - %00L RIUBLUNY - 5021103 sanbJed ugnowWoId 1US ‘BlUBLLIOY ABJBUT BSBLLEN
(680°1) (E0%'9) 752 %/6 SOpIUM SOpe1s3  JMd 502|103 sanbued ugpdowoid Ju| ‘A8J3u3 se1neN
(z8l) (66%) 36 %/S euediuiwoq ‘day JIMd 5021109 sanbued ugdowold V'S ‘8qiie] |3p s021103 sanbued
(L6LE) (0¥0'E) 09 %00l ejouel 31110130 502|103 sanbied ugdowoid "7"Y'N’'3 ‘83ueI4 318J13u7 BSALLEN
(991'L) 20l VA% %00L |e3n1iod JIMd 5021|103 sanbied ugpowoid V'S ‘|eB8n1I0d eI3Jaug esawen
(€99) (969) vET %00l IRET) JIMNd 502|103 sanbied ugdowoid '3’V ‘Se||aH Pleldlau] esawien
(z92°2) CELL 0.5 %00L eley JMd 5021103 sanb.ed ugidowoid 'V'd'S ‘Blle}| e18Iaug esawen
SEL6 596 0071 %00l edeazip IMd 5021|103 sanbled ugpowold V'S ‘opedyljduls uswizsy ap
"Y'J'S 'S3|geAOUSY SBII13313UT S3UOISIBAU| BS3LLEN
s021103 sanbied uglyowoid
sodljo3 sanbied L'y
(L€822) 7/766E l6%'SE %001 eAeazip IMd 5021|109 sanbued ugdowold |leuosiadiun 'S ‘ej8I3u7 esawen
V|943IN3 VSIWVYI 0dnyd (V
7vd019 NOIJVYI3LNI 30 0a0L3IW 13 ¥0d
SvavailosNol siava3idos
sojsanduwi e133.1pul
sandsap / e1a11p
opnIae uodedpdiyied
sope}nsay senlasay jexde) % olj1d1wog l0)pny pepIAlY sapepallosg

sodNn3 3a satw

LLOZ 30 344931110 3a LE TV YSIWVYD 0dNyD 13 NINOdWO0I 3n0 S3ava3aidos

OX3aNY

130 GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS > ANEXO



q76 517 LZy %06 pzoSelR7 15311V 5021|103 sanbied ugidejoldx3 V'S ‘BUB|d BT S021319843U7 SEWIISIS
- 2) g %00L |esniiod - 5031|109 sanbued ugide1o|dx3 ep7 |eossadiun speps|los el1j03 elaiaul - 41 3d
(2) 74 ¥ %00L elduel - 5021|103 sanbied ugidejoldx3 uozno|y 13 asnaln 3p 3d3S SVS
0 174 12 %00L BldUel - 502193 sanbJed uoidelojdx3 BIDUB[1Y .0 3d3S SVS
(2) AN 14 %00L eueld - 5021103 sanbied uoidejojdx3 naie|d np 3d3S SVS
(2) 0z ¥ %00L eloueRI4 - 5021109 sanbued ugide1o|dx3 3paJewod e| 3p 3d3S SVS
Q) 144 14 %00L epueld - 5021|103 sanb.ed ugidelo|dx3 uoj|i3eyl ap uo np 3d3S SvS
(19) (£16) 19 %00l pZ0OSRIR7 - 5021109 sanbued ugide1o0|dx3 |euostadiun 'S ‘0183N 0zage] ‘3'S
(2) (8) 19 %00l opajol - 5021|103 sanbied ugideloldx3 |euosiadiun 'y's ‘a10zejeg ‘3's
- (2) 57 %00L BlUBW3|Y - 5031103 sanb.ed uoelo|dx3 4quio Ly WIe4puipn
- (2) ¥4 %00l BIUBL3|Y - 5021|103 sanbied ugipeioldx3 4quin Ot WIeipuipn
- ) 74 %00L BIUBWR|Y - 5021|103 sanbied uoelo|dx3 YQui g€ WIRJPUIAN
- (2) ¥4 %00l SN - 5021|103 sanbied ugdeloldx3 4quin g€ LWIBJPUIAN
(9) (2) 14 %00L BILBLLA|Y - 5021103 sanbued ugiaelojdx3 HQWD MOJBS WIBJPUIAL
@) () 14 %00L BlUBWa|Y - 5021193 sanbied uoiie1o|dx3 Yquun GE LWIejpuim
(91) (2) ¥4 %00l BIUBLL3Y - 5021|103 sanbied ugideloldx3 HQiD apIaysueIy] WIBLpUIA
- (2) Y4 %00L BIUBWI|Y - 5021|103 sanbied ugidejoldx3 ygquwin €€ WIBSPUIAn
- - - %L6 soplun sopeisy - 5021|109 sanbued ugide1o|dx3 J77 ‘Wwde4 puipn 3|1IMA3)leg
502|103 sanbuied ap uoidelo|dx3
(962) OLE 9 %00L B123NG - 5021103 sanbued ugdowold (x) gV uapams A3iaug esaulen
(1) - € %00l eAeazin - 5031|109 sanbued ugdowold () "T'S IIA 3UBLWdo|3AS(Q Wi pUIAA [BUOIIBLIBIY|
(1) - € %00l eAedzIA - 5021|103 sanbued ugdowoid (x) "T'S IA 2usLIdO3A3(Q Wie4 PUIAA [BUOIIELIBIU]
(1) - € %001 eAeazip - 5021|103 sanbued ugdowold (x) "T'S A Juswdo|anag wied puipn [BUOIIRLIBIL|
(1) - € %00l eAedzin - 5021|103 sanbued ugdowoid (x) "1'S Al 2usLLdO|3A3(Q We PUIAA [BUOIIELIBIU]
(E¥9) (86%) € %00L eues|ng IMd 5031103 sanbued ugpowoid 0007 eues|ng esawen
(zz1) (2) € %00l eAedzin - 5021|103 sanbied ugdowoid "7'S ‘X S1uawido|ana( LWIe PUIAA |[BUOIIRLISIL|
(6%) (5€) € %00l eAedZIA - 5021|103 sanbied ugpowoid “7°S ‘|1] S3uswdo|aAaQ WieH PUIAA [BUOIIBUIBIY|
(v6L) (1) € %00l eAedZIA - 5021|103 sanbied ugdowoid "7'S ‘|| S1usdofaAa( Wie puip) [BUOIIBLISIU|
sojsanduwi e133.1pul
sandsap / e1ai1p
opnIae uodeddiyied
sope}nsay Ssenlasay jexde) % olj1d1wog 10)pny pepIAlY sapepallog

sSodNn3 30 S3Tw

131

GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS > ANEXO



- (¥) 19 %00l B|[IN3S 5021|109 sanbued ugde1o0|dx3 |euosiadiun "' ‘eane( e s03119843U7 SeWals|S
- (LL) 19 %001 eAeazip - 502103 sanbJed ugdowoid |euossadiun
"7'S ‘050daYy |3p BLWIOT 502(33813U7 SEWIISIS
(1) (£9) 19 %00l eAeazin 5021109 sanbued ugide1o0|dx3 |euostadiun
V'S ‘BzU3JN07 ap BlJ3IS S02113813U7 SeWa1s|S
- (¥) 19 %00l B||IA3S - 5021|103 sanbied ugidelodx3 [euosiadiun 'S ‘S0I3IN SO| S03113843UT SPWISIS
- () 19 %00l opajol - 5021103 sanbied uglpelodx3 |euostadiun 'S ‘0f3]]1358] 502119813U7 SBWS1SIS
(e0L) (12) 009 %0/ B||IA3S - 5021|103 sanbied ugioeiodx3 V'S ‘ING |3p S02113313uU3 SeWais|s
- (2) 19 %08 BUNIO) Y - 5021|109 sanbued ugide10|dx3 V'S ‘|E831Q S0J1198/3U7 SBW31S|S
- () 19 %00l opajol - 5021|103 sanbied ugioeiodx3 ‘leuosiadiun "y'S ‘e4pQ S03113813U7 SeW31SIS
- (81) 19 %001 eAeazip - 5021|109 sanbued ugdowold ‘leuosiadiun 'S ‘0SOUBBIY S01398J3U7 SBWSIS
(LLL) (901) 19 %00l eAedzin - 5021|103 sanbJed ugpowoid ‘leuosiadiun 'S ‘BjlIB] 3p S03113813U7 SEW31SIS
- (€) 19 %00l pllope|[eA - 5021109 sanbued ugide10|dx3 |euosiadiun "y'S ‘Seqolly S02119843U7 SELIRISIS
- (3) 19 %00l opajol - 5021103 sanbied ugipelodx3 |euostadiun 'y'S ‘eue||ale) S031133/3UJ SBLIAISIS
(2) (€) 00¢ %00L eausn) - £J1J129|3 BJ343U3 UQIIINpo.d (x) V'S ‘uiydieg Aapas|3
- - - %518 0JIX3N - 5031103 sanbued uoielo|dx3 (x) NDBPId'V'S 'soH|og4y soQ edl|o3
(v) (9) 19 %00l B||IA3S - 502|103 sanbied ugioeiodx3 |euos.tadiun 'S ‘0]|11103UIA S03113843UT SPLWSISIS
(2) (6) o€ %06 ellel| - 5021109 sanbued ugide10|dx3 “1'Y’S ‘01UBA BIISIBN
(2) (8) o€ %06 eljel - 5021103 sanbued ugdeioldx3 "7°4'S ‘Nila4 e1und 03|03 0dled
(€) (6L) o€ %00l ellel| - 5021109 sanbued ugide10|dx3 |1S ‘BUBA3| 021]03 0dJed
(v) (1) o€ %06 eljey| - 5021|103 sanbied ugidelodx3 1S ‘Nsiyn nipad Ip 03103 03ied
(€) (81) 0€ %00l eljey| - 5021|103 sanbied ugideiodx3 [4S ‘3unJQ 03103 0dJed
() (6¥) 65 %98 SIRE2) JIMd 5031103 sanbued uoielo|dx3 '3y Dle1a1aug spiiy o3
(3) (6¥) 65 %98 B123.0 JMd 5021|103 sanbied ugioeiodx3 '3y Ple1diaug expe nosiuodo|ad pjijo3
(ovL) (3€) 69 %98 SIRE2N JMd s031|03 sanbued uoielo|dx3 ERACEEETERNERITIE
- (¥) 19 %00l pljope||eA - 5021|103 sanbied uglaeiodx3 V'S ‘UopuUBIRg 5021133/3U7 SBLIAIS|S
(€9) (062) €lE %09 BlOS - 5021103 sanbued ugide10|dx3 V'S ‘Buawlf B 502139813U7 SBW31SIS
(6l) (92) 19 %00l PUNIO] Y - 5021|103 sanbied ugideioldx3 |euosiadiun 'S ‘UQJaN |04134 S011338/3U7 SBLIBISIS
sojsandwi e13841pUl
sandsap / e133.11p
LTRTRIEIE] uodeddiyied
sope}|nsay senl1asay |lexde) % oljd1wog lo)pny SapepIAndY sapepallosg

sodNn3 3a satw

132 GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS > ANEXO



@ ) 12 %00L BIdUBIS - 5021|103 sanb.ed uopelo|dx3 ue|inod 3d3S Svs
(£28°11) 6SYLL LE %00L enueld 31110|3Q 5021|103 sanb.ed ugje1o|dx3 Jealow 3d3S SVS
(€) (£9) LE %00L BIdUEIS 8110[3Q  501|9a sanbued ugidelo|dx3 auuaIAaT J31ZIQ JulesS Je Jejjieue( 3d3S SVS
(€L) (9€) 14 %00L enueld 311101e@ 5031103 sanb.ed uopelo|dx3 3||1lan33 3d3S SVS
(€) (81) LE %00L enueld 311101e@ 5031103 sanbued uopelojdx3 3||IAUIeWIS] 3d3S SVS
(4) /l 1% %00L ejuelS - 5031103 sanbued uoelo|dx3 a11au1d378p 3d3S SVS
(2) (09l) LE %00l elouEl 31110130 5021|103 sanbied ugipeiodx3 3yduewapnid auaidweq 3d3S SVS
(oLL) (6l) LE %00L BRI 3130;3g 5021|103 sanbied uoielo|dxy 3u8IANoS 3d3S SVS
(@) Ll 1% %00L elDUel - 502]|98 sanbied uogpelojdx3 AesianA 33 3||IN0A SI3IIIA 3d3S SVS
(4 1z % %00L eluelS - 5031103 sanbued uoielojdx3 38u0juIeS 3P dNOT 35 3dIS SVS
() 6 ¥ %001 BloURI - 5021103 sanbJed ugioeio|dx3 xnaAe|y 1uies Aejlol 3d3s SvS
(@) ec ¥ %00l elouel - 5021109 sanbued ugide10|dx3 S2IA38UIT 3d3S SVS
(€) (€9) /E %00l elouel 31110130 5021|103 sanbied ugidelodx3 3USION 3p 53381037 1UIES 3435 SVS
(2) Pl ¥ %00l elouel - 5021|103 sanbied ugipeiodx3 noyalg np aiuas 3d3s SvS
(€) (s1) ¥ %001 eIoURI - 5021|109 sanbued ugide10|dx3 $3JU3310d Sap 3d3S SVS
(¥) (€€) LE %00L enueld 3111018@ 5021|103 sanb.ed uglelo|dx3 UB1BA SNOS |08413U3|A 8P 3d3S SVS
(9) (0€) 09 %00l 12340 IMd 5021109 sanbued ugide10|dx3 V'S 'S0y Se33a|n Pfelsiau]
(¥) (21) 19 %00l opajol - S021|03 sanbued ugdeloldx3 |euosiadiun 'S ‘81e/nNyodjy S02131951au7 SeLWa1SIS
- (¥) 19 %00L B|[IN3S - 5021109 sanbued ugide10|dx3 leuostadiun 'S ‘818U37 |3Q S02119843U7 SBLIIISIS
(6LL) ¥ 9 %G5Y/8 02IX3|N JIMNd S021|03 sanbied ugideiodx3 AJ 3p VS BIOpe||01IeS3( BSIBS3N
- () 19 %00l eAeIZIA - 5021|103 sanbied ugpowoid |euossadiun 'S ‘1B S03[39843U7 SBLIBLSIS
(z1) (¥) 19 %00l pZ0OBRIRYZ - 5021|109 sanbued ugide1o0|dx3 |euosiadiun 'y'S ‘elali3H S021398J3U7 SBW31SIS
(3) (€) 19 %00l pZ0SeIRZ - 5021|103 sanbied ugipeiodx3 [euosiadiun 'v'S ‘eAljodwie) S01319813u3 SeWals|s
- (¥) 19 %00l B|[IN3S - 5021109 sanbued ugide10|dx3 |euos.iadiun 'S ‘0I3N31143d |3 S031138/3UT SBW31SIS
- () 19 %00l B||IA3S - 5021|103 sanbied ugideiodx3 |euosiadiun’y's ‘d1aleur]) s031133/3U7 SELUAISIS
- (€) 19 %00L B|[IN3S - 5021103 sanbued ugide10|dx3 |euosiadiun 'y'S ‘0101 |3Q S02119843UT SBLIIISIS
- z 19 %00l PUNIO] Y - 5021|103 sanbied ugidelodx3 |euosiadiun 'S ‘eJ1a1p3 $031133843U7 SPLBISIS
solsandwi e13841pUl

sandsap / e13311p

LTRTRIEIE] uopdeddiyied

sope}|nsay senl1asay jende) % oljd1wog 10)pny SapepIAIY sapepallosg

S0YN3 30 S3TUW

133

GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS > ANEXO



- () 5 %00L BIUBWA|Y - 5021|103 sanb.ed ugpelo|dx3 03 '0] 3 HAWO LE IN dM AG3
- (2) S %00L ElUews|y - 5031103 sanbued ugpelojdx3 03 0] 3 HQWJ OE N dM AG3
- €] 5 %00L BlUBWa|Y - 5021193 sanb.ed uoiIe10|dx3 03 0] 3 HAWD 6 UN dM A3
(055'7) 6/l 9 %58 01X - 502193 sanb.ed uogioejo|dx3 a|qelie [ende] ap pepaios ‘eeAeN edns
- ¥l Y4 %00L BIUBWI|Y - 5021|103 sanbied ugowoid HEWD 8un}jemISA BUIp|OH AG3
(3) (op) 09 %59 PUNIO] Y - 5021|103 sanbied ugdowoid V'S ‘elIape] eq e2103
(9) (61) o€ %06 eljey - 5021|103 sanbied

uolaeioldxa A ugiddniisuo) |1S ‘01UBA 0ZZNnIgy
) (6) 19 %00L PUNIO] Y - 5021|103 sanbied ugioelodx3 |euosiadiun "y'S ‘Se|aueqe] s021333813U7 SeWwa1s|s
(9) (L) 19 %001 PUNIO) Y - 5021103 sanbued ugide10|dx3 |euostadiun 'S ‘80l ap 01|y S02113343UT SBWB1SIS
(2) (9) 19 %00L selleue) - 5021|103 sanbied ugipelodx3 |euosiadiun "y'S ‘031y S0[133813U7 SBWS1SIS
- (8) 19 %00L selieue) - s021103 sanbied ugpelojdx3 |euosiadiun "y'S ‘eIN1UBA3HaNS S0J113818UT SELBISIS
- (91) 6 %001 eIoURI - 5031|109 sanbued ugdowold “1'YV'S ‘1usawdo|anaq s3|ge|aAnouay sa18iau]
(2) - € %00L B||IA3S - 502|103 sanbied ugioeiodx3 "7'S ‘eJewle] B 502(338/3U7 SBWI1SIS
(6L) (91) 0g %00l |esniod - 5021109 sanbued ugide10|dx3 V'S ‘03SId Op 031103 anbied
) (z1) 19 %00L PUNIO] Y - S021|03 sanbued ugpdeioldx3 V'S ‘SI3UN) S021319843U3 SBWAISIS
(9) (6) 19 %00L eUNIO] Y - 5021109 sanbued ugide10|dx3 [euosiadiun 'S ‘elw 3P S0J119813U7 SEWI1S|S
(52) (soL) 19 %00L PUNIO] Y - 5021|103 sanbied ugidelodx3 |euosiadiun 'y'S ‘BI35U04 S02119843UT SBWIIISIS
(L) - £ %00L BLIBABN - s021103 sanbJed ugpelojdx3 "7'S ‘3||BA |2 S021318813U7 SPWa1SIS
(2) (z1) 0€ %S98 eljey - 5031103 sanbued uoelo|dx3 T'Y’S "BAISS 31uoly
(4) (1) o€ %S8 eljel| - 5031103 sanbued ugpeloldx3 “1'Y’S ‘0U3A BUOLIQ
- (152) 00€ %00l BIDU3|BA - 5021|109 sanbued ugdowold leuosiadiun 'S ‘03139843u3 odnin uegasin
) 8l 14 %00L Blduel - 503193 sanbJed uoioejojdx3 Jisiejduoin 3d35 SVS
(ov) (sL) L€ %00L BIdUEIS 81l0[3Q 501|903 sanbued ugidelo|dx3 S3|IBA ¥ S3P 3d3S SVS
(2) 0¢ 14 %00L eluel - 502]|9a sanbied uogpelojdx3 plewAey 3d3S SVS
sojsandwi e13841pUl
sandsap / e133.11p
LTRTRIEIE] uodeddiyied
sopej|nsay SeAIasay |ende) % oljpIwoqg 103pny pepiAnay sapepallos

FNEEEER]

134 GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS > ANEXO



(1) (€) 19 %00l IES - 5021103 sanb.ed ugine1ojdx3 |euosiadiun
"¥'S ‘BURIN BPI3NT S02119819U7 SBLIBLSIS
(1) (€) 19 %00L B||IA3S - 5021109 sanbued uglde1o|dx3 leuasiadiun 'y's Yelnz so3119a1au7 SeWalsIs
(1) (€) 19 %00l JIES - 5021103 sanb.ed ugine1ojdx3 |euosiadiun "y'S ‘e4auolo}y S03119848U7 SBLISIS
) (€) 19 %00l B||IA3S - 5021109 sanbued uglde1o|dx3 |euosiadiun y's ‘31e113d |3 S02113843U7 SBWIISIS
(1) (€) 19 %00L B||IA3S - 5021|103 sanbied ugpejoldx3 [euosiadiun "y'S ‘S3[IUBR] S03139843UT SEWIISIS
(1) (€) 19 %00l B||IA3S - 5021109 sanbued ugide1o|dx3 |euosiadiun "' ‘ZaJiw|y S03119843U7 SBLWIISIS
(1) (€) 19 %00L B|[IN3S - 5021109 sanbued ugioe1o|dx3 |euostadiun
V'S ‘Se[3uR1ST Se| 3p BAIIIS S01113813U7 SPWIISIS
) (€) 19 %00L LELS - $021103 sanb.ed ugiae1o|dx3 leuosiadiuny's
‘BlIQ 3P BAIBIS S02139843UT SBWIIISIS
(1) (€) %00l IES - 5021103 sanb.ed uginejojdx3 |euosiadiun
19 V'S YBINT 9p BAIBIS S02[19843U7 SBWIISIS
(1) (€) 19 %00l B||IA3S - 502|103 sanbied ugdeloldx3 |euosiadiun’y'S ‘eas3 502(133813U7 SEW31SIS
(€) 19 %00L ILELS 5021103 sanb.ed ugine1ojdx3 leuosiadiun
) - V'S ‘S0I3AR|] SO S02119843UF SBWIRISIS
(1) (€) 19 %00L B||IN3S - 5021103 sanbJed ugielojdx3 |euosiadiun
V'S ‘Selajue) Se7 502(33813U7 SeWa1sIS
(1) (€) 19 %001 B|IN3S - 5031|109 sanbued ugide1o0|dx3 |leuosiadiun
"7'S ‘01U3I/ |3P BLLIOT S02113819U3 SeLWIals|S
- (9) % %6Z'E8 BpeURID - 5021103 sanbied ugidelodx3 7' 'S3|BIUILIQ SAIUO
UQIXau0) 3p 03111233 BWIISIS
- - - %00L 02IX3N - 5021103 sanbJed uoowolg (x) AD3p"1'Y’S BJ81aug esan
(v€) (€9) 5 %00L B13310 - 5031103 sanbued ugielo|dx3 JdIW ‘sOdluBAIY DjeldIau
(2) - € %8665 BZ0OBEIRYZ 5021193 sanbJed ugioeio|dx3 "7'S ‘|eAog s0231198.43U7 SBWS1S|S
(9) - € %00l BZO3BIEZ - 5021109 sanbued ugide10|dx3 leuosiadiun "7'S YBAIQ |3 02113343UT BWIISIS
() (1) € %00L euojalleg - $021|03 sanbued uoiae10|dx3 |euosiadiun 'S ‘JUBUBSSEY $J118513U7 S3LLBISIS
(6) (€2) € %00l e|ien - 5031|109 sanbued ugldowald |euasiadiun "7'S eIljen ej3Jaul esawien
LT 99€'7 65 %LS epuelS DINd 5031103 sanbued uoielo|dx3 3131||eA B| 3P U3I|0F Jled NQ 3313105
(6) (L) € %00l |anJaL - 5021|103 sanbied ugdowoid |euosiadiun "' ‘|anJal eJdaug esawien
(9) (L) € %00L pZO3RIRY - 501103 sanb.ed ugaowWoId |euosiadiun 'S ‘ezoSeley eiS1aug eSawwen
sojsandwi e133.1pUul
sandsap / e13311p
oniafd uoneddiyied
sope}jnsay SeAIasay jexde) % olj131wog lo)pny pepiAlY sapepallog

sSodNn3 3a satw

135

GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS > ANEXO



- (L) € %00l eAedzin - 5021|103 sanbied ugidejoldx3 |euosiadiun
"7'G ‘0zeJe] |3p BAI3IS S01113313U7 SPW31SIS
- (L) € %001 eAeazin - 5021193 sanbJed ugioeio|dx3 |euossadiun
"7'S 's31uanap|eA ap BAI3IS S03113813U7 SeWals|s
- (1) € %00l eAeazip - 5021109 sanbued ugide10|dx3 |euostadiun
"7'S ‘0JEU3N 9IUO|N S021193J3UT SBLWISISIS
- - - %S 18 SEREI - 5021|103 sanb.ed ugjelo|dx3 ‘ANJ 3P 'Id'V'S 01139y |3 B31|0T
- - - %58 02IX3N - 5021103 sanbued ugide10|dx3 ‘AJ3p Id'Vv'S uedeojidoz e21103
(3) - Ll %00l eIuOo|0d - 5021|103 sanbied ugidelodx3 '0'0 7 'dS omop|elzQ
(3) - L %00l BILO|Od - 5021109 sanbued ugide10|dx3 0'0 7 'ds3Is0
(592) S gl %00l eIuO0|0d - 5021|103 sanbied ugidelodx3 '0'0'7 "dS ujwoinz
(2) (8) o€ %00l eljey - 5021|103 sanbied ugideiodx3 "1°4°S 3113|BIS 0I35R|N\ 31UO|\ 03103 03led
(2) (8) o€ %00l ellel| - 5021109 sanbued ugide10|dx3 ‘7'Y°S B2IIYI3Id 031]07 0dled
(2) (8) o€ %00l eljel| - 502|103 sanbied ugiaeiodx3 "7°Y’S oueJn1n| 03]j03 03led
(61) (z1) ) %00L BIUO|Od IMd 5031103 sanbued ugielojdx3 '0'0°'7 'dS U133zl
- (8) 09 %S9 e|a1sodwo)
3p 03e[jUeS - 5021|103 sanbued ugdowoid V'S BIZ||BN 3P BII|0F UQIDRI3X
(S) (0€) 19 %08 eunIo) vy - 5021|103 sanbued ugdowold V'S ‘0JgeLY OIUBA
(8) (L) 7l %00l eluo|0d - 5021|103 sanbied ugidelodx3 1[3eZIURBIQ AN 007 "dS WIBSpUIAA UIBYINOS
(09) (s€) vl %00L BIUO|0Od IMd 5031103 sanbued ugielojdx3 Ibeziuesig p 007 “ds uydjad
(6%) (z2) Pl %00l eIUO0|0d IMd 5021193 sanbJed ugieio|dx3 Ibeziueslg AN 007 "ds omalde|
(L€) (0v2) €SSl %00L SIRERN JMd 5031103 sanbued ugielojdx3 V'S ‘U001 plejsiaug
(9) (6¥) 09 %00L SIRE2) JIMd 5031103 sanbued uoelo|dx3 V'S 'sluoyla - nojid Pelsiau
(L) (02) LE %00L enueld 3111013@ 5031103 sanbued ugpeloldx3 3uleJl31nos ej sp 3d3S SVS
(2) (1) o€ %00l elley| - 5021109 sanbued ugide10|dx3 7°Y'S ‘edoj 1g oueld 031]03 03Jed
(69) (812) 19 %00l eAedzIA - 5021|103 sanbied ugdowoid |euostadiun 'S ‘UQJeIe[ S03113813UT SEW31SIS
(L) (€) 19 %00L B|[IN3S - 5021103 sanbued ugide10|dx3 |euosiadiun "y'S ‘SezIpad Se| $03119843U7 Sewals|s
(1) (€) 19 %00l B||IA3S - 5021|103 sanbied ugidelodx3 |euosiadiun y's ‘uejjade) s0213195843U3 SEWIAISIS
solsanduw e13841pUl
sandsap / e133.11p
opIae uodeddiyied
sope}nsay senl1asay |lexde) % oljd1wog l0)pny pepIAY sapepallosg

sodNn3 3a satw

136 GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS > ANEXO



(¥2) /L g9 %8/ soaing - £314133|3 BJ3J3U3 LQIIINpOoId (x) "T'S BIUBLLIE|ES 3P BII|0] UDIJBAOUL|
(€€) 999'€ €T %08 B1DaNS - £314323]3 BJBI3US UQIIINPOId (x) Y MdS 0gaulT
(1) - - %00L BlUBWINY - £I11173]3 BJ5I3U3 LOIIINPOI (x) 7Y'S nseaglid Ja7
(2) - - %00L eluewiny - £J11129|3 BJ343U3 UQIIINPoId (x) "1Y’'S J0u0d 439
() - - %00l eluewny - £311123|3 BJ343U3 UQIIINPoId (x) 7°9°S snpnTJan
(2) - - %00l BlUBLINY - £314333|3 BJ3J3U3 UQ|IINpOoId (x) TS nepfian
(L) - - %00L eluewiny - £J11129|3 BJ343U3 UQIIINPOId (x) "1°9°S pauapuadapul 430
@) - - %00l elLELINY - 3111233 BJ8J3U3 UOIIINPOId (x) 19'S [BQ48] 430
(L) - - %00L eluewiny - £J11129|3 BJ343U3 UQIIINPOId (x) "1°Y'S luesnpiog 489
(L) - - %00l eluewny - £31J123|3 BI343U3 UQIIINPOId (x) TY'S nueseseq 4an
(1) - S %00L B3I - £314323|3 BI8I3U3 UQIIINPOId (+) (N1S) 3dIW 1IsueN Ple1BIauT
(€1) - € %00l pZ0OBRIR7 - 5021109 sanbued ugide10|dx3 (x) "1°S 'Se21|03 SauolIowWwoid edojlf
(L) - € %00l pz0SelR7 - 5021|103 sanbied ugioeiodx3 |euosiadiun 7S ‘gwiojolieg ues ejjo3
(9) - € %001 BzO3eIEZ - 5021109 sanbued ugide10|dx3 (x) 1S Ssa|genouay sejsiaul [eAoy |3
(1) - € %00l selleue) - 5021|103 sanbied ugldeloldx3 BllEUE] UBIN 3P S02119843UJ SBWIISIS
(Sv) (£09) o4 %00l BILBWB|Y - 5021109 sanbued ugide10|dx3 HQWN MO|SSBH 55047 WIBJPUIAA
(1) - € %S/ eUO|32IEg - 5021|103 sanbied ugidelodx3 (x) "T'S ‘s3|genousy eSWI0)
(1) - € %G/ BUO[3JIEG - 5021|103 sanbied ugideiodx3 (x) 71°S' L S3|gRAOURY BBWS0)
- - - %00l soplun sopeisy - 5021|109 sanbued ugide1o0|dx3 ‘P17 dded A31au3 s|gemausy ppAuAjue|]
- - - %00l opiun oulay - 5021|103 sanbied ugiaeiodx3 ‘P17 ded ABiau3 ajgemausy YuA|]
(591) (LLE'L) 4 %00L BlUBWIB|Y - 5021109 sanbued ugide10|dx3 HQID ‘|| 1p31S8UlY WIBLPUIAA
- - - %00l oplun oulay - 5021|103 sanbied ugideiodx3 P17 dled ASI3u3 3|jgemauay J3p|eyllagqy
- - - %00L oplun ouldy - 5021109 sanbued ugide10|dx3 ‘P17 dded A31au3 ajgemausy den pioiepn
- - - %00l oplun ouldy - 5021|109 sanbued uglde1o0|dx3 ‘P17 d4ed AB1aug ajgemauay neppAui4 204
- - - %00l oplun oulay - 5021103 sanbued ugide10|dx3 ‘P17 led A8Jau7 ajgemausy deys
- - - %00l oplun ouldy - 5031|109 sanbued uglde1o0|dx3 ‘P17 )led A31au3 s|gemausy suel]
- - - %00L opiun oulay - 5021|103 sanbied ugiaeiodx3 ‘P17 d4ed ABJau7 3jgemausy me|aleH
- - - %00l oplun ouldy - 5021|109 sanbued ugide10|dx3 ‘P17 )lled A81au3 3|gemausy Ysnaiisie)
sojsanduwi e133.1pul

sandsap / e1a11p

JRIRIEIE] uopedniyed

sope}nsay senlasay jende) % olj11wog l0)pny sapepallog

sSodNn3 3a satw

137

GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS > ANEXO



oL6'L LSL'¥Z [T %00l eligeIUR) I 502111093 S310peI3Uas Uugldedlige [euosiadiun "y's ‘esoulay Aaleiue)
244 ¥98'7 S6E'6 %001 eAexzin - 5021U01333)3 sodinba 3p

e1UaA A upidedrigeH |euosiadiun "y's ‘314333|3 eSawen
(£07) 89/'€ 8 %00L eueld JMd SBJ1|09 SaUbIdE[BISU| THVS 3IuBl4 BIIj0F BSawen
008 YA € %001 ele3|INg I 5021103 sanbJed ugieio|dxa A

UQI2INJISUOI ‘UOIIeIIgeS @003 ‘eue3|ng puip BS3WenN
LLE 9L - %00L BPUB[3Z BASTIN - auip|oH A uoiseauge (%) P3UWIT PUB|3Z M3N ES3WIED
a1 - L %00L aidiyd - 3ulp|oH A ugiealge () PaHWIT snidA) esawen
(Lz1) (1) 6% %00l euIy) IMd (4aped]) ewnd eslew elUBA-RIdLIO) ‘P17 0] (ulfuer]) Suipes esaulen
1/8'C 788'SlL 86L'8 %00L euIyd JIMd 501|03 S33UBL0dLLI0] 3p LUDIIEIlGE 'p17 0] Ulfuel] puipn esawen
(¥0P) (168°7) 007 %00L Uy IMd sanb.ed ap olusiwiualURW "p17 0] uawdojansQ

‘5021103 s31uauoduwiod uglaedlige wia1sAs ABsau3 puipn (8ulfiag) esawen
L/S'E 3444 0oo'zL %00L eulyd JIMd sejed ap afeauowl A ugiaealigey ‘ouasig 'p17 0] Ulfuel| ape|g esawen
915 (lrl9) 8928 %00L eIpu| JMd SBJI|03 SaUOIdE(BYSU| P31 31EALd SaUlqin] pUIp BSSWED
6LL gel’L 096 %00L |edn1iod - SEJJ|03 S3aU0|Ie|eISU| ep7 |eossadiun apepaldos |eSn10d BIIj0T || BS3LWEN
8 0] 14 %00L eIpu| - 3ulp|oH A uoideaugey paiWwlT 33eAld 18MOd HSYH
- (1) 8L %00L B[anZausA - 8ulp|oH A uoidealige V'] '3A 811|037 esauwen
868 %9 L %00L SeJNpuUoH - 3ulp|oH A uoideaugey "V'S 'SeINpUOH B31103 eSan
(0¥9) (£2) - %00L indesuig INd SuIpjoH A uoidealge+ paliLuIT 81eAlld aiodeSulg esawien
(£15°8) (1zL'2) - %00l BjUBLINY JMd 5021|103 sanbued ugdowoid THS ‘BIUBLIOY PUIA\ BS3LIED
(92) (€) 6€ %00L BUET S JMd auip|oH A uoideauge paliwiT a1eAld ExUeT essulen
(LL) - - %00L opiun oulsy JIMd 3ulp|oH A uoidealige Pa1WIT MM PUIM BS3WED
(2211) 8L ool %00L eley JMd SBJI|03 SaU0IdE|BYSU| 1°Y’S ‘elje1| 31103 esawen
(6¥7£°9) (L0S'6) 566 %00L Bluews|y JIMd SBJI|09 SauoIde|elsU| HEWD ‘PuUlpA BSawen
8vS 194'S 19 %00L BLIEABN JMd S2l0peJI3U330Iae 3p

$91101 UQIIRIIIgES V'S ‘S3JB|N3UIS SeII|RId|A SPIN1INIST
€LO'EY Z6/°119 SSEY %00l BIIBABN JIMd (PI3IUBBUI) S3|BJIUBI SOIIAISS 3p UQID |euosiadiun

-e3s3/d A sejed ‘sapjowl ap uglaedlge "7'S ‘ASojouyda] 3 uojieAoUU| BS3WEN
(966'87) 780'60Y € %00L BllRABN JMd SBJI|09 SaUbIdE|BYSU| leuosiadiun "' ‘€1j03 esawen

salopelauasolae ap ugledliqeq 'y

solsanduwi e13841pUl
sandsap / e13311p
opnIae uodeddiyied
sope}nsay senl1asay |exde) % oljd1wog 1o)pny SapepIAIY sapepallosg

sodNn3 3a saTw

138 GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS > ANEXO



gLl 6 - %00L uefleqiazy - 3ulp|oH A uoidealiged (x) 277 ‘uellequazy esawen
- - - %00L epeue) - BUIP|OH A UgIJedlige J7N ‘epeue] esawen
(9) (€) LL %6% elpu| - 3ulp|oH A uoidedlige paMLLIT 31eALd duedpulpn Jndjelues yaaun)
(£2) (vE) €Sl %00L Blpu] - 3ulp|oH A ugidedugey paMLLIT 31BALd ABI3UT PUIAN BLIBABN IND
(@ (0 € %00L BlU0}s3 - suIp|oH A uoidedligey (x) N0 elUO}sg eSaWIE]
86€ %99 - %00L epuep| JMWMd 3ulp|oH A uoideaugey (%) PRUWIT pUBj3]| BSBWED
25 Syl 159'L %00L BI|O3UOIN IMd suip|oH A uoiedligey 'BP17"0] PUIA\ BSBLUEN EBJ|0SUO| JauU|
(€€) 67 0€9'L %00L BUIL) IMd SUIP|OH A Uo1IEdLIGeS P17 0] pUIp BSaLeD uljif
- €L 000'€ %00L 03INquiaxn JMd soinaaseay V'S '8y 0103
Y/7'C 09¢ 8L %00L SIRERL - 3ulp|oH A ugiaealige 3'd'3 933317 B31|0F BS3WE]
rrEY 5991 4 %00L BUSUNH IMd 8ulp|oH A uoiedlige 4151 AleSUNH PUIAn BS3LIED
(z€2) (esgol) 8l %00L uodef - sulp|oH A ugidedlgey eysiey| plysngey| uedef esawen
(7444 4 S %00L Bl3ans JMd 3ulp|oH A uoideaugey gV 'U3P3aMS PUIAA BSawen
S8€E [ - %00L BJIY B150) - 8ulp|oH A uoidedlige “1Y'S ‘Baly B1S0] BJ1|07 esawen
(€62) (L) W/ %00l einbung - 3ulp|oH A uoiaearge P17 's321M3S ABJaug puip) BS3WEN
(1z2) 797 L %00l S0J3NLE - SPJI|03 S3U0IIe|RISU| THYS ‘033010 BS3LIEN
(S1) 4 6271 %00L eAeazip - 5021|109 sanbied ugide1o|dx3 leuosiadiun 'S ‘sodld SoQ 031103 anbued
8E8L 70€ EL %00L eiuojod - SBJI|03 SaU0IdE[BYSU| 00z dS puejod puiAn BS3Wwen
(65t7'1) (86) € %00L 0JIXaN JIMd SBJI|03 Sauoide|elsU| AJ 8P VS ‘0IXa\ B1|0F BS3)
(19) 70L'¢ 569 %00L eUNIo) v JMd 5021|103 S3juauoduwlod ugldedLge |euosiadiun "y'S ‘B1dI|e) 3p SBIJ|0F S3U0|S|Wsuel]
96 l6Z'L 00zl %00L soaing IMd 04131y 8P UgdIpUNS leuosiadiun 'y'S 'soding esaLuen
(0z€) 199°¢ 44 %00L eAedzip JMd SaleurI3U3 3p UQIIRIIIqES |euosiadiun "y'S ‘suoissiwsuel] Jean [e1aads3
97€'€ /56'9€ 09912 %00L eAeazip INd 5021|103 Sa1uauoduwlol ugledlge |euostadiun 'S ‘uolssiwsuel] ASiaug esawen
986'L [Y0'LC K] %00L elduajen JMd 5021u04333|3 sodinba ap

e1UaA A upjdearige |euosiadiun "y'S ‘SI81UBAUOT JI3MO BIIUI[BA
(1) - - %00L eueduiwiog ‘day JMd auip|oH A uoiaeauge (x) 'SV'S "euedjujuiog esawen
(v) - - %00L 3yl - 3up|oH A ugideaugey (x) vdS 3|1yD esawen
- - - %00L Bljessny - 8ulp|oH A ugiaedlige (x) 017 ‘ALd BljEsIsNy esawen
- - - %00L BI4epns - 3ulp|oH A uoidealiged (x) 017 ALd B3L4Y YINoS pUip) eSawen
((74] 8.6 LOE %00L pUpen JMWMd 5021UQJ1I3|9 SOIUSLWI|3 ugliesliqe leuosiadiun 'S ‘UoIMBUT
sojsanduwi e133.1pUul
sandsap / e13311p
onnIala uonediyed
sope}nsay SeAIasay jexde) % olj131wog l0)pny sapepIAndy sapepallog

sSodNn3 30 S3Tw

139

GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS > ANEXO



- - - %00L SopluM Sopeis3 - 5021|103 sanbied ugipelodx3 J77 ‘PUIAA Sejjinben
- - - %001 soplun sopeisy - 5021|109 sanbued uglde1o|dx3 J77 ‘PUIAN 311BI4 SUM3dSIYAN
- - - %00l Soplun Sope1sy - 5021103 sanbied ugjoeiodx3 J77 ‘PUIAN 33pIY Apues
- - - %001 soplun sopeisy - 5031|109 sanbued uglde10|dx3 J77 ‘PUIAA UIRIUNOWN J3LBYS
- - - %00l SopluM Sope1sy - 5021103 sanbied ugjoelodx3 J77 ‘PUIAN BA0ID BUld
- - - %00L Soplun Sopelsy - 5021103 sanbied uoldeiodx3 J77 ‘PUIAA BUOISPUES
- - - %001 soplun sopeisy - 5031|103 sanbsed uglde1o|dx3 J77 ‘PUIAN ¥39d0ISaN
- - - %00L soplun sope1sy - 5021103 sanbied ugjoeiodx3 J77 ‘PUIAN J3AIY X0
- - - %00L soplun sopeisy - 5031|103 sanbJed uglde1o|dx3 J77 ‘UM O8UBIUBLE|A
- - - %00L soplun sopeisy - 5031|103 sanbied ugdeio|dx3 J77 ‘PUIAA UIBIUNON UOSYIE(
- - - %00L soplun sopeisy - 5021103 sanb.ed ugie10(dx3 J77 ‘UM Yauey N9
- - - %00L soplun sopeisy - 5011|103 sanbled ugide3o|dx3 J77 ‘PUIM Slie4 13
- - - %00L soplun sopeisy - 5021103 sanb.ed ugioe10(dx3 J77 ‘PUIA X0y 3|8ET
- - 19t'L %00L soplun sopeisy - 5021109 sanbued ugide1o|dx3 777 ‘A843u3 MOLIONZ
- - - %00L soplun sopeisy - 5021|103 sanbied ugidejo|dx3 J77 ‘11 98Py 3u33S3I)
- - - %00L soplun sopeisy - 5021103 sanbued ugde1o0(dx3 J77 ‘puian ded sepa)
- - - %00L soplun sopeisy - 502J|03 sanbued ugdejoldx3 J77 ‘uoisuedx3 puipp Auaysa)|y
EvEOL (Lz7'82) lLz'z %00l soplun sope1s3  JMd S9/0pEJI3U330I3E 3p S34101 UQIIRIIIGe "JU] '$34N12NJ1S J1j|R13IN 3 SIamo]
(LEEL) (z05'0v) L %00l Soplun sopels3  JMd SBJ1|03 Sau0Ide|elsU| 0771 '1seq ape|q.aql4
(Le29L) LWLt 169'L %00L S0pluM sope1sy  JMd 5021|103 sanbied ugoWold U] 'ySN AS1aug esawen
[TL'SE 666°€8L L8 %00l SopiuN sopel1sy  JMd $310pelaUaz0I3e 3p
3fejuow A ugjaeauge J77 'vd ‘PUIAA BS3WED
(Slz'9€) (€68°6YL) 88 %00L Sopiun sopels3  JMd sanbied ap 0juBILLIUBIUBLL 3P SOIIAISS J77°SN PUIM esaLen
(996'1) (9zv'l) L %00L soplun sopeisy  JMd SEJI|03 Sauoide|elsU| 077 ‘spe|q4eqi
(z52'9) (OEL'L6) a7 74 %00L SOpIun sopeis3y  IMd BAILBIISIUILPY UOI1S3T 3P SODINIBS duj ‘uonelodio] Asojouyda) esawen
NOILYH0d¥0I ADOTONHIIL VSIWVYD 0dnim (]
06Z'E (6L6°€) ¥05'8 %00L |lselg - SEJl1I9|3 Sauoae|eIsul ap Uollssn 'P17 ‘|iseag B21|03 esawen
Pl (596) 19 %00L eAedZIA SeI1J323|3 S3UOIIE|RISU| 3P UOII0WOId [euostadiun 'S ‘S0j|04BS3Q SOAINN BSaLIEN
S07108YVYS3d SOAINN YSIWVYD 0dnyD (g
solsanduw e13841pUl
sandsap / e133.11p
opIae uodeddiyied
sope}nsay senl1asay |ende) % oljd1wog 10)pny pepInY sapepallosg

sodNn3 3a saTw

140 GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS > ANEXO



'1L0Z 0121213(3 |3 33ueInp esawen odni3 |e sepesodiodul SIPEPaIOS (,)

- 895 60L %838l pupel - 3uIp|oH A ugidedlge 7S SU0iN|OS YI0MISN pueqpeolg MmaN
QL) (ovo'L) 190°€ %LE ugef - suip|oH A uopedlge BUBIUES YSNIV
86 9L L8 %ZE BlleneN - 3uIp|oH A ugidedlge V'S ‘s031[e13|y soAody
Z60'E 8207 £0E¢ %CE S9IINY - 8ulp|oH A uoideauge BJl|0F eslepel
(£€9) (LLL'L) 60€'C %9¢ soplun sopelsy - 3uIp|oH A ugidedlge ()'2u] S3180j0UYI3] JB|OS 3 131EMPLIOAN
(7€9) (L6L1) 8/9Y %62 SOpIun sopeisy - 3uIp|oH A ugidedlge () 12Ul 1amod 1IngAdS
(1) (9) 09 %G1 sosing - 5021103 sanb.ed ugiae30|dxa ugIIINIISUO) V'S ‘Soulen( ap Uelpy UES S3|geAoUY Se)SI3u]
(LED) SE9'8Y 6 %ZE eIIBABN I 591101 3P S31UBIIIGR} SIPEPIINS
Se| ap eJ3)age]) pepaldos "7'S 's3|geAouay JepUIA
NOIJVdIJI1LdVYd V130 000L13W 13 ¥0d SvavalmoSNoJd S3ava3idos
(E) (zeg) 19 %05 euo|3lleg - 502]|03 sanbied ugdeio|dx3 V'S B8N|ds3 $314133]3 SWalsIs
¥9 965 1S % 09 SIEENY - 5021103 sanb.ed ugipowold HQWn ‘1Jeyas||3sassaunpaimiug
U38BYSI3||IMUULLL 1JBDPUIAA
TVNOIJH0d0odd NOIJVYHI3LNI 30 0d0L3INW
@) (18) € %ZE ugef - SUIP|oH A ugdedlige “1'S 211S1807 JBPUIAN
(2) (3) € %61 plUpeN - 1e|0S 021103 UQII0WOoId "7'S 'e|0S 031103 Uaiwen
LL Gl 07 %09 eAedzin - BIOPEZ||B1243WI0) ‘7' ‘salsojouydal pUsQH
6191 0/L'L 1989 %LS elleneN NI 310dsuei1 A B2115)507 V'S 'S21151807 pldomsues] ssedwio)
63l 8v/L 06'E %00l eAedzin - Opezjjinowu| 3p ejpuaus] "7°S ojswe)
Soylo (a
- - - %00L soplun sopeisy - 5021193 sanbJed ugioeio|dx3 J77 ‘Wle4 pUIpA 1315BJueT
- - - %00l Soplun sopeisy - 5021109 sanbued ugpe1o|dx3 J77 ‘PUIAN dUoUIl
- - - %00l Soplun sopeisy - 5021109 sanbued ugide1o|dx3 J77 ‘PUIAN 3lIBId SEIUOYEI0d
- - - %00L SOpluM Sope1s3 - 5021|103 sanbied ugidejoldx3 J77 ‘Wieq PUIpA 3HUYAA
R - - %00L SopluM Sope1s3 - 5021109 sanbued ugide1o|dx3 J77 ‘puipn Aviung
- - - %00L soplun sopeisy - 5021|103 sanbied ugidejoldx3 J77 ‘PUIA) 31BUIS
sojsanduwi e133.1pul
sandsap / e13311p
opnIaa uopedpiyed
sope}nsay SeA1asay jexde) % loupny sapepallos

s0¥N3 30 saw

4

GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS > ANEXO



CARLOS RODRIGUEZ-QUIROGA MENENDEZ, PROVISTO DE DNIN°® 276302 A, SECRETARIO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE LA COMPANIA MERCANTIL “GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A." CON DOMICILIO
SOCIAL EN ZAMUDIO (VIZCAYA), PARQUE TECNOLOGICO DE BIZKAIA, EDIFICIO 222 CON CIF A-01011253

CERTIFICO:

Que el texto de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2011 de GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A. que
ha formulado el Consejo en su sesion de 22 de Febrera de 2012, es el contenido en los precedentes 114 folios de papel comun, por una
sola cara, en cuanto al balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto y estado de flujos de efectivoy
la memoria consolidada y para fehaciencia han sido adverados con mi firma vy la del Presidente del Consejo de Administracion.

Asilo ratifican con su firma los Consejeros gue a continuacién se relacionan, en cumplimiento de lo previsto en el articulo 253 de la Ley
de Sociedades de Capital.

D. Jorge Calvet Spinatsch D. Juan Luis Arregui Ciarsolo

Presidente y Consejero Delegado Vicepresidente

Doiia Benita Ferrero-Waldner D. Luis Lada Diaz

Vocal Vocal

D. Carlos Fernandez-Lerga Garralda Iberdrola, S.A.

Vocal (D. Agustin Delgado Martin) Vocal

D. Jose Maria Aracama Yoldi D. José Maria Vazquez Eguskiza

Vocal Vocal

Dofia Sonsoles Rubio Reinoso D. Carlos Rodriguez-Quiroga Menéndez
Vocal Vocal Secretario

En Zamudio, a 22 de febrero de 2012. Doy fe.
Visto Bueno Presidente

D. Jorge Calvet Spinatsch D. Carlos Rodriguez-Quiroga Menéndez
Presidente y Consejero Delegado Secretario del Consejo de Administracion
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INFORME
DE GESTION 2011

1. Evolucién de la sociedad en el ejercicio

EL CUMPLIMIENTO DE LOS OBJETIVOS DE 2011 Y EL AVANCE EN LOS TRES PILARES DEL PN 2011-13, OPTIMIZACION DEL COSTE
DE ENERGIA, CRECIMIENTO Y EFICIENCIA, ELEMENTOS CLAVE DEL ANO.

En un entorno econémico complejo y operando en un mercado altamente competitivo, Gamesa Corporacion Tecnolégica’' cierra el
ejercicio 2011 con un volumen de ventas de Aerogeneradores de 2.802 MWe, un 16% superior al volumen de 2010, un margen EBIT de
Aerogeneradores? de un 4%, en linea con las guias de mercado, y una cartera de pedidos de 1.600 MW . La actividad de desarrollo de
parques, el proceso de localizacion de la cadena de suministro en India y Brasil, y un mayor nivel de inversion en activos fijos de acuerdo
al Plan de Negocio elevan la deuda financiera neta del grupo a 710 MM EURQS, dentro de los objetivos comunicados a mercado.

Principales magnitudes consolidadas 2011
Ventas: 3.033 MM EUR (+10% a/a)
EBIT: 131 MM EUR (+10% a/a)
Beneficio Neto: 51 MM EUR (+2% a/a)
Deuda Financiera Neta: 710 MM EUR (2,0x EBITDA)

Principales magnitudes Aerogeneradores? 2011
MWe vendidos: 2.802 (+16% a/a)
Margen EBIT: 4,0%
Cartera de pedidos®: 1.600 MW (+13% a/a)

Las ventas de grupo se sitdan en los 3.033 MM EUR, un 10% superior a las ventas de 2010, resultado de |a recuperacion de la actividad
de fabricacién, que crece un 16% hasta los 2.802 MWe vendidos. Esta recuperacion de |a actividad permite alcanzar una cifra de ventas
de Aerogeneradores de 2.875 MM EUR, un 10% superior a 2010, gracias a la estrategia de diversificacién comercial que ha permitido a
Gamesa compensar la ralentizacion de la demanda en mercados tradicionales. De este modo un 92% de las ventas ¢ 2.570 MW
proceden de fuera de Espafa. Cabe destacar el aumento de la contribucién a las ventas de Aerogeneradores del mercado indio que sube
hasta el 19%, y del mercado latinoamericano y Cono Sur, con una contribucion de un 15%, lo que representa un volumen casi cuatro
veces superior al de 2010. Este esfuerzo de diversificacion comercial se ha traducido ademas en un libro de pedidos® a cierre de diciembre
2011 de 1.600 MW con entrega 2012/2013.

La recuperacién de la actividad de desarrollo y venta de pargues iniciada en 2010 ha continuado en 20711. Gamesa Energia* ha concluido
el aflo con nuevos compromisos de venta por un total de 417 MW de los cuales 131 MW han sido firmados durante el cuarto trimestre de
2011, acuerdos para cuya entrega continda trabajando. Asimismo se han entregado parques por un total de 1777 MW durante 2011.

La recuperacion de la actividad de fabricacién junto con la concentracion en el control y mejora de costes permiten a la division de
Aerogeneradores? cerrar el ejercicio 2011 con un margen EBIT de un 4%, en linea con las guias del cierre de ejercicio (4%-5%) v a pesar de
operar en un mercado altamente competitivo y en un entorno econémico complejo. Asimismo una intensa actividad comercial en la
actividad de Parques y el desarrollo de varias promociones para entrega 2011y primeros meses de 2012 permite a la division de Pargues
Edlicos alcanzar un EBIT de 26 MM EUR en el ejercicio, con un EBIT del cuarto trimestre de 177 MM EUR, tres veces superior al cuarto
trimestre de 2010. Como resultado el EBIT consolidado asciende a 131 MM EUR, un 10% superior al EBIT 2010, equivalente a un 4,3% sobre
las ventas del grupo.

" Gamesa Corporacion Tecnoldgica incluye las actividades de fabricacion de aerogeneradores -referidas en el documento como Aerogeneradores- y desarrollo, construccion y venta de parques -referidas en
el documento como Parques o Gamesa Energia

2 Aerogeneradores & Holding

* Pedidos en firme y confirmacion de acuerdos marco para entregas 2012-2013

4 Gamesa Energia o Parques, incluye |a actividad de desarrollo, construccion y venta de parques.
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La apertura de nuevaos mercados como Brasil y la India, con una contribucién creciente a las ventas del grupo, y con una cadena de
suministro en proceso de localizacion, ha obligado a Camesa a aumentar el nivel de inventarios y adelantar la produccion de ciertos
proyectos en estas regiones para cumplir con obligaciones previstas para 2012. Asimismo y como se adelanté en el segundo trimestre
del afio 2011, Gamesa esta desarrollando pargues de alto recurso edlico (entre un 35% y un 45% de factor de carga) en EE.UU. cuya venta
estd en negociacién y para los cuales la divisién de Aerogeneradores ha comenzado la produccién. Estos factores han contribuido a
elevar el ratio de capital circulante sobre ventas de la division de Aerogeneradores hasta un 24%, nivel que se encuentra por encima del
rango comprometido, entre un 15% y un 20%.

Durante el afio 2011 se pone en marcha el plan de inversién previsto en el Plan de Negocio 2011-2013 con una inversién en activos
materiales e inmateriales de 229 MM EUR. A pesar de las nuevas necesidades de inversion tanto en activos a largo plazo como en
capital circulante, Gamesa Corporacién Tecnolégica culmina el periodo con una sélida posicién financiera, reflejada en una deuda
financiera neta de 710 MM EUR, equivalente a 2,0 veces el EBITDA consolidado, en linea con la guia fijada por la compafiia para 2011.

Junto al cumplimiento de las guias comprometidas con el mercado, durante 2011 Gamesa ha avanzado en los tres pilares de su Plan de
Negacio, optimizacion del Coste de Energia (CoE), crecimiento y eficiencia, pilares que son claves para reforzar el posicionamiento y
liderazgo de Gamesa dentro de |a industria de fabricacién de aerogeneradores.

Dentro de |a optimizacion del CoE a través del desarrollo de productos mas eficientes y nuevos servicios de operacién y mantenimiento,
Camesa ha alcanzado importantes hitos durante el afio. En el tercer trimestre la compafiia ha recibido el Certificado Tipo IEC WT01 de GL
Renewables Certification (GL) para el aerogenerador G128-4,5 MW. Este certificado facilita el acceso a financiacion del aerogenerador
(128-4,5 MW vy de los proyectos edlicos que lo incorporen. El aerogenerador G128-4,5 MW es el primer producto resultado de las nuevas
tecnologias desarrolladas integramente por Gamesa y que convertiran a la nueva familia de productos G10X-4,5 MW en lideres en Coste
de Energia en el futuro: MultiSmart®, Innoblade®, CompacTrain®, GridMate® y Flexifit®. Asimismo Gamesa ha demostrado su liderazgo
medioambiental con el aerogenerador G128-4,5 MW, el primero en obtener el certificado de ecodisefio por la entidad de acreditacion TUV
conforme a la norma 1S014600/2011 (“Environmental Management Systems - Guidelines For Incorporating Ecodesign”), certificado que
constata su minimo impacto medioambiental durante el ciclo de vida.

lgualmente se ha avanzado en la nueva plataforma de producto G9X-2,0 MW, que optimiza la plataforma anterior (G8X-2,0 MW),
llegando a conseguir mejoras de doble digito en la productividad del aerogenerador. Después de conseguir pasar de disefio a prototipo en
tan solo 18 meses, e industrializar el producto en tres meses, se han erigido dos prototipos que se encuentran ya en funcionamiento -
Navarra (Espana) y Colorado (EE.UU.)- y se han instalado las primeras unidades comerciales en cliente en Baitugang (China) y en Tamil
Nadu (India). A diciembre 2011 Gamesa tenia firmado un acuerdo marco por 1.300 MW* para la G37-2,0 MW en India y contratos en
firme por 356 MW en EE.UU., Europa, China e India. Durante 2011, el aerogenerador G97-2,0 MW ha contribuido en mas de un 5% a las
ventas del grupo.

El disefio de nuevos servicios de operacion y mantenimiento ha desempefiado también un papel fundamental en |a optimizacion del
Coste de Energia que Gamesa ofrece a sus clientes, con la comercializacion de nuevos productos como el programa GPA (Gamesa
Premium Availability), mediante el cual se ofrece un nuevo concepto de servicio con una garantia de disponibilidad superior a la de
mercado y a un menor coste para el cliente. Ademas de tener como objetivo alcanzar una disponibilidad de un 99% en la flota de
CGamesa, el programa GPA ha conseguido reducciones de hasta un 10% en los costes operativos de aguellos pargues en los que se ha
instalado. Dentro de la mejora del CoE, y ante la incertidumbre regulatoria en Espafia, en 2011 se ha lanzado el proyecto de ampliacion de
la vida util de la flota G4X que permitira mediante un programa de implantacién de mejoras y adecuacién de los mantenimientos, llevar
la flota hasta los 30 afios en las mejores condiciones de funcionamiento, y manteniendo los costes de explotacién en los niveles
actuales.

El area de operacion y mantenimiento no sélo juega un papel en la reduccién del CoE sino también en el vector de crecimiento,
aumentando la visibilidad de ventas, margenes y generacion de caja, gracias a la menor intensidad de capital y a la naturaleza recurrente
de las ventas. Durante 2011 Gamesa entra en la reparacién y mejora de grandes componentes, y extiende su cartera de servicios a flota
de terceros. Los componentes reparados que se actualizan al Gltimo grado de disefio y buenas practicas estan consiguiendo una tasa de
fallos muy baja y una vida media superior a los nuevos. A diciembre 2011, Gamesa contaba con 16.300 MW bajo mantenimiento, 2.700
MW mas que a comienzo del ejercicio, permitiéndole generar mas de 250MM EUR en ingresos recurrentes.

Por ultimo y dentro del pilar de eficiencia cabe destacar el ajuste de capacidad a demanda en Espafia, con 1.250 MW® a diciembre 2011,

capacidad que se ha adecuado ya a la nueva plataforma de producto G9X-2,0 MW. En India se ha alcanzado a cierre del ejercicio una
localizacion del 65% de |a plataforma G5X-850 kW.

S Parte del acuerdo marco firmado con Caparo, actualmente Mytrah, para 2012-2016 por 2.000 MW,
¢ Capacidad de fabricacion de palas
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Cuota de componentes externalizados

PALAS MULTIPLICADORAS GENERADORES PIEZAS DE FUNDICIGN ELECTRONICA DE POTENCIA

- 5% 88%
62% 60%
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|

2010 201 2013 2010 201 2013 2010 201 2013 2010 201 2013 2010 201 2013

Asimismo Gamesa ha continuado avanzando en su estrategia de combinar la fabricacién interna con el suministro externo de los
componentes claves del aerogenerador, maximizando la flexibilidad operativa y optimizando la inversién. A diciembre 2011 se habia
progresado considerablemente de acuerdo con el Plan de Negocio 2011-2013 en palas y piezas de fundicién.

Asi, en un entorno altamente competitivo, Gamesa termina el ejercicio con unos sélidos resultados econémicas alineados con los
compromisos anunciados al mercado mientras continda trabajando en los tres vectores de su Plan de Negocio 2011-2013 -disminucién

del Coste de Energia, crecimiento y eficiencia- para consolidar su liderazgo en la nueva industria eélica y maximizar el crecimiento
rentable en el medio y en el largo plazo.

Aerogeneradores

Principales Factores

Durante el 2011, Gamesa ha llevado a cabo una gestion eficaz que le ha permitido finalizar el afio en Iinea con los objetivos
comprometidos en términos de volumen, rentabilidad y solidez financiera, en un ejercicio con un alto nivel de competencia.

La unidad de Aerogeneradores de Gamesa cierra el ejercicio 2011 con:
+ 2.802 MWe de aerogeneradores vendidos, un 16% superior respecto a 2010 y en linea con la guia anual de 2.800 MWe - 3.100 MWe,
+ un margen EBIT del 4,0%, en Ilinea con el rango comprometido de entre 4% vy 5%,
-y un capital circulante sobre ventas del 24%, menor gue el reportado en el 3T 2011 (33%) pero por encima del rango de la guia para
el ejercicio (15%-20%), como consecuencia del proceso de internacionalizacion de ventas y de implantacién industrial, si bien, el

nivel de circulante sobre ventas ha disminuido en el 4T.

La actividad de Aerogeneradores durante 2011 se desglosa de la siguiente manera:

(Mw) 2010 20M % VAR Estatus

MW Entregado a cliente  2.685 3.092 15%  Transmision de propiedad al cliente, en parque o en fabrica; Facturado.
+ Variacion de MWe Variacion del stock de aerogeneradores disponible para entrega a
Disponible ExWorks -142 -787 N.A.  cliente; Facturado ExW.

+ Variacion de MWe Variacion del stock de aerogeneradores no disponible para entrega
Crado de Avance -138 497 N.A.  cliente; No Facturado.

MWe Vendidos 2405 2.802 +16%

146 GAMESA > INFORME ANUAL 2011 > CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS > INFORME DE GESTION



Al cierre de 2071, los MWe vendidos han ascendido a 2.802 MW, un 16% superior al registrado en 2010. Cabe resefar el alto volumen de
entrega de 3.092 MW, un 15% superior a las entregas de 2010.

De acuerdo al Plan de Negocio 2011-2013, Gamesa continda accediendo a nuevos mercados a la vez que se consolida en paises con gran
potencial edlico. De esta manera, Gamesa consigue sus primeras ventas en Nueva Zelanda, Argelia y Azerbaiyan y alcanza voliumenes
importantes en el area de Latinoamérica y Cono Sur (Honduras, México y Brasil conjuntamente representan un 15% de las ventas en
20M).

Al mismo tiempo, China continda teniendo un peso significativo en el total de ventas con un 23% y EEUU reduce su contribucién al total
de ventas al 14%. Por otro lado, India experimenta un fuerte crecimiento en 2011, representando un 19% del total de ventas.

En Europa, cabe resefar la alta contribucion de paises de Europa del Este (Polonia y Rumania principalmente), con un peso del 14%
sobre el total de ventas, al mismo tiempo que Espafia continua representando un nivel menos significativo por segundo afio

consecutivo (8% sobre el total de ventas).

De esta manera, Gamesa consigue diversificar sus ventas en 5 areas geograficas (Europa, EEUU, China, India y Latinoamérica + Cono Sur).

Desglose geografico de MWe vendidos de Aerogeneradores 2010 % 20M %
Espafa 168 7% 232 8%
EE.UU. 678 28% 382 14%
China 664 28% 650 23%
India 196 8% 519 19%
Latinoameérica y Cono Sur 112 5% 428 15%
Resto de Europa 523 22% 564 20%
Resto del Mundo 64 3% 28 1%
Total 2.405 2.802

Unido al éxito en Ia estrategia de diversificacion geografica, Gamesa trabaja en ampliar su oferta de producto con:

Turbinas de mayores rotores para cada una de las clases de vientos (IEC |, 1y lll) dentro de la nueva plataforma de producto G9X-2,0
MW como la G97-2,0 MW Clase Il y la G87-2,0 MW Clase S.

Turbinas de mayor potencia (G10X-4,5 MW).

De esta forma, ya en 2011, |a turbina G97-2,0 MW Clase Ill comienza a contribuir a las ventas y supone en torno a un 5% del total de
MWe vendidos en el afio, con una implantacién simultanea en todas las areas de fabricacién.

Asimismo, el seemento G9X-2,0 MW representa un 79% de los MWe vendidos frente al 71% del mismo periodo del afio anterior. La
plataforma G5X-850 kW contribuye un 19% a los MWe vendidos.
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Resultados Aerogeneradores 2011

Gamesa cierra el afio 2011 con unas sélidos resultados econémicos en la actividad de Aerogeneradores:

2010 20M %Var. 4T 20M
Ventas 2.623 2.875 +10% 865
EBITDA 338 340 +1% 101
EBITDA / Ventas (%) 12,9% 1,8% 1,7%
EBIT 127 116 -9% 19
EBIT / Ventas (%) 4,9% 4,0% 2,2%
Beneficio Neto 64 61 -4% 6
B. Neto / Ventas (%) 2.4% 2% 0,7%
Capital Circulante -27 701 701
% Ventas -1% 24% +25 pp 24%
DFN -405 273 273
DFN / EBITDA -1,2 0,8 +2,0x 0,8

Las ventas del periodo han experimentado un crecimiento del 10% respecto a 2010, fruto del crecimiento del volumen de MWe vendidos
del 16%. La contribucién de la unidad de Servicios a las ventas ha sido de 273 MM EUR comparado con 312 MM EUR en 2010. Esta
disminucion se debe a la mejora de Ia tasa de fallo que reduce en 2011 los ingresos no recurrentes por fallos fuera del periodo de garantia
(ventas correspondientes a dafos por temporales y causas de fuerza mayor, y por tanto fuera de los contratos de garantia o
mantenimiento). Excluyendo este efecto, se observa en 2011 un aumento de los ingresos recurrentes de operacion y mantenimiento
respecto a 2010 (260 MM EUR en 2010).

El margen EBIT se ha situado en el 4,0%, dentro del rango estimado para final de afo (4%-5%), en un mercado altamente competitivo,
gracias a una orientacion constante hacia el control y la mejora de costes (a través de negociacion con suministradores, mejoras de
productividad, reducciones en tasas de fallo, optimizaciones logisticas y en tiempos de construccion).

La provisién por garantias se mantiene estable en torno al 3,5% de las ventas de Aerogeneradores a pesar de |a internacionalizacion de
la plataforma de fabricacion y ventas y la ampliacion de la oferta de producto, lo que demuestra la mejora continua de los procesos, la
solidez de la plataforma de producto Gamesa vy la orientacién a la excelencia en la operacién.

Gamesa cierra el afio 2011 con un nivel de capital circulante sobre ventas del 24%, menor que el reportado en el 3T 2011 (33%), pero por
encima de la guia 2011 (15%-20%) como consecuencia de la mayor internacionalizacion de las ventas, el avance en la nacionalizacion de

la produccién en India y Brasil y los retrasos en las aprobaciones de proyectaos edlicas en China.

Ademas, Gamesa continda invirtiendo en los principales mercados de energia edlica, cerrando el afio con un nivel de inversion que
asciende a 229 MM EUR. Dicha inversion incluye:

Avance en la construccion de la planta de palas para la maguina G5X-850 kW en India.

Lanzamiento global de la G97-2,0 MW (adecuacion de capacidad productiva).

Inversién vinculada a la fabricacion del aerogenerador G10X-4,5 MW.

Nueva capacidad en Brasil para la maquina G9X-2,0 MW (construccion de planta de ensamblaje de nacelles).
Inversion en 1+D asociada a nuevas plataformas (G97, G10X-4,5 MW y offshare).

Asi, Gamesa cierra el afio 2011 con una deuda financiera neta de 273 MM EUR en el drea de Aerogeneradores, vinculado al nivel de
circulantey a la inversién registrada en el periodo.
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Parques Edlicos

Principales Factores

Durante el 2011, Gamesa ha firmado nuevos acuerdos de venta por un total de 417 MW con algunas de las principales eléctricas a nivel
mundial y ha entregado 177 MW en Espafia, Alemania, Francia, Greciay EEUU.

De esta forma, la unidad de Promocién y Venta de Parques cierra el afio 2011 con un EBIT de 26 MM EUR frente a 0 MM EUR a cierre de
2010, en linea con las guias comprometidas (20 MM EUR).

A diciembre 2011 |a cartera de parques edlicos de Gamesa asciende a 23.891 MW en todo el mundo, después de proceder a la revisién de
los MW en fases iniciales de desarrallo en regiones con incertidumbre regulatoria como Espafia y EE.UU. El crecimiento anual
experimentado en la cartera es fruto de la intensa actividad de promocion llevada a cabo en India.

Cartera de Parques Fases de desarrollo (MW) 2010 201 % Crec.
Practicamente seguro 2.618 3.953 +51%
Cartera total 22.661 23.891 +5%

Dentro de la cartera, Gamesa mantiene 734 MW en las ultimas fases de construccién y puesta en marcha, avanzando en el desarrollo de
su cartera de pargues a entregar en los préximos meses.

Evolucién del Perfil de Actividad (MW) 2010 201 % Crec.
MW en construccion 230 370 61%
MW con puesta en marcha 166 364 19%
Total 396 734 85%

Nota: no incluidos MW correspondientes a los acuerdos de promocién conjunta firmados en China, donde Gamesa posee una participacion minoritaria, e India.

Resultados 2011 de Parques Edlicos

Los resultados de la unidad de Pargues Edlicos en 2011 son un reflejo del éxito en la actividad de promocién y construccién y venta de
pargues. Como resultado, la unidad de Promocién y Venta de Pargues cierra el afio 2011 con un EBIT de 26 MM EUR (17 MM EUR en el 4T
2011) gracias al alto volumen de acuerdos de venta firmadas en el afio (417 MW, de los cuales 131 MW se firmaron en el 4T) y tras
entregar 177 MW, con entregas de los restantes acuerdos durante los primeros meses del 2012.

La unidad de Pargques Edlicos continta centrada en la creacion de valor mediante la promocion y construccion de los parques con
mayores tasas de retorno, pero siempre manteniendo un estricto control de los niveles de deuda dentro de la guia de mercado (500 MM
EUR). De esta manera, la unidad de Promocion y Venta de Pargues cierra el afio con una deuda financiera neta de 438 MM EUR.

(MM EUR) 2010 201 %Var. 4T 201
Ventas 432 534 24% 300
EBIT 0 26 N.A. 17
Beneficio Neto -5 1 N.A. 2
DFEN 196 438 2,2% 438
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Resultados 2011 de Gamesa Corporacion Tecnologica

A continuacién y como resultado de la contribucion de las unidades anteriores, se presentan las principales magnitudes financieras del
Crupo Consolidado.

(MM EUR) 2010 ™ 201 % Var. 47201
Ventas 2.764 3.033 +10% 1.018
EBITDA 328 364 +11% 141
EBITDA / Ventas (%) 11,9% 12,0% 13,9%
EBIT 19 131 +10% 49
EBIT / Ventas (%) 4,3% 4,3% 4,8%
Beneficio neto 50 51 +2% 22
DFN -210 710 710
DFEN / EBITDA -0,6 2,0 +2,6x 2,0

(1) Los resultados de Gamesa Corporacion Tecnologica recogen el impacto del ajuste de consolidacion correspondiente a la eliminacion de las ventas y margen de la division de Aerogeneradores a la division
de Parques, cuyos acuerdos de venta estan en las ultimas fases de negociacion al cierre del periodo.
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2. Evolucion previsible

Perspectivas

La debilidad de la economia mundial y las dudas sobre la sostenibilidad del nivel de endeudamiento de Estados Unidos y Europa estan
teniendo un impacto negativo en la evolucion de la demanda edlica en el corto plazo.

Por una parte, la menor demanda energética derivada de |a debilidad econémica conduce a precios de Ia electricidad mas bajos y reduce
la necesidad inmediata de afadir capacidad de generacion, ya excedentaria en algunos mercados occidentales. Por otra parte, los
déficits presupuestarios de paises del sur de Europa y de Estados Unidos estan disminuyendo la capacidad gubernamental de financiar
programas de apoyo a las diferentes energias renavables, disminuyendo asi la rentabilidad de los proyectos. En este contexto en el que
se une una menor rentabilidad de los proyectos edlicos con un limitado acceso a financiacién y un mayor coste de la misma, los
promotores edlicos y las grandes eléctricas europeas y americanas estan revisando sus planes de inversién en el futuro inmediato.

Esta situacion es especialmente relevante en EE.UU. y en paises europeos como Espana, Italia o Portugal, donde los incentivos
econémicos han sido o estan siendo revisados a la baja. Este paso se ha dado ya en Espafia con la entrada del nuevo gobierno vy la
publicacion del Real Decreto-ley 1/2012 en el que se recoge una moratoria a nuevas instalaciones renovables a partir del 2013. En
Portugal el gobierno ha suspendido recientemente la instalacién de nueva capacidad, incluida la renovable, y en Italia, donde el régimen
econémico esta cambiando de Certificado Verde a tarifa regulada, algunas regiones han puesto también en marcha una moratoria a
nuevas instalaciones. Mientras, en Estados Unidos los incentivos fiscales a la inversion y generacion renovables (créditos a la inversion o
ITCy ala produccién o PTC) expiran en diciembre de 2012 sin que haya ninguna indicacién sobre su posible extensian.

Sin embargo es importante resaltar gue los compromisos gubernamentales de estos paises (Espafa, Italia y Portugal) respecto a la
contribucién de la energia edlica al mix energético en el 2020 siguen inalterados, y que estamos ante una suspension temporal de los
apoyos econémicos a dichas energias, suspension que tiene que ser entendida dentro del dificil entorno econédmico actual. En este
sentido, son precisamente estos compromisos gubernamentales, no sélo por parte de Europa sino a nivel mundial, junto a la creciente
competitividad de |a energia edlica, lo que garantiza tasas de crecimiento en nuevas instalaciones de doble digito, entre un 10% y un
20%, desde 2011 a 2015 de acuerdo a fuentes independientes.

Tasas de crecimiento compuesto anual de nuevas instalaciones eélicas 2011-2015E

20% 17% 16% 10%
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De acuerdo con los estudios realizados por el Panel Inter-Gubernamental de Cambio Climatico (IPCC) de las Naciones Unidas, la
contribucién de las energias renovables al suministro energético global se doblara para el 2050 hasta alcanzar el 27% desde el 13%
actual. Mas adn, el cumplimiento de los acuerdos alcanzados en la cumbre sobre el cambio climatico de Cancdn requiere una
contribucién mucho mayor, hasta alcanzar un nivel cercano al 80% del suministro energético global.

Dentro de esta contribucién es generalmente aceptado que la energia edlica, dada su madurez tecnolégica y competitividad econémica,
juegue un papel dominante en todas las areas geograficas. Esta madurez tecnolégica y competitividad econémica, unidas a los
esfuerzos constantes por parte de fabricantes de aerogeneradores como Gamesa, por mejorar el coste de |a energia edlica, sugieren, de
acuerdo a Bloomberg Energy Finance, que el Coste de Energia de un parque promedio sera competitivo con el carbén, gasy la energia
nuclear en 2016. Como se aprecia en el grafico adjunto, desde la década de los 80 el precio por megavatio de aerogenerador ha
disminuido en un 56% vy el precio de mantenimiento de un parque por MW hora se ha reducido en un 78% en ese mismo periodo.
Asimismo, avances en el disefio de los aerogeneradores, han mejorado la curva de potencia, lo que, junto con rotores mas altos, ha
permitido aumentar los factores de carga en casi un 50% hasta un promedio actual de un 34%. Mas auun, las Gltimas subastas de
capacidad que han tenido lugar en paises como Brasil y Pertl, demuestran que la energia edlica es ya competitiva con el gas para
aguellos parques que cuentan con factores de carga muy elevados.

Medicion del Coste de Energia Eélica
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Fuente: The Economics of Wind Energy, EWEA Report 2009; Bloomberg New Energy Finance.

Esta competitividad creciente de la energia edlica, unida a los compromisos gubernamentales para combatir el cambio climatico,
compensaran en el largo plazo el actual déficit de demanda de mercados maduros. En este sentido, es importante resaltar sin embargo
que, en el corto plazo, la menor demanda edlica de mercados maduros, como es el caso de Europa o EE.UU., se ve compensada por el
crecimiento de mercados emergentes en Asia, Latinoamérica o Africa. Estos nuevos mercados tienen un compromiso con las energias
renavables que no se apoya en la necesidad de combatir el cambio climatico, sino en la necesidad de combatir déficits energéticos
estructurales o una dependencia excesiva en una tnica fuente energética domeéstica.
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Evolucion del mercado por regiones 2010 - 2015
Datos en GW (acumulados)
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2010 20M 2012 2013 2014 2015
© Europa 86,3 96,3 1073 19,3 1323 146,3
@® Norte América 44,2 52,2 612 71,2 82,2 94,2
® Asia 611 836 1076 132,6 158,6 1846
® Latinoamérica 2,0 35 6,0 9.5 14,0 19,0
Pacifico 24 31 39 49 59 74
® Africay Oriente Medio 11 19 2,7 39 55 75

Fuente: GWEC, Estudio del Mercado Eélico 2010

En este contexto de incertidumbre a corto plazo, Gamesa continuara avanzando en los tres vectores de su Plan de Negocio 2011-2013:
optimizacién del CoE, crecimiento y eficiencia; vectores que son criticos para reforzar el liderazgo de la compafiia dentro del segmento de
fabricacion.

Dentro de la continua optimizacién del CoE, Gamesa continta trabajando en mejorar la disponibilidad y fiabilidad de sus
aerogeneradores, afiadiendo durante 2012 una especial atencion a la reduccion del coste de materiales. Asimismo, se desarrollaran
durante el afio dos nuevos aerogeneradores dentro de la plataforma G9X-2,0 MW: G97-2,0 MW clase Il y G114-2,0 MW. Dentro del area de
operacién y mantenimiento, Gamesa continuara centrada en la mejora continua de |a disponibilidad de su flota, con el objetivo de
mejorar |a disponibilidad actual que ya supera el 98%, a través de programas de mantenimiento como el GPA cuya comercializacién se
inicio en 2071

Dentro del vector de crecimiento, Gamesa pretende intensificar su esfuerzo comercial en aguellas areas geograficas y clientes en los que
su presencia es menor, como es el caso de |as eléctricas del centro y norte de Europa, y mercados como el sureste asiatico, Australasia,
Sudafricay Oriente Medio. En estos mercados Gamesa apalancara su presencia en China, India y Norte de Africa. Asimismo, el area de
Servicios desempefiard un papel cada vez mas importante tanto en el crecimiento de las ventas y su sostenibilidad como en el
crecimiento de los margenes. En este sentido, y durante 2012, Servicios intensificara sus esfuerzos comerciales fuera de Espafna para
sus nuevos programas de valor afiadido y de reparacion y mejora de grandes componentes. Finalmente Gamesa Energia continuara con
la estrategia de realizacion de valor de su cartera con especial concentraciéon en el mercado americano.

El vector de eficiencia cobra un peso mas relevante en el entorno actual de mercado. Asi, Gamesa continuara con el ajuste de capacidad
a demanda. En Espafia, con el ejercicio de reduccion de capacidad practicamente completado en 2011, se trabajara en la consolidacion y
adaptacion de dicha capacidad a los nuevos productos. Mientras, en Brasil e India se completara la localizacion de la cadena de
suministro para la nueva plataforma G9X-2,0 MW. Dentro del drea de construccién y logistica, se constituird un departamento de
logistica centralizado que permita homogeneizar los procedimientos y mejorar las contrataciones de servicios logisticos para reducir
costes. Asimismo se continuara avanzando en |a reduccion de los tiempos de construccion a través de WOSS (Wind Farm Optimization
Supply Sequence) y se optimizara el empleo de campas. Finalmente, se desplegaran nuevas herramientas de compras para simplificary
acelerar la homologacién de proveedores, manteniendo estrictos criterios de calidad, acelerar los tiempos y reducir los costes de
suministros.

Adicionalmente y teniendo en cuenta el entorno econémico y de mercado inmediato, Gamesa dara prioridad, dentro de sus objetivos

financieros para 2012, a la solidez de balance y |a rentabilidad, supeditando el volumen de ventas a dichos objetivos, y adelantando asi
un afo su objetivo de alcanzar el punto de equilibrio de flujo de caja libre neto.
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Aerogeneradores Aerogeneradores Prevision 2011 201 Prevision 2012

Fabricacion MWe vendidos 2.800-3.100 2.802 v 2.800-3.200

Margen EBIT 4,0%-5,0% 4,0% v 2,0%-4,0%

Circulante/Ventas 15%-20% 24% X 20%-25%

Capex 250 229 v 2750

Parques edlicos Parques

Promocion y venta MW Entregados @ €400 177 VY €400

EBIT (MMEUR) c.20 26 v c.0

Deuda Neta (MM EUR) ¢.500 438 v c.250

Grupo

G r‘\!}’..“- DFN/EBITDA <2X 2,0x v <2,5x

dmesd JE};-;:” Flujo de caja libre Punto de equilibrio

(1) Las guias para 2011 incluian el parque entregado a Iberdrola (244MW) antes de lo previsto (1T 2011) a peticion del cliente.
(2) 2012 es el afio de mayores inversiones dentro del Plan de Negocio (2011-13).
(3) Excluyendo los acuerdos de promocion conjunta en China.

A pesar de |a buena evolucion del libro de pedidos, que a diciembre 2011 crece un 13% respecto al volumen de 2010 hasta alcanzar los
1.600 MW, el objetivo priaritario de mantener un nivel de deuda neta 2012 similar al nivel de 2011y los siguientes factaores temporales,
llevan a la compafiia a estrechar el rango de volimenes de venta para 2012 a 2.800 M\We-3.200 MWe:

incertidumbre regulatoria en EE.UU.,
retrasos en la conexién a red y restricciones a la financiacion en China, y
mayor volatilidad de la demanda en India debido a cambios regulatorios.

Durante 2012 Gamesa acomete varios procesos que son clave para alcanzar los objetivos del Plan de Negacio 2011-2013 y que tienen un impacto
temporal negativo, no recurrente, en los margenes de la actividad de fabricacion. Dentro de estos procesos hay que destacar el lanzamiento
global de Ias plataformas del nuevo producto G9X-2,0 MW. Dicho impacto negativo, se ve parcialmente compensado por los resultados positivos
de las medidas de optimizacion de costes y el mix de producto, y se ve acentuado por los menores margenes gue se espera obtener en algunos
mercados emergentes. Como resultado se espera que el rango de margen EBIT para Aerogeneradores 2012 se sitte entre un 2% y un 4%.
Durante 2013 se espera una reduccion del impacto negativo procedente del lanzamiento global de las nuevas plataformas de producto y una
contribucién positiva creciente de los programas de optimizacion de costes y de |la comercializacién de nuevas productos.

Conclusiones

En un afio complejo para el sector, Gamesa termina el ejercicio con unos solidos resultados, alineados con las guias comprometidas con
el mercado, a la vez que avanza en el desarrollo de su Plan de Negocio 2011-2013.

Las ventas de Aerogeneradores crecen un 16% respecto al afio anterior hasta alcanzar los 2.802 MWe, con un margen EBIT de un 4%. La
unidad de Pargues firma 417 MW en acuerdos de venta, entregando 1777 MW durante el ejercicio, lo que le permite alcanzar un EBIT de
26MM EUR. A pesar de las necesidades de circulante derivadas de la internalizacién de las ventas y capacidad de fabricacién, el mayor
esfuerzo de inversion en activos fijos v la actividad de desarrollo de pargues, Gamesa cierra el ejercicio con 710 MM EUR de deuda
financiera neta, 6 2 veces el EBITDA del grupo, una sélida posicién financiera que esta en linea con el rango comprometido.

A'lavez, Gamesa alcanza durante el afio hitos muy significativos dentro del Plan de Negocio 2011-2013. El lanzamiento de |a nueva
plataforma G9X-2,0 MW con la comercializacién de la G97-2,0 MW clll, el desarrollo de nuevas servicios de operacién y mantenimiento,
como el programa GPA, y acciones de mejora de coste permiten alcanzar una optimizacion del CoE de entre un 10% vy un 15%
dependiendo de la plataforma y de la regién. La expansién comercial, con ventas en 23 mercados y a mas de 46 clientes, la venta de
nuevos servicios de 0&M, con 16.300 MW bajo mantenimiento, y la actividad de construccién y venta de pargues, han contribuido a
generar un crecimiento de un 10% en las ventas consolidadas. Finalmente, gracias a los programas de eficiencia se ha mantenido un
margen EBIT consolidado estable a pesar de operar en un entorno extremadamente competitivo.
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A pesar de los buenos resultados de la actividad comercial que permiten terminar 2011 con 1.600 MW en cartera, un 13% superior al
volumen de 2010, la incertidumbre econdmica y regulatoria en mercados clave como EE.UU. o el Sur de Europa, y los retrasos en el
acceso a red en el mercado chino aconsejan centrar los objetivos financieros del ejercicio 2012 en aumentar la solidez de balance y
mantener una rentabilidad positiva a expensas de volimenes de venta. En este sentido Gamesa adelanta un afo el objetivo de alcanzar
el punto de equilibrio de generacion de caja libre neta, inicialmente previsto para el 2013.

Ante un entorno incierto en el corto plazo, una demanda energética débil debido a Ia falta de recuperacién econémica, incertidumbre
regulatoria en mercados clave como EE.UU, o |a todavia existente sobrecapacidad, que continta promoviendo practicas comerciales
agresivas entre algunos competidores, el modelo de negocio de Gamesa esta preparado para afrontar con éxito esta coyuntura mientras
continua invirtiendo en su Plan de Negocio.

La diversificacién y expansién comercial que ha caracterizado a Gamesa desde sus inicios, una exposiciéon temprana a mercados
emergentes, donde la demanda edlica no se ha visto restringida por la situacién econémica, el crecimiento de los servicios de operacién
y mantenimiento, y la actividad de Parques, permiten a Gamesa resistir mejor los vaivenes de la demanda. El enfoque flexible de Ia
actividad de fabricacién, combinando produccién interna con suministro exterior para optimizar margenes e inversién, la rapidez en
ajustar capacidad a demanda -primero en EE.UU. en 2009 y después en Espafia en 2011- y |a trayectoria en la optimizacion de costes con
la implantacion del primer programa (PMC500) en 2008, permiten a la compafiia proteger la rentabilidad, alcanzando margenes
superiores al promedio de la industria. Finalmente un proceso de inversién en [+D+i, estrechamente unido a la optimizacién del Coste de
Energia de cara a satisfacer las necesidades del cliente, permiten asegurar el retarno a la inversién y posicionar la cartera de producto de
Camesa en los mas altos niveles de la industria.

3. Principales riesgos del negocio

El Grupo Gamesa esta expuesto a determinados riesgos financieros que gestiona mediante la agrupacion de sistemas de identificacion,
medicion, limitacién de concentracién y supervisién. La gestién y limitacién de los riesgaos financieros se efecttia de manera coordinada
entre la Direccion Corporativa de Gamesa y las unidades de negocio en virtud de las politicas aprobadas al mas alto nivel ejecutivo y
conforme a las normas paliticas y procedimientos establecidos. La identificacién, evaluacién y cobertura de los riesgos financieros es
responsabilidad de cada una de las unidades de negocio.

El riesgo asociado a las variaciones de tipo de cambio asumidas para las transacciones de Gamesa se corresponde con las compras y
ventas de productos vy servicios de la propia actividad en diferentes divisas.

Para contrarrestar este riesgo, Gamesa tiene contratados instrumentos financieros de cobertura con entidades financieras.

4. Utilizacién de instrumentos financieros

El Grupo Gamesa utiliza las coberturas financieras que le permiten mitigar los riesgos de tipo de cambio, riesgos de tipo de interés,
riesgos de volatilidades de acciones de renta variable que pudieran afectar el resultado estimado de la compafiia basandose en
estimaciones de transacciones esperadas para sus diferentes actividades.

5. Hechos posteriores

No existen hechos significativos acaecidos con posterioridad al cierre que no se encuentren recogidos en las cuentas anuales consolidadas.

6. Actividades de investigacion y desarrollo

El desarrollo tecnolégico se establece en un marco plurianual que se despliega en el plan anual de Desarrollo Tecnoldgico, en el que se
establecen actividades y entregables que se pretenden alcanzar durante cada afio en cuestion y finalmente se asigna un presupuesto.

Durante el ejercicio 2011 el incremento principal del epigrafe “Gastos de investigacién y desarrollo” del Inmovilizado Inmaterial ha sido
debido al desarrollo en Gamesa Innovation and Technology, S.L. de nuevos modelos de aerogeneradores y optimizacion del rendimiento
de sus diversos componentes ascendiendo en total a un importe de 68.112 miles de euros, aproximadamente (39.221 miles de euros,
aproximadamente, durante el ejercicio 2010).
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7. Operaciones con acciones propias

Gamesa mantiene a 31de diciembre de 2011 un total de 3.234.426 acciones de |a propia sociedad, lo que representa un 1,308% del Capital Social.
El coste total de las mismas asciende a 27.541 miles de euros, con un coste unitario de 8,5150 euros.

Nos remitimaos para una explicacién mas detallada de las operaciones con acciones propias a la Nota 18.e de la Memaria Consolidada
(Nota 12.c de la Memoria individual).

8. Estructura de capital

ESTRUCTURA DE CAPITAL INCLUIDOS LOS VALORES QUE NO SE NEGOCIEN EN UN MERCADO REGULADO
COMUNITARIO, CON INDICACION, EN SU CASQ, DE LAS DISTINTAS CLASES DE ACCIONES, Y PARA CADA
CLASE DE ACCIONES, LOS DERECHOS Y OBLIGACIONES QUE CONFIERA EL PORCENTAJE DE CAPITAL SOCIAL
QUE REPRESENTE:

Conforme al articulo 4 de los Estatutos Sociales de Gamesa Corporacién Tecnolégica, S.A. en su redaccién de fecha de 15 de julio de 201
por ejecucion de acuerdo de |a Junta General de Accionistas de 25 de mayo de 2011 “El capital social es de CUARENTA Y DOS MILLONES
TREINTA Y NUEVE MIL DOSCIENTOS NOVENTA Y SIETE EUROS CON VEINTIOCHO CENTIMOS DE EURO (42.039.297,28 euros), dividido
en DOSCIENTAS CUARENTA Y SIETE MILLONES DOSCIENTAS OCHENTA Y NUEVE MIL NOVECIENTAS OCHENTA Y CUATRO
(247.289.984) acciones ordinarias de DIECISIETE CENTIMOS DE EURQ (0,17 euros) de valor nominal cada una, numeradas
correlativamente del uno (1) al doscientos cuarenta y siete millones doscientos ochenta y nueve mil novecientos ochenta y cuatro
(247.289.984), gque integran una clasey serie tinicas.”

PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS EN EL CAPITAL, DIRECTAS O INDIRECTAS

Segun informacién publica en poder de GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A. la estructura del capital a 31 de diciembre de 2011
es la siguiente:

Nombre o denominacion social Numero de derechos Numero de derechos % sobre el total
del accionista de voto directos de voto indirectos (*) de derechos de voto
IBERDROLA, S.A. 48.510.767 0,000 19,62
BLACKROCK, INC. 0,000 12.258.161 4,96

(*) A través de:

Nombre o denominacion social Numero de derechos % sobre el total
del titular directo de la participacion de voto directos de derechos de voto
BLACKROCK INVESTMENT MANAGEMENT (UK) LIMITED 12.258.161 4,96
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9. Restricciones a la transmisibilidad de valores

No existen restricciones a la transmisibilidad de valores.

10. Participaciones significativas directas e indirectas

Nos remitimos al punto 8.

11. Restricciones al derecho de voto

No existe restriccion alguna en orden al ejercicio del derecho de voto.

12. Pactos parasociales

Gamesa Corporacion Tecnoldgica, S.A. no tiene conocimiento de |a existencia de pactos parasociales.

13. Normas aplicables al nombramiento y sustitucién de los miembros del consejo de administracion
y a la modificacién de los estatutos sociales

Seglin establece el articulo 32 de los Estatutos Sociales de GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A., en su redaccion revisada y
refundida por acuerdo de |a Junta General de accionistas de fecha de 25 de mayo de 2071, los miembros del Consejo de Administracion
son “elegidos por la Junta General” con la prevision de que “si durante el plazo para el que fueren nombrados los Consejeros se
produjesen vacantes, el Consejo podra designar, de entre los accionistas, a las personas que hayan de ocuparlas hasta que se retina la
primera Junta General de accionistas” siempre de conformidad con las previsiones contenidas en la Ley de Sociedades de Capital y en los
Estatutos Sociales.

De conformidad con los articulos 19.5. b) y 23.2 del Reglamento del Consejo de Administracion, las propuestas de nombramiento de
Consejeros que someta el Consejo de Administracion a la consideracién de la Junta General de accionistas y las decisiones de
nombramiento que adopte dicho 6rgano en virtud de las facultades de cooptacion que tiene legalmente atribuidas deberan estar
precedidas de |a correspondiente propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones en el caso de los Consejeros
independientes y previo informe de la citada comisién en el caso de las restantes categorias de Consejeros. El articulo 23.3 del
Reglamento del Consejo de Administracion establece que “cuando el Consejo de Administracion se aparte de la propuesta o el informe
de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones debera motivar las razones de su proceder y dejar constancia en acta de sus razones.”

Afiade el articulo 24 del mismo Reglamento que “el Consejo de Administracion y la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, dentro
del ambito de sus competencias, procuraran gue la propuestay eleccién de candidatos recaiga sobre personas de reconocida
honorabilidad, solvencia, competencia y experiencia, debiendo extremar el rigor en relacion con aquéllas llamadas a cubrir los puestos de
Cansejero independiente.

En el caso del Consejero persona juridica, la persona fisica que le represente en el ejercicio de las funciones propias del cargo, estara
sujeta a las condiciones de honorabilidad, solvencia, competencia y experiencia senaladas en el parrafo anterior, y le seran exigidos a
titulo personal los deberes del Consejero establecidos en este Reglamento”.

Finalmente, el articulo 19.5. A1) del Reglamento del Consejo de Administracion atribuye a la Comisién de Nombramientos y Retribuciones
la responsabilidad de “velar para que al proveer nuevas vacantes en el Consejo de Administracion los procedimientos de seleccién no
adolezcan de ningln sesgo implicito de discriminacion por cualquier causa.”

En cuanto a la reeleccion de los Consejeros el articulo 25 del Reglamento del Consejo de Administracion, establece que “las propuestas de
reeleccion de Consejeros que el Consejo de Administracion decida someter a la Junta General de accionistas habran de sujetarse a un proceso
formal de evaluacion, del que necesariamente formara parte una propuesta o informe emitido por la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones, en el que se evaluaran Ia calidad del trabajo y Ia dedicacion al cargo de los Consejeros propuestos durante el mandato precedente.
A estos efectos, los Consejeros que formen parte de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones seran evaluados por la propia Comisién,
debiendo abstenerse de intervenir, cada uno de ellos, en |as deliberaciones y votaciones que les afecten.
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El Presidente, los Vicepresidentes v, en su caso, el Secretario y el Vicesecretario del Consejo de Administracién, gue sean reelegidos Consejeros
por acuerdo de Ia Junta General, continuaran desempefando los cargos que ejercieran con anterioridad en el seno del Consejo de Administracion,
sin necesidad de nueva eleccion, y sin perjuicio de la facultad de revocacion que respecto de dichos cargos corresponde al propio Consejo de
Administracion.”

El cese de los Consejeros se regula en el articulo 27 del Reglamento del Consejo de Administracion, que dispone que “los Consejeros
cesaran en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados, sin perjuicio de la posibilidad de reeleccion, y
cuando lo decida la Junta General de accionistas en uso de las atribuciones que ésta tiene conferidas legal y estatutariamente.
Asimismo, el Consejo de Administracién podra proponer a la Junta General de accionistas el cese de un Consejero”.

Los tramites y criterios a seguir para el cese seran los previstos en la Ley de Sociedades de Capital y en el Reglamento del Registro Mercantil.
Seglin establece el articulo 27.2 del Reglamento del Consejo de Administracién, “los Consejeros deberan poner su cargo a disposicion del
Consejo de Administracion y formalizar, si éste lo considera conveniente, |a correspondiente dimision, en todo caso previo informe de la

Comisién de Nombramientos y Retribuciones, en los siguientes casos:

a) Cuando se trate de Consejeros dominicales, cuando éstos o el accionista al que representen, dejen de ostentar la condicion de
titulares de participaciones significativas estables en la Sociedad, asi como cuando éstos revaquen la representacion.

b) Cuando se trate de Consejeros ejecutivos, siempre que el Consejo de Administracion lo considere oportuno.
¢) Cuando se trate de Consejeros externos, si se integran en |a linea ejecutiva de la Sociedad o de cualquiera de las sociedades del Grupo.

d) Cuando se trate de Consejeros independientes, cuando por cualquier otra causa concurran en él cualguiera de las circunstancias
enumeradas en el articulo 8.2 de este Reglamento, incompatibles con la condicién de Consejero independiente.

e) Cuando, por circunstancias sobrevenidas, se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién previstos
en la normativa vigente, en los Estatutos Sociales o en este Reglamento.

f) Cuando resulten procesados por un hecho presuntamente delictivo o se dictara contra ellos auto de apertura de juicio oral por
alguno de los delitos sefialados en Ia disposicidn relativa a las prohibiciones para ser administrador de |a Ley de Sociedades de
Capital o sean objeto de un expediente disciplinario por falta grave o muy grave instruido por las autoridades supervisoras.

g) Cuando alcancen la edad de 70 afios. El cese como Consejeroy en el cargo se producira en la primera sesion del Consejo de
Administracién que tenga lugar después de celebrada la Junta General de accionistas que apruebe las cuentas anuales del ejercicio
en que el Cansejero cumpla la edad referida.

h) Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su nombramiento como Consejero.

i) Cuando resulten gravemente amonestados por la Comision de Auditoria y Cumplimiento o sancionados por infraccion grave o muy
grave, por alguna autoridad publica, por haber infringido sus obligaciones como Consejeros.

j) Cuando su permanencia en el Consejo de Administracion pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad, o cuando desaparezcan
las razones por las que fueron nombrados.

k) Cuando, por hechos imputables al Consejero en su condicién de tal, se hubiere ocasionado un dafio grave al patrimonio social o se
perdiera |la honorahilidad comercial y profesional necesaria para ser Consejero de la Sociedad.

La modificacién de los Estatutos Sociales de Gamesa Corporacién Tecnolégica, S.A. se rige por lo dispuesto en los articulos 285 a 290 de
la Ley de Sociedades de Capital sin que se exija mayoria reforzada alguna distinta de Ias establecidas en el articulo 201 del referido texto legal.

En el articulo 7 del Reglamento de la Junta General de Accionistas, en su redaccién revisada y refundida por acuerdo de la Junta General

de accionistas de fecha de 25 de mayo de 2071 se incluye, de forma expresa, como competencia de este 6rgano la modificacion de los
Estatutos Sociales.
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14. Los poderes de los miembros del consejo de administracion y, en particular, los relativos a la
posibilidad de emitir o recomprar acciones

El Consejo de Administracion de GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A., en su sesién de 8 de octubre de 2009, acordé por
unanimidad, previo informe favorable de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, nombrar como Presidente del Consejo de
Administracién y como Consejero Delegado a don Jorge Calvet Spinatsch, delegando en él todas las facultades que segtin la Ley y los
Estatutos Sociales corresponden al Consejo de Administracién, excepto las indelegables por Ley y Estatutos, nombramiento que fue
aceptado por el sefior Calvet Spinatsch en el mismo acto.

A la fecha de aprobacion del presente Informe se encuentra vigente |a autorizacién otorgada por la Junta General Ordinaria de
Accionistas de |a Sociedad celebrada el 28 de mayo de 2010, en virtud de |a cual el Consejo de Administracion quedaba habilitado para
adquirir acciones propias. A continuacion se transcribe el tenor literal del acuerdo adoptado por la referida Junta en el punto décimo del
Orden del Dia:

“Autorizar expresamente al Consejo de Administracién, con expresa facultad de sustitucién, de acuerdo con lo establecido en el articulo
75 de la Ley de Sociedades Andnimas, |a adquisicion derivativa de acciones de Gamesa Corporacion Tecnoldgica, Sociedad Anénima en
las siguientes condiciones:

Q

. Las adquisiciones podran realizarse directamente por Gamesa Corporacién Tecnolégica, Sociedad Andnima o indirectamente a
través de sus sociedades dominadas.
. Las adquisiciones de acciones, que deberan estar integramente desembolsadas v libres de cargas y/o gravamenes, se realizaran
mediante operaciones de compraventa, permuta o cualquier otra permitida por la Ley.
c. Las adquisiciones podran realizarse, en cada momento, hasta la cifra maxima permitida por la Ley.
d. El precio minimo de las acciones sera su valor nominal y el precio maximo no podra ser superior a un 10% de su valor de cotizacién
en la fecha de adquisicion.
e. Que se pueda dotar en el patrimonio neto de la Sociedad una reserva indisponible equivalente al importe de las acciones propias
computado en el activo. Esta reserva debera mantenerse en tanto las acciones no sean enajenadas o amortizadas.
f. Las acciones adguiridas podran ser enajenadas posteriormente en las condiciones que libremente se determinen.
g. La presente autorizacién se otorga por un plazo maximo de 5 afios dejando sin efecto de forma expresa la autorizacién otorgada por
la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad, celebrada el pasado 29 de mayo de 2009, en la parte no utilizada.

(mpy

A los efectos previstos en el parrafo segundo del nimero 1° del articulo 75 de la Ley de Sociedades Anénimas, otorgar expresa
autorizacion para la adquisicion de acciones de la Compafiia por parte de cualquiera de las sociedades dominadas en los mismos
términos resultantes del presente acuerdo.

Finalmente y en relacion a lo dispuesto en el Gltimo parrafo del apartado 1° del articulo 75 de la Ley de Sociedades Anénimas, en su
redaccion dada por la Ley 55/1999, de 29 de diciembre, se indica que las acciones que se adquieran en virtud de la presente autorizacion,
podran destinarse por la Sociedad, entre otros fines, a su entrega a los empleados o administradores de la Sociedad ya sea directamente
0 como consecuencia del ejercicio de derechos bien sean de opcién u otros contemplados en Planes de Incentivos de los que aquéllos
sean titulares y/o beneficiarios conforme a lo legal, estatutaria y reglamentariamente previsto.”

15. Los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta publica
de adquisicion, y sus efectos, excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para
la sociedad. esta excepcion no se aplicara cuando la sociedad esté obligada legalmente a dar
publicidad a esta informacién

De conformidad con el acuerdo marco suscrito en fecha 21 de diciembre de 2011 (Hecho relevante nimero 155308) entre Iberdrola, S.A. y
la filial de Gamesa Corporacién Tecnolégica, S.A., Gamesa Eélica, S.L. Unipersonal, el supuesto de cambio de control en Gamesa
Corporacion Tecnologica, S.A. permitira a Iberdrola, S.A. dar por terminado el acuerdo marco, sin que las partes tengan nada gue reclamarse por
dicha terminacion.
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16. Acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion y direccién o empleados que dispongan
indemnizaciones cuando estos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la relaciéon
laboral llega a su fin con motivo de una oferta pablica de adquisicion.

El Presidente y Consejero Delegado y algunos de los miembros del equipo directivo de la Compafiia tienen reconocido contractualmente
el derecho a percibir compensaciones econémicas en caso de extincion de |a relacion por causa imputable a la Compafiia, y en alglin caso
también por el acaecimiento de circunstancias objetivas, como puede ser el cambio de contral. La compensacion econémica pactada por
dicha extincién consiste, dicho en términos generales, en el pago de la retribucién correspondiente a periodos distintos, hasta un
maximo de tres anualidades, dependiendo de las circunstancias personales, profesionales y del tiempo en que se firmo el contrato.

Enlo que respecta a los empleados no directivos no tienen, por lo general, reconocidas en su relacién laboral compensaciones
economicas en caso de extincion de la misma distinta de las establecidas por la legislacion vigente.
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CARLOS RODRIGUEZ-QUIROGA MENENDEZ, PROVISTO DE DNI N° 276302 A, SECRETARIO DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION DE LA COMPANIA MERCANTIL “GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A.” CON DOMICILIO
SOCIAL EN ZAMUDIO (VIZCAYA), PARQUE TECNOLOGICO DE BIZKAIA, EDIFICIO 222CON CIF A-01011253.

CERTIFICO:
Que el texto del Informe de Gestién consolidado correspondiente al ejercicio 2011 de GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A. que ha
formulado el Consejo en su sesion de 22 de Febrero de 2012, es el contenido en los precedentes 152 folios de papel comun, por una saola

cara, y para fehaciencia han sido adverados con mi firmay la del Presidente del Consejo de Administracion.

Asilo ratifican con su firma los Consejeros gue a continuacién se relacionan, en cumplimiento de lo previsto en el articulo 253 de la Ley
de Sociedades de Capital.

D. Jorge Calvet Spinatsch D. Juan Luis Arregui Ciarsolo

Presidente y Consejero Delegado Vicepresidente

Dofa Benita Ferrero-Waldner D. Luis Lada Diaz

Vocal Vocal

D. Carlos Fernandez-Lerga Garralda Iberdrola, S.A.

Vocal (D. Agustin Delgado Martin) Vocal

D. Jose Maria Aracama Yoldi D. José Maria Vazquez Eguskiza

Vocal Vocal

Dofa Sonsoles Rubio Reinoso D. Carlos Rodriguez-Quiroga Menéndez
Vocal Vocal Secretario

En Zamudio, a 22 de febrero de 2012. Doy fe.
Visto Bueno Presidente

D. Jorge Calvet Spinatsch D. Carlos Rodriguez-Quiroga Menéndez
Presidente y Consejero Delegado Secretario del Consejo de Administracion
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SOSTENIBILIDAD

TENDENCIAS, RETOS Y OPORTUNIDADES PARA LA SOSTENIBILIDAD

La sociedad actual sufre rapidas y profundas transformaciones, en gran parte
producidas por la crisis econémica mundial. La desaceleracién econdmica también ha
impactado en el desarrollo de |a actividad empresarial y ha impulsado a las companias
a arientarse hacia la sostenibilidad, como un imperativo de negocio para generar

confianza ante sus grupos de interés.

Gamesa se aproxima a los retos derivadas de estos cambios desde su misién de proporcionar soluciones tecnolégicas que
permitan la produccién de energia limpia, duraderay en todas partes. Asi como liderando el debate del cambio del modelo
energético hacia una economia baja en carbono y competitiva, reduciendo las incertidumbres sobre futuras soluciones ener-

géticas y aumentando la credibilidad de las renovables.

Cambios sociales

En las ultimas décadas se han producido importantes
mejoras en los principales indicadores del bienestar sacial:
esperanza de vida, disminucién de la pobreza, consumo
energético, renta, salud, acceso a los servicios basicos...
Asimismo, se ha experimentado un crecimiento sostenido
de la poblacién (hasta 7.000 millones de personas en
2011), especialmente en el eje asiatico y en zonas urbanas,
permitiendo el desarrollo de |as clases medias.

Estos avances han propiciado la creacién de nuevos
consumidores, que necesitan acceso a mas servicios
bdsicos, mas infraestructurasy, sobre todo, mas energia
y mas competitiva. Junto a este crecimiento, se espera
una alteracién en las relaciones de poder entre las nuevas
comunidades y las empresas que trabajan en ellas, cuya
licencia para operar dependera de su contribucién ala
consolidacion de las sociedades.

Cambios ambientales

A pesar de estas mejoras sociales, el mantenimiento de los
niveles actuales de consumo de los cerca de 9.000 millones
de habitantes, estimadas para 2050, dependera de la
evolucion de los recursos del planeta y de los potenciales
cambios del clima.

Los gases de efecto invernadero seguiran aumentando
a medida que crezca la poblacién y las necesidades
energéticas, alcanzando cifras cercanas a las 60
Cigatoneladas (Gt) de CO,eq en 2030.

Algunos paises como Australia, China, India, Polonia

0 Sudéfrica atn producen entre el 68% y 94% de

su electricidad y calor a través de la combustion del
carbon. Dos tercios de las emisiones globales de CO, son
generadas por 10 paises, principalmente Chinay Estados
Unidos, gue produjeron 12 Gt de CO, en 2011 (41% del
total). Seguin la OCDE, se espera que el consumo de
energia primaria de Brasil, Rusia, India y China crezca un
72%, entre 2005y 2030 (frente al 29% de los 30 paises
que integran la OCDE). Las emisiones de gases de efecto
invernadero de estos cuatro paises aumentaran en un
46% en 2030, sobrepasando los niveles conjuntos de los
30 paises de la OCDE.

Seglin estas estimaciones, la concentracién global de
CO, alcanzara 530 ppm de CO,eq a mediados de siglo

y 780 ppm de CO,e en el afio 2100. Como resultado, la
temperatura global media se elevaria entre 3,7°Cy 5,6°C
mas a final de siglo.

Seglin la International Energy Agency (IEA), la demanda
de energia crecera un 47% hasta 2035. En una economia
basada en los combustibles fésiles, con los precios

del petréleo en aumento y los planes de inversian

en nuclear suspendidos, resultan determinantes las
energias renovables, mas limpias, seguras, asequibles

y competitivas. En este contexto, la energia edlica se
convierte en un elemento estratégico, que evoluciona can
un ritmo de crecimiento constante hasta alcanzar los 238
GW instalados en el mundo en 2011
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Cambios econémicos

En la dltima década, junto al escenario de crisis econémica
y las dificultades de acceso a la financiacién -que afectan
principalmente al mundo occidental-, han surgido nuevas
potencias econémicas como China, India, Brasil y Rusia y,
con ellas, una redistribucion del poder econémico.

Esta globalizacién es uno de los principales factares

gue impulsan el crecimiento de la demanda de

energia, transporte y otros servicios necesarios para el
establecimiento de los negocios y el comercio, lo que
conlleva grandes inversiones en infraestructuras.

Actualmente, un 25% de la poblacién mundial carece de
acceso a la electricidad o lo hace a través de un suministro
caro e irregular. La IEA estima que la demanda eléctrica
en China crecera hasta los 9.594 TWh en 2035, con un
crecimiento anual del 5,3%. Hoy, |a principal fuente de
suministro eléctrico es el carbon (80%). Para 2020, el mix
eléctrico incluira 150 GW de capacidad edlica instalada,
desde los 60 GW en 2011.

Cambios en el sector edlico

La crisis econémica mundial también ha impactado en

el sector edlico, ralentizando su desarrallo, aunqgue los
fundamentos de crecimiento siguen siendo sélidos. Estos
cambios han generados nuevas necesidades:

I Carantizar la seguridad energética, tanto en términas
de independencia energética de suministro local, como
en términos de abundancia de recurso, a través de una
fuente de energia que permita diversificar el suministro
energético y mitigar posibles situaciones geopoliticas
adversas a través de una fuente autéctona;

I La competitividad energética, en términos de precio
por MWh, se configura como un factor clave. En este
contexto, la edlica es una de las fuentes renovables
y locales mas cercanas a la paridad de costes de
generacion a través de fuentes convencionales. Segln
Bloomberg New Energy Finance, el coste de la energia
atribuible a un parque edlico de recurso medio sera
plenamente competitivo frente al carbén, el gas natural
y la energia nuclear en 2016. De hecho, el coste de la
energia nivelado, sin subsidios, en emplazamientos
con buen recurso edlico se ha reducido a los 52€/MWh,
desde los 200€/MWh de 1984. En areas con gran
recurso edlico, como Brasil, Ia energia edlica puede hay
ya competir en costes con las tecnologias basadas en
combustibles fésiles;

La necesidad de frenar el impacto del cambio climatico
convierte la energia edlica en una fuente de suministro
energética necesaria. La energia edlica es limpia, apenas
consume recursos naturalesy es inagotable. No genera
residuos peligrosas, ni emite CO, y genera puestos de
trabajo y compras en cadenas de suministro locales.
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Las previsiones del Panel Intergubernamental de Cambio
Climatico (IPCC) apuntan hacia un crecimiento sustancial
de las energias renovables. Los escenarios que incluyen un
mayor peso de las renovables estiman un crecimiento del
43% para 2030 y un 77% en 2050.

En general, existe un consensa sabre gue la energia edlica
tendrd un rol predominante en la produccién de energia
eléctrica en el mundo, apuntalada por un crecimiento a
largo plazo, que se sustenta en:

I un sector edlico terrestre que se normaliza en Europa del
Este;

I crecimiento en Asia y otros mercados emergentes;

I el despegue de I3 edlica marina, especialmente en Reino
Unido, Alemania, Francia y China (medio/largo plazo); y

1 unas perspectivas regulatorias positivas en la mayoria
de los mercados, pese a las incertidumbres en los
apoyos econémicos a dichas energias.

La creciente competitividad de la energia edlica, junto

a los compromisos de los gobiernos para combatir el
cambio climatico, compensaran a largo plazo el actual
déficit de demanda en los mercados maduros. A corto
plazo, este déficit se ve compensado por el crecimiento
en los mercados emergentes, como Asia, Latinoamérica
o Africa, cuya demanda no responde a intereses del
cambio climatico, sino a la necesidad de combatir déficits
energéticos estructurales o una dependencia excesiva a
una Unica fuente energética doméstica.

Los cambios en la industria también se detectan en las
relaciones can los clientes. Los operadores profesionales
-utilities y productores independientes de energia

(IPP)- avanzan en la consolidacion del sector, acumulando
carteras en sus mercados locales para cumplir los
compromisos en renavables y buscando colaboraciones

a largo plazo con fabricantes de aerogeneradores que
ofrezcan un conocimiento integral de |a cadena de valor.

La globalizacién ha propiciado una mayor competencia en
la industria edlica, donde los grupos industriales copan

la mayor parte de la cuota de mercado y los operadores
peqguefos/locales reducen su presencia, al mismo tiempo
gue han aparecido nuevas compafias en regiones de ‘bajo
coste.

En este contexto, los fabricantes optan para diferenciarse
por dos vias: la diferenciacién tecnolégica y la busqueda
continua de la eficiencia en costes, basada en ofrecer

el mejor Coste de Energia (CdE), como combinacion de
inversion, costes de operacion y mantenimiento (O&M),
rendimiento y disponibilidad a lo largo de la vida util del
parque.



Cambios en el escenario para las empresas
globales

A pesar de los efectas que la desaceleracién econémica
tiene en la actividad empresarial, las organizaciones
estan enfocando sus esfuerzos en la sostenibilidad,
integrandola no sélo en su estrategia de negocio, sino
tratando de implantarla en toda su cadena de suministro.

Seglin el estudio 'A new era for sustainability (2010)'
del Pacto Mundial de Naciones Unidas, el 93% de los
Consejeros Delegados encuestados declara que la
sostenibilidad sera critica en la supervivencia y el éxito
futuro de sus negocios y un 72% opina que la marca,
confianzay reputacién es uno de los tres factares clave
gue les lleva a tomar acciones en sostenibilidad.

En los Gltimos afios, los comportamientos empresariales
son objeto de un detenido analisis, asumiendo estandares
globales, que permiten un mayor control de la actividad
econémica de las empresas, asi como de sus iniciativas

de caracter sacial y medioambiental para fortalecer

la proteccion de los derechos humanos en todas sus
dimensiones.

Un ejemplo es la posicion de la Comision al Parlamento
Europeoy el Comité de las Regiones relativa a la
estrategia renovada de la UE para 2011-20714 sabre la
responsabilidad social de las empresas (octubre de 2011),
a través de la que se renueva el esfuerzo por promover
la responsabilidad social de las empresas, creando
condiciones favorables para un crecimiento sostenible,
un comportamiento responsable de las empresas vy la
creacion de empleo duradero a medio y largo plazo.

Entre los componentes prioritarios de la sostenibilidad

se observa la necesidad de desarrollo de una ética
empresarial, cédigos de buen gobierno y practicas de lucha
contra el fraude, la corrupcion y el soborno como factor
clave para implantar en Ias organizaciones una correcta
visién de la responsabilidad.

Por su parte, el colectivo empleados reclama procesos
de gestion del talento y fomento de la empleabilidad,
oportunidad de empleo sostenible, asi como condiciones
laborales que superen los estandares de mercado

en variables, como el salario, la satisfaccion en el
trabajo, la seguridad, las expectativas respecto a la
carrera profesional y que garanticen un tratamiento no
discriminatorio.

El colectivo de proveedores, a causa de la globalizaciony
la complejidad logistica o por la localizacién/fabricacién de
los componentes en determinados paises, traslada a las
empresas preocupaciones orientadas a mejorar el control
de la responsabilidad colectiva y la seguridad de todos los
integrantes de las cadenas de suministro.

La sociedad y las comunidades reclaman la creacion de
valor compartido, en un escenario en el que la empresa

contribuya a Ia consolidacién de las sociedades, respetando
la presion sobre los recursos naturales y la minimizacion
de impactos, asi como una contribucién a la mejora de la
calidad de vida de los ciudadanos, aplicando estandares de
transparencia y procesos de comunicacion inclusivos.

El enfoque de Gamesa

El enfogue de Gamesa ante este nuevo escenario se
expresa en términos de ventajas competitivas.

Para alcanzar ese objetivo, Gamesa contempla la creacion
de valor a través de un modelo que integra:

I acceso a nuevos clientes y mercados, a través de la
innovacion, el impulso de nuevos productos y servicios y
un portfolio integral de negocio;

I el retorno del capital, incorporando la sostenibilidad en
las operacionesy en la cadena de valor y la creacion de
productos/servicios sostenibles; vy,

I |3 gestion de riesgos, acometiendo programas que
permitan controlar los riesgos regulatorios, operativos y
reputacionales, entre otros.

Las palancas de la sostenibilidad que permiten alcanzar
esta propuesta integrada de valor son: Misién, valores
y actitudes; el Plan de Negocio; |a Estrategia de
Sostenibilidad y el Control de riesgos de negocio.

Misién, valores y actitudes para el éxito

Gamesa ha redefinido en 2011 su misién, valores

(Trabajo en Equipo, Innovacian, Excelencia, Respetoy
Sostenibilidad) y unas actitudes para el éxito (Liderazgo,
Compania global y Pasion por el cliente) y un proyecto,
Gamesa Way, orientado a involucrar a toda la organizacion
en esta cultura corporativa.

Objetivos de Negocio 2011-2013

La respuesta de Gamesa a los retos globales y del sector
se focaliza en el Plan de Negocio 2011-2013, con el objetivo
de consolidar su posicién de referencia a través de tres
ejes estratégicos:

B Reduccion del Coste de Energia (CdE), que se concreta
en una maxima: conseguir que los clientes puedan
generar mas energia con menas recursos. En 2071,
Gamesa ha reducido el Coste de Energia en un 10-15%,
dependiendo de plataformas y mercados. Para avanzar
hacia la consecucion de este objetivo, Gamesa seguira
trabajando en mejorar la disponibilidad y fiabilidad
de sus aeraogeneradares, el lanzamiento de nuevos
aerogeneradores y en la mejora de |a disponibilidad de su
flota, que ya supera el 98%;

I En base a la globalizacién y el acceso a nuevos clientes,
Gamesa pretende proporcionar ingresos a las economias
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locales y desarrollar cadenas de proveedores locales.

La compania intensificara su esfuerzo comercial en
mercados edlicos en crecimiento y nuevos clientes: las
eléctricas del centroy norte de Europay zonas como el
sureste asiatico, Australasia, Sudafrica y Oriente Medio.
Su area de servicios, ademas, intensificara sus esfuerzos
comerciales fuera de Espafia para sus nuevos programas
de valor afnadido y de reparacién y mejora de grandes
componentes. La actividad de promocion y venta de
parques continuara con la estrategia de realizacion de
valor de su cartera, con especial atencién al mercado
americano en 2012;

Eficiencia. Optimizar continuamente procesos seguros,
fiables y respetuosos con el medio ambiente y generar
empleo sostenible y de calidad. Esta palanca de
crecimiento cobra especial relevancia en el entorno
actual de mercado. En un entorno econémico y de
mercado complejo a corto plazo, Gamesa dara prioridad
a la solidez de balance y la rentabilidad.
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Estrategia de sostenibilidad

Los principales objetivos de la estrategia de sostenibilidad
de Gamesa son la creacién de valor entre sus grupos de
interés, la consecucion de los objetivos de negocio y la
contribucion a la gestion del riesgo. A través de ellay sus
planes de accion, se busca el reconocimiento de un modelo
de negacio y gestion propio, comprometido con |a creacién
de valory el desarrollo sostenible.

Gamesa quiere ser protagonista de |a transicion a un
mundo sostenible y quiere aprovechar las oportunidades
gue, como consecuencia de ello, ofreceran los mercados.

Este enfoque se sustenta en tres pilares de |a estrategia
de sostenibilidad (2012-2014): Ejemplaridad (asegurar la

coherencia del compromiso de Gamesa con el desarrollo

sostenible); Personalidad (plasmar el “sello Gamesa” con
terceros) y Presencia (hacerse very oir, acompanando el

desarrollo de las comunidades en las que se opera).




En base a estos pilares, Gamesa ha desarrollado un Plan Director qgue contempla diferentes lineas de actuacion:

Plan Director de Sostenibilidad de Gamesa

Linea estratégica de actuacion Objetivos Inicio Fin

Ejemplaridad

Desarrollo de principios éticos de Reforzar el marco ético con el objetivo de 201 2014

referencia - marco integridad consolidary fomentar comportamientos 2Trimestre 2Trimestre
ejemplares

Hacer propios los compromisos Asegurar el alineamiento de incentivos 201 2015

adquiridos entre los valores y compromisos de compafiia 1Trimestre 2Trimestre
y los comportamientos de las personas

Adelantarse a los cambios-trabajo Asegurar gue la compafiia permanece alerta 2012 2014

institucional a los cambios sociales, ambientales y de orden 2Trimestre 4Trimestre
ético importantes para la compafiiay los
negocios en los que opera

Liderazgo en gestidon Reforzar el desempefio en materia de 20M 2015

sostenible - cambio climatico compromisos y gestion de las emisiones 1Trimestre 4Trimestre
de gases de efecto invernadero

Orientacion sostenible de la actuacion Asegurar la coherencia entre las practicas dela 201 2014
compafiay su modelo de negocio basado en 1Trimestre 2Trimestre
el desarrollo sostenible

Personalidad

Alinear con los empleados-cultura Reforzar el marco ético en lo que se refiere a 20M 2014
las practicas laborales y de seguridad y salud 1Trimestre 2Trimestre
en todos los entornos operativos

Fortalecimiento de la cadena de Reforzar el marco ético de la compafifa en lo 20M 2015

aprovisionamiento que se refiere a las practicas en la cadena de 2Trimestre 4Trimestre
aprovisionamiento

Promover la integracion e inclusion Reforzar las practicas de Gamesa en relacién 20M 2014

compromiso con laincorporacion de colectivos con 1Trimestre 2Trimestre
necesidades diferentes en areas de crecimiento

Presencia

Globalizacion comprometida Utilizar el compromiso social como palanca 20M 2014

- enraizamiento en el proceso de apertura de la compafiia 3Trimestre 3Trimestre
a los mercados exteriores

Participes del compromiso-accion Ofrecer a todos los empleados la posibilidad 2012 2014

voluntariado de colaborar en las iniciativas de compromiso 1Trimestre 2Trimestre
social desarrolladas por la compafiia

Generar confianza - didlogo y educacién Establecer plataformas de dialogo y educacién 20M 2014
estables con prescriptores y colectivos 3Trimestre 4Trimestre

relevantes en los mercados clave
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Control de riesgos de negocio

Gamesa cuenta con una Politica de Control y Gestion
de Riesgos y Oportunidades, que establece las basesy
el contexto general sobre los que se asientan todos los
componentes de control y gestion de riesgos.

Durante 2011, con el objectivo de reforzar su compromiso
de cumplimiento de todas las normativas, se ha puesto en
marcha un nuevo procedimiento y se ha creado la funcién
especifica de Cumplimiento Normativo, para facilitar la
vigilancia del cumplimiento de los requerimientos legales
aplicablesy de los que potencialmente puedan llegar a
serlo.

Ademas, a lo largo del ejercicio, la compafiia, para
adaptar sus politicas y normas a los cambios, revisé y
actualizé el Codigo de Conducta, aprobd una Politica para
la Prevencion Penal y contra el Fraude y un programa
preventivo basado en varios principios de actuacion.
Asimismo, avanzé en el desarrollo del Sistema de
Control Interno de la Informacion Financiera (SCIIF) para
proporcionar una seguridad razonable sobre |a fiabilidad
de la informacién financiera que Gamesa, como entidad
cotizada, difunde en los mercados de valores.

CGamesa cuenta con un modelo de gestion y control
de riesgos, que agrupa los riesgos en las siguientes
categorias:

1 Riesgos del entorno, que pueden influir directa o
indirectamente en el logro de los objetivos y estrategias
de Gamesa;

I Riesgos de pracesos derivados de |a propia actividad
de la empresa: riesgos operacionales, de direccion,
tecnolégicos, procesos de informacion, integridad y
financieros;

I Riesgos de que la informacion para la toma de
decisiones no sea fiable y/o completa.

La metodologia aplicada se traduce en un mapa de riesgos
y oportunidades, que se actualiza trimestralmente.
Ademas, cada afio se realiza una revisién mas profunda,
coincidiendo con el cambio/actualizacién de los objetivos.
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Dialogos con grupos de interés

Principales preocupaciones Asuntos clave identificados

Cambio climatico Desarrollo de politicas y estrategias especificas de lucha contra el cambio climatico
Identificacion de riesgos financieros, regulatorios y operacionales asociados al cambio climatico
Inclusién del cambio climatico como elemento ambiental en el disefio de productos
Publicacion trend histérico emisiones CO, (Scope 1e indirectas Scope 2)
Publicacion de indicadores de intensidad CO,
Objetivos de reduccion de las emisiones de GEl'y grado de avance en su cumplimiento
Evaluacion de las emisiones GEI de la cadena de suministro (Scope 3)
Promocién entre proveedores de |a aplicacién de buenas practicas en cambio climatico
Apoyo y compromiso con iniciativas publicas en Ia lucha contra el cambio climatico

Medioambiente y diversidad Identificacion y gestién de impactos y riesgos ambientales
Eficiencia energética y ambiental en las actividades de la compafia
Andlisis de los impactos ambientales del ciclo de vida de los productos
Sensibilizacién y comunicacion interna en materia ambiental
Promocion de mejores practicas de gestion ambiental en la cadena de suministro
Politica sobre la conservacion de |a biodiversidad
Mapa de riesgos, identificacion de las operaciones en dreas sensibles
Adopcion y apoyo publico a estandares internacionales en materia de biodiversidad
(ej. Convention on Biological Diversity)
Programas de monitorizacion de especies (impactos sobre ecosistemas) (KPI)
Politicas de recuperacion y restauracion de ecosistemas dafiados

Comunidades e inversion social Politica y sistemas de gestion de las relaciones con comunidades
Identificacion y gestién de impactos sociales de los proyectos de la compafiia
Politica de contribucién al desarrollo local a través de programas de inversion social
Promocion de la transferencia de tecnologia con paises en vias de desarrollo
Aumento de la aceptacién social a través de la sensibilizacion sobre los beneficios
de Ia energia edlica
Promocion del voluntariado corporativo

Etica e integridad Compromisos publicos con la ética empresarial
Adopcion de iniciativas internacionales en materia de ética e integridad
Adopcion de codigos de conducta y sistemas de cumplimiento
Reporting del grado de cumplimiento del cédigo. Publicacién de incumplimientos significativos
Implementacion de politicas robustas contra el soborno v la corrupcion
Compromiso con la transparencia en |as relaciones comerciales y con las administraciones
publicas
Informacion sobre practicas corporativas en relacion a contribuciones politicas y aplicacion de
principios de buen gobierno en practicas de lobbying
Formacién y sensibilizacién de empleados en materia de ética empresarial

Derechos Humanos Politicas formales en materia de Derechos Humanos en linea con estandares internacionales de
referencia
Mecanismos para evaluar y gestionar los riesgos asociados a la vulneracion de derechos huma-
nos (identificacion, evaluacién, canales de comunicacion, investigacion)
Desarrollo de mapas de riesgo siguiendo estandares de referencia
Definicion de indicadores para monitorizar el cumplimiento y reportar el desempefio
Promocion entre los empleados de practicas de respeto de los derechos humanos
Promocién de los derechos humanos en los ambitos de influencia del negocio de la compafiia, en
particular entre sus socios y proveedores
Participacion y colaboraciéon activa con gobiernos y ONG en materia de derechos humanos

Cobierno Corporativo Politica formal de gobierno corporativo conforme a estandares internacionales
Compromiso con la independencia y diversidad en el Consejo de Administracion
Remuneracion de los consejeros ligada al logro de objetivos ESG
Evaluacion del desempefio de los consejeros
Comité de Sostenibilidad o RSC en el Consejo de Administracion
Inclusién de know-how ESG en el departamento de Relacion con Inversores
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Principales preocupaciones

Asuntos clave identificados

Personas

Seguridad y Salud

Politica de recursos humanos basada en estandares internacionales de referencia (gj. OIT)
Politica de diversidad, inclusion e igualdad de oportunidades

Compromiso con la estabilidad laboral y gestién de la empleabilidad

Desarrollo de un marco de cultura corporativa y valores que refuerce el compromiso

Desarrollo profesional basado en las competencias

Politica de atraccion y retencion del talento

Remuneracion basada en el reconocimiento de méritos (sistemas evaluacion del desempefio)
Inclusion de métricas de percepcion externa (riesgos reputacionales, satisfaccion de cliente,
feedback de dialogo con grupos de interés y métricas ambientales en la reduccién de las emisio-
nes corporativas) como indicadores relevantes de compensacion variable para la alta direccion
Compromiso con la libertad de asociacion en particular en paises donde esta negada por la ley

Politicas de Seguridad y Salud

Identificacion, evaluacion y mitigacion de riesgos en materia de salud y seguridad laboral
Asistencia psico-sanitaria adecuada (adoptar medidas para controlar el estrés, implantar un
sistema de turnos flexibles, proveer asesoramiento psicolégico, etc.)

Sensibilizacién y formacién en materia de seguridad laboral

Trend de indicadores de accidentabilidad empleados y contratistas (KPI)

Trend de indicadores de absentismo (KPI)

Objetivos de reduccion de accidentes laborales y grado de avance
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Compromisos voluntarios

Linea estratégica de actuacion

Asuntos clave identificados

Pacto Mundial de Naciones Unidas

Global Reporting Initiative (GRI)

Caring for Climate:
The business leadership platform

Carbon Disclosure Project (CDP)

Grupo Principe de Cales de Lideres
Empresariales por el Cambio Climatico

Fundacién Entorno

Principios de empoderamiento
de las mujeres

Fundacion FSC-Inserta ONCE

Desde 2005

Desde 2006

Desde 2007

Desde 2008

2008-2010

Desde 2009

Desde 2010

Desde
marzo 2011

Compromiso y apoyo a la promocién de los diez principios de referencia a los
derechos humanos vy laborales, la proteccién del medio ambiente y la lucha
contra la corrupcion. Publicacion del Informe de Progreso con el cumplimiento
de dichos principios, disponible en Ia web de Ia Red Espafiola del Pacto Mun-
dial de Naciones Unidas

Organizacién no gubernamental orientada a la creacién de un ambito de
intercambio de informacién transparente y fiable en materia de
sostenibilidad, mediante el desarrollo de un marco de comun aplicacion a todo
tipo de organizaciones

Iniciativa del Pacto Mundial de Naciones Unidas que busca la implicacion de
las empresas y gobiernos en la toma de medidas contra el cambio climatico.
Gamesa ha permanecido fiel a sus compromisos de incrementar la eficiencia
energética, reducir las emisiones de GEls y colaborar positivamente con otras
instituciones publicas y privadas

Organizacion independiente sin animo de lucro que aglutina a mas de 475
inversores que conjuntamente gestionan activos por valor de 36 billones de
euros. CDP recopila informacion sobre los riesgos y oportunidades identifica-
das relativas al cambio climatico, los planes de reduccién de emisionesy la
transparencia de las actuaciones corporativas para mitigar el cambio climatico

Gamesa ha unido su firma sucesivamente a los comunicados de Canctn, Co-
penhague y Poznan sobre el cambio climatico, en el ambito de la Convencion
Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (UNFCCC)

Consejo Empresarial Espafol para el Desarrollo Sostenible, organizacién
cuya misioén es trabajar con los lideres empresariales abordando los retos del
desarrollo sostenible como oportunidades de negocio. Gamesa participa acti-
vamente en el grupo de trabajo de Energia y Cambio climatico, una platafor-
ma multisectorial en la que se analiza el marco de accion para conseguir una
economia baja en carbono

Adhesién al manifiesto de apoyo a los “Principios de Empoderamiento de Ias
Mujeres” de UNIFEM y Pacto Mundial de Naciones Unidas

Gamesa formaliza un convenio que define el marco, el régimen y los términos
de la colaboracién entre Gamesay la Fundacién ONCE, con el fin de coordinar
los recursos, conocimientos y experiencias propias de cada una de las partes,
permitiendo asi el impulso de proyectos encaminados a lograr |a integracion
socio-laboral de las personas con discapacidad
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ETICA

EMPRESARIAL

Uno de los principios de responsabilidad corporativa

de Gamesa es apoyar y defender el buen gobierno
corporativo, basandose en Ia transparencia empresarial y
en la confianza mutua con accionistas e inversores.

La estructura de gobierno de Gamesa se fundamenta
sobre dos drganos principales: la Junta General de
Accionistas y el Consejo de Administracion.

La Junta General de Accionistas es la reunion de los
accionistas que, constituidos en Junta General, deciden por
mavyoria en los asuntos de su competencia. La totalidad

de los accionistas quedan sometidos a los acuerdos

de la Junta General, sin perjuicio de los derechos de
impugnacion que legalmente tienen.

El Consejo de Administracion es el maximo 6rgano

de representacion y decision de Gamesa, salvo en las
materias que competen a la Junta General de Accionistas.
La mision del Consejo es velar y promover el interés social
de Gamesay de sus accionistas, maximizando el valor
econémico de la compania de forma sostenible. El Consejo
se rige por el Reglamento del Consejo de Administracion
(www.gamesacorp.com).

Entre |as politicas aprobadas por el Consejo de
Administracién destacan la Politica de Prevencion
Penaly contra el Fraude, la de Control y Gestion de
Riesgos y Oportunidades, la Palitica de Dividendo,

|a de Responsabilidad Social Corporativa, Politica de
Autocartera, Politica de Inversiones y Financiacién y de
Caobierno Corporativo.

Para reforzar la misién de este érgano de administracion,
el Consejo cuenta con una Comisién Ejecutiva Delegada,
con facultades decisorias, y dos comisiones especializadas
con facultades de informacién, asesoramientoy
propuesta, supervision y control: la Comision de Auditoria
y Cumplimiento y la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones.
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La Comision Ejecutiva Delegada fue constituida en enero
de 2012. Integrada por cinco miembras, presta apoyo a las
labores y toma de decision del Consejo de Administracion,
en un contexto de creciente internacionalizacion de Ia
compafia, y tiene caracter decisorio, lo que le permite
adoptar decisiones de forma mas rapida, eficazy
ejecutiva.

El Presidente de Gamesa es ademas Consejero Delegado,
de manera que ocupa el cargo de primer ejecutivo. Para
reducir los riesgos de concentracion de poder en una sola
persona, Gamesa dispone de una serie de medidas, entre
ellas, el nombramiento de un Consejero Especialmente
Facultado (Lead Independent Director) y la reserva de
determinadas competencias a la Comision Ejecutiva
Delegada.

El Consejo de Administracion esta integrado por
profesionales de reconaocido prestigio y especializacion,
gue cuentan, ademas, con experiencia y conocimiento
en materia de respaonsabilidad corporativa. El Consejo
de Administracion y la Comision de Nombramientos

y Retribuciones se encargan de propaner y elegir a los
candidatos y lo someten a consideracién de la Junta
General de Accionistas.

El Consejo de Administracion de Gamesa cumple con el
principio de diversidad, al estar formado por hombresy
mujeres. En 2011, el nimero de mujeres en este organismo
suponia el 20% del total, superando la media del 10% de
las empresas del Ibex 35.

El nimero de consejeros externos e independientes que
componen el Consejo de Administracion es de 5 (de un total
de 10), un ndmero muy superior al de ejecutivos (2).

El Consejo de Administracion dedica al menos una sesién
al afo a evaluar su funcionamiento y el de las comisiones y
el desempefio de las funciones del Presidente.



La relacién de los miembros del Consejo de Administracion se encuentra en el epigrafe dedicado a su presentacion en este
Informe Anual. La composicion de las diferentes comisiones es la siguiente:

Comisién Ejecutiva Delegada

Martin, Ignacio

Arregui, Juan Luis

Iberdrola, S.A. (representada por Delgado, Agustin)
Lada, Luis

Rubio, Sonsoles

Rodriguez-Quiroga, Carlos

Comisién de Auditoria y Cumplimiento

Presidente Ejecutivo

Vocal Externo Independiente
Vocal Externo Dominical
Vocal Externo Independiente
Vocal Externo Dominical

Secretario No miembro

N/A

Vazquez, José Maria
Rubio, Sonsoles

Lada, Luis
Rodriguez-Quiroga, Carlos

Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones

Presidente Externo Independiente
Vocal Externo Dominical
Vocal Externo Independiente

Secretario No miembro

N/A

Fernandez-Lerga, Carlos
Arregui, Juan Luis
Aracama, Jose Maria
Rodriguez-Quiroga, Carlos

Retribuciones

La remuneracion de los consejeros esta regulada tanto

en los Estatutos Sociales, como en el Reglamento del
Consejo de Administracién y es propuesta por la Comision
de Nombramientos y Retribuciones. Los consejeros
perciben una retribucién anual fija por pertenecer al
Consejoy a sus Comisiones y una dieta por asistencia a las
sesiones.

La retribucién del Presidente y Consejero Delegado
corresponde a su condicién de ejecutivo y consiste en
una retribucién fija, adecuada a mercado y basada en

el principio de moderacion, y una variable, ligada al
cumplimiento de los objetivos estratégicos, marcados en
el Plan de Negocio.

Gamesa elabord en 2011 un Informe sobre la Politica de
Retribucion del Consejo de Administracion, que recoge

la remuneracion individualizada de los miembros del
Consejo en 2010. Este informe, aprobado por el Consejo,
fue sometido de forma voluntaria a votaciéon consultiva en
la Junta General de Accionistas de 2011, y aprobado con el
94% de los votos a favor.

Para evitar los conflictos de interés, casos de corrupcién y
soborno, Gamesa dispone de una norma especifica desde
20089, revisada en 2011, dentro del Cédigo de Conducta.

Presidente Externo Independiente
Vocal Externo Independiente
Vocal Externo Independiente

Secretario No miembro

N/A

El ejercicio 2011 ha sido ademas el de la consolidacion

de Gamesa en la lucha contra el fraude y la corrupcion,

al reforzar el compromiso de la compafiia a través de

la aprobacion de la Palitica Penal y contra el fraude, el
Programa de Etica y Cumplimiento, la creacion de Ia
figura del Director de Cumplimiento Normativo y otorgar
un caracter calegiado a la Unidad de Cumplimiento
Normativo.

El objetivo de la Unidad de Cumplimiento Normativo
(UCN) es facilitar la vigilancia del cumplimiento de

los requerimientos legales en la diferente normativa:
mercantil-civil, negocio eélico, aduanas, competencia,
propiedad intelectual e industrial, laboral, seguridad
y salud, medioambiente, transporte, productosy
materiales, mercado de valores, proteccién de datosy
seguridad patrimonial, fiscal y contable.

La UCN comparece de forma semestral ante la Comision
de Auditoria y Cumplimiento, para informar del grado de
seguimiento y las actuaciones desarrolladas respecto del
Codigo de Conducta y el Reglamento Interno de Conducta
en el ambito de los mercados de valores.
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ACCIONISTAS
E INVERSORES

Gamesa dedica una especial atencion al grupo de PRINCIPALES ACCIONISTAS
accionistas que participan en su proyecto empresarial, a
través de la adquisicion de acciones. Una de las principales
prioridades de la compafia es la creacién continua de

valor para sus accionistas, respetando los compromisos 3 ) 0 2 %
asumidos y compaginando integracién social y respeto al
medioambiente.

DIMENSIONAL FUND ADVISORS LP IBERDROLA

4,96

El compromiso de Gamesa con sus accionistas
BLACKROCK INC

y con la comunidad financiera es mantener una
comunicacién transparente, veraz y completa, que refleje
adecuadamente la situacion de la compania.

Para fomentar esta comunicacion, las principales
herramientas de dialogo entre Gamesay sus accionistas

son la web corporativa, la relacién directa con el 2 0
departamento de Relacién con Inversores y la Oficina del 7 y 4 %

Accionistay la Junta General de Accionistas. OTROS

Con ocasién de la convocataria de la Junta General de
Accionistas, Gamesa habilita el Foro electrénico de
Accionistas. A través de este, los accionistas pueden
enviar propuestas que pretendan presentarse como
complemento del orden del dia, salicitudes de adhesion
a las propuestas, iniciativas para alcanzar el porcentaje
suficiente para el ejercicio del derecho de minoria (5%),
ofertas o peticiones de representacion voluntaria, etc.
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Principales acciones 2011

1 Oficina de Atencién al Accionista: 521 llamadas

Buzdn de atencion al accionista: 1.064 consultas

Buzon de atencion a inversores institucionales y
analistas: 528 consultas

Contacto permanente con 36 casas de analisis

Reuniones con mas de 180 inversores en las principales
plazas financieras: Madrid, Hong Kong, Singapur,
Londres, Francfort, Ginebra, Zurich, Edimburgo, Milan,
Paris, Nueva York y Boston

Participacién activa en conferencias destinadas a
inversores institucionales en Londres, Zurich y Madrid,
con reuniones con mas de 100 inversores

\Web corporativa, con espacio especifico para inversores
y accionistas: 190.000 visitas/afo

Presentaciones de resultados y corporativas:
seguimiento 1.142 personas

Seminario sabre el area de Tecnologia y las plataformas
de producto de la compafiia: asistencia de 42 analistas

I Junta General de Accionistas: presencia del 50% del
capital social.

indices de sostenibilidad y otros indices

CGamesa se encuentra presente en los principales indices
de referencia internacional en sostenibilidad: Dow Jones
Sustainability Indexes, FTSE4Good y FTSE4Good IBEX,
Ethibel Excellence, CleanTech Index, S&P Global Clean
Energy Index y Global Challenges Index, entre otros.

Por quinto afio consecutivo, Gamesa forma parte del
indice de sostenibilidad global Dow Jones Sustainability
Indexes.

En su Gltima edicién, Gamesa alcanzé su record de
calificacion global, mantuvo el liderazgo en el sector en
la dimensién sacial y registré notables mejoras en la
dimension ambiental, en base al comportamiento de
sus ratios de consumo de recursas energéticos y otros
recursos naturales.

El desempefio de la compafiia en materia de sostenibilidad
ha sido igualmente destacable, por ejemplo, en los
procesos de implantacion del codigo de conductay lucha
contra la corrupcion y en los ratios de seguridad y salud,
donde la compafiia alcanza la maxima calificacién global y
sectarial, respectivamente.
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CLIENTES

CGamesa tiene como objetivo la satisfaccion de las
necesidades y expectativas de los clientes de forma
6ptima, fiable y competitiva y promueve relaciones
comerciales duraderas, basadas en una actitud
permanente de servicio, confianza y aportacién de valor.

La compania cuenta con capacidad propia de disefio

y desarrollo tecnolégico de aerogeneradores y una
integracion vertical, qgue comprende la fabricacion,
montaje e instalacion, asi como los servicios de operacion
y mantenimiento.

Camesa establece requisitos a sus productas que incluyen
los funcionales y de desempefio, requisitos legales y
reglamentarios, la informacién proveniente de disefios
previos similares, los establecidos por el cliente, los
relativos a reciclabilidad, asi como cualguier otro esencial
para el disefio y desarrollo.

Las revisiones sistematicas realizadas en las etapas de
esta metodologia incorparan los aspectos necesarios
para garantizar la incorporacion de elementos relevantes
de seguridad y salud, medioambientales y de eficiencia
energética, tanto en el disefio como en el desarrollo del
producto.

Reduccion del Coste de Energia

Uno de los aspectos clave para Gamesa es el enfoque al
cliente. La flexibilidad de la compania para ofrecer a sus
clientes tecnologias, productos, servicios y soluciones
innovadoras que mejoren su competitividad es un
elemento determinante.

En este contexto, la compafia dirige su estrategia a
conseguir un menor Coste de Energia, establecido en una
reduccion del 20% para 2013 y del 30% para el horizonte
de 2015.

Esta maxima, la de conseguir que los clientes puedan
generar mas energia con menos recursas, se ha
concretado en una reduccion del Coste de Energia de
entre el 10 y el 15% en 2011, dependiendo de plataformas
y mercados.
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Para avanzar en la consecucion de este objetivo, Gamesa
sigue trabajando en la mejora de la disponibilidad y

fiabilidad de sus aerogeneradores y amplia oferta de

productos, dirigida a turbinas de mayor rotor para cada
una de las clases de viento.

En este contexto, entre las iniciativas desarrolladas se
encuentran:

1 Lanzamiento de la plataforma G9X-2,0 MW y modelos

G97 (que registré ventas de 356 MW en su primer afio de
lanzamiento) y G114, para conseguir maxima rentabilidad
en emplazamiento de vientos bajos;

1 El aerogenerador G128-4,5 MW obtiene el Certificado

Tipo IEC WT 01 de GL Renewables Certification, con el
gue el organismo independiente avala tecnolégicamente
al aerogenerador mas potente del mercado terrestre
(onshore). El certificado convierte a Gamesa G128-4,5
MW en un aerogenerador bancable, lo que facilitara

la financiacién de proyectos edlicos integrados por

este nuevo aerogenerador y reforzara el proceso de
comercializacion ya en marcha;

Certificado de Ecodisefio para el aerogenerador G128-
4,5 MW, por la entidad de acreditacion TUV, conforme
alanorma IS0 14006/2011. De esta forma, la turbina
se convierte en la primera en el mundo en obtener este
reconocimiento (mas informacion en seccion de Medio
Ambiente);

Impulso a la actividad de servicios de operacién y
mantenimiento, con la comercializacién de nuevos
productos, como el GPA -para mejorar la disponibilidad
de la flota, que en el caso de Gamesa supera el

98%-, programas de mejora de la vida (til de los
aerogeneradores vy los servicios de reacondicionamiento
de grandes componentes.

Asimismo, Gamesa pone especial interés en proparcionar
un grado de informacién y etiguetado adecuado del
impacto que tienen sus productos y servicios sobre a
sostenibilidad. Dada la naturaleza de los equipos que

se comercializan, las garantias se asientan en contratos
cliente-proveedor.



Conclusiones del PSC

Fase Valoracién Aspecto Fortalezas y debilidades
. o Credibilidad comercial y cumplimiento de compromisos
) . Valoracion positiva
Desarrollo Alta satisfaccion Plazos de entrega ofertados

Area de mejora

Rentabilidad del producto

Valoracién positiva

Construccion Alta satisfaccion

Cumplimiento de plazos de entrega exworks
Nivel de seguridad y observacion de protocolos de seguridad

Calidad de la gestion del proyecto

Area de mejora

Cumplimiento de plazos de firma de aceptacién provisional
(CAP)

Valoracién positiva

Operacion Satisfaccion

Duracion del contrato (garantia y mantenimiento)
Disponibilidad de la plataforma Gamesa G5X-850 kW

Calidad de la formacion

Area de mejora

Disponibilidad de G8X-2,0 MW

Calidad de los trabajos de operacion

Valoracién positiva

Gamesa como Alta satisfaccion

Compromiso con las comunidades

Consecucion de acuerdos que creen valor para ambas partes

compafia Area de mejora

Cercaniay satisfaccién de clientes

Gamesa establece asimismo mecanismos de
comunicacién y cercania al cliente, asi como procesos de
retroalimentacién continuos con sus clientes.

Entre las iniciativas desarrolladas durante 2011, Gamesa
completo su red comercial, distribuida en 9 regiones

y 23 oficinas en el mundo, desde las que accede a los
mercados edlicos de cinco continentes; participé en 28
ferias sectoriales internacionales, onshare y offshore
(+56%); intensificd su presencia en eventos sectoriales;
realizé seminarios de producto, servicios y soluciones
tecnoldgicas; y lanzo un portal exclusivo para sus clientes
de servicios de operacion y mantenimiento.

Gamesa realiza cada dos afios un Proyecto de Satisfaccion
de Clientes (PSC), una encuesta personalizada con sus
principales clientes para establecer una comunicacion
directa y medir la calidad de su servicio. En el Gltimo

PSC (2010), se obtuvo una participacion de clientes
representativa del 92% de los MW vendidos/contratados
en el periodo evaluado y se alcanzé un nivel general de
satisfaccion de la compania del 100%, frente al 85% de la
edicion anterior.

Los resultados obtenidos muestran un alto nivel de
satisfaccion en las fases de desarrollo y construccion.
Asimismo, se alcanza un éptimo nivel de satisfaccion
durante las fases de operaciéon y mantenimiento. Ninguna
de las fases se ha identificado por los clientes como area
de insatisfaccion.

Tecnologia e innovacion

Analisis de Ciclo de Vida

En los Ultimos afios, Gamesa ha intensificado el Analisis
de Ciclo de Vida (ACV) de sus productos, con el objetivo
de evaluar las cargas ambientales asociadas a un
producto, proceso o actividad, teniendo en cuenta todo
el ciclo de vida, y focalizando oportunidades de mejora,
eficiencia y competitividad. La herramienta permite
desplegar acciones de mejora en todas las fases: disefio,
aprovisionamiento de materias primas y componentes,
fabricacion, distribucién, montaje, explotacién,
mantenimiento y desmantelamiento.

A finales de 2011, Gamesa concluy6 el proyecto Ecowind:
Andlisis de Ciclo de Vida de un aerogenerador Gamesa
(390-2,0 MW, gue ha inventariado un 99,8% del
aerogenerador y cubierto numerosos componentes

y procesos, como la nacelle, el rotor, la torrey la
cimentacion. Asi, el ACV se convierte en una herramienta
disponible para serimplementada en la nueva plataforma
G9X-2,0 MW.

Este analisis, realizado también en el punto de recarga de
vehiculos eléctricos de la compafiia, se considerara para
otras plataformas, como la G10X-4,5 MW vy las offshore,
asicomo el avance en la integracion de la herramienta en
el area de tecnologia.
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EMPLEADOS

Con una plantilla de mas de 8.000 empleados, el modelo
de gestion de capital humano de Gamesa se basa en el
respeto y cumplimiento de las normativas universales
reconocidas internacionalmente, tanto de caracter general
sobre derechos humanos, como las de caracter laboral,

y Cuyos principios mas esenciales estan recogidos en el
Codigo de Conductay los Principios de Sostenibilidad de Ia
compania.

Gamesa integra la igualdad, la diversidad cultural (existen
en la compania cerca de 50 nacionalidades), Ia lucha por la
no discriminacién y favorece la igualdad de oportunidades
en la gestion de su capital humano.

En 2010, definié un Plan de Igualdad con las
organizaciones sindicales CC.00, UGT y ELA en Espafia.
En 2011, la compafiia ha llevado a cabo las primeras
acciones definidas en este Plan y trabaja en realizar

un adecuado seguimiento de los indicadores, teniendo
en cuenta aspectos de género, principios de igualdad

en procedimientos de gestién de personasy aspectos
culturales asociados a valores como el respeto o la
sensibilizacion a colectivos clave de Gamesa, entre otras.

Asimismo, se constituyd una Comision permanente de
Seguimiento como parte del Protocolo de Prevencion

del Acoso Sexual por razén de sexo, moral o mobbing,
aplicable a todo Gamesa, excepto a Estados Unidos, donde
la compafia cuenta con una normativa especifica.

Gamesa dispone de mecanismos para detectar posibles
incidentes relacionados con la discriminacién: la Unidad de
Cumplimiento Normativo, que atiende el Canal Denuncia,
y la Comision de prevencién del acoso.

INDICADORES SOCIALES 2011

N° empleados 8.357
% plantilla internacional 42%
% mujeres 23%
% contratos indefinidos 88%
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Politica de Retribucién y Recompensa

Los procesos de seleccion, desarrollo y gestion del talento
se rigen por los principios de igualdad, mérito y capacidad.
Ninguna persona es objeto de discriminacién por motivos
de género, edad, raza, religidn, creencias y opinion.

Todas las personas son siempre evaluadas en funcién de
criterios profesionales, garantizando la valoracién de sus
conocimientos, capacidades y habilidades. Ademas, se
garantiza el cumplimiento de la legislacién vigente a la
hora de incorporar personas discapacitadas.

Una de las prioridades de Gamesa radica en buscary atraer
talento local en los paises en los que esta implantada.

La compafia facilita la movilidad interna, ya sea local o
internacional, fomentando la globalidad y |a transferencia
de conocimiento. En 2011, se han gestionado mas de 750
movilidades, tanto de larga como de carta duracién, un
33% mas que en 2010. Ademas, se puso en marcha el
primer programa de desarrollo internacional (i-STEp),
para facilitar experiencias internacionales a través de 19
proyectos de alto impacto con una duracién media de 3
meses.

Camesa dispone de un Proceso de Evaluacion del
Desempefio, que se aplica a 4.540 personas (el 54,3% de
la plantilla) y que integra:

1 un sistema de Gestion por Objetivos (GMBQ), que
permite, a través de |a concertacién de objetivos
anuales, traducir a planes de accién operativos las
lineas estratégicas de la compafiia. La evaluacion de los
resultados de estos objetivos tiene impacto directo en el
sisterma de retribucion variable anual de Gamesa; y

1 |3 evaluacion de los Factores del Desempefio, que
permite medir el grado de alineamiento y desempefio
del personal respecto a las competencias estratégicasy
valores corporativos.

Recompensar a las personas que integran Gamesa para
atraerlas, desarrollarlas y motivarlas implica aplicar

una estrategia de retribucion justa y competitiva, que
proporcione una oportunidad de recompensa total para
todos, incluyendo una combinacién adecuaday bien
orientada de recompensas intrinsecas y extrinsecas, que
contemplen todos los aspectos de la compensaciony de
los beneficios que puedan demandar.



Gamesa adecua la retribucion al nivel profesional y al
salario del mercado, que garantiza una retribucion justa

y competitiva. El rango de los ratios de salario inicial
estandar de entrada asciende a 2x en Espafia, 1x en
Estados Unidos, 2,3x en China y 1,2x en Brasil. En India, al
tratarse de un mercado altamente competitivo, se aplican
normas seglin mercado, sector y posicion especifica.

En coherencia con el compromiso con laigualdad y Ia lucha
por la no discriminacion, el ratio de salario basico entre
hombres y mujeres es de 1:1, tomando como referencia el
salario base.

Para garantizar un minimo de homogeneidad, Gamesa
dispone de una Politica de Retribucién y Recompensa,
una herramienta de gestion para alcanzar el alineamiento
de las acciones y comportamientos del personal con los
objetivos y cultura organizativos. Esta paolitica garantiza
un esquema retributivo idéntico para todos los empleados
de gestion: retribucién fija + variable + beneficios sociales.

Beneficios sociales

Gamesa contempla los beneficios sociales como un
instrumento gue ofrece proteccién y garantiza el nivel de
vida de sus empleados. Entre ellos, destacan el servicio
médico de prevencién y vigilancia periédica de la salud,
seguro de vida para personal directivo, club de compras,
comedores de empresa, jornada laboral flexible, etc.

Entre estos beneficios, se encuentra el Programa Gamesa
Flex, un plan de compensacion flexible para personal de
gestion en Espafia, que permite flexibilizar parte de la
retribucién, beneficiandose de ahorros fiscales y ventajas
econoémicas.

Los productos ofertados dentro de este plan son el seguro
de salud, alquiler de vivienda, tickets restaurante, equipos
informaticos, transporte y vales guarderia. Mas de 628
empleados han contratado algtn producto en 2011, un
25% mas que en 2010. El ahorro fiscal medio ha sido de
unos 900 euros medios anuales por participante.

En algunos paises, Gamesa gestiona planes de pensiones
para sus empleados, de acuerdo con la legalidad, con
aportaciones en funcién del salario. En Estados Unidos,
los empleados pueden realizar contribuciones a su plan

de jubilacién hacia fondos de inversién de su eleccién, con
las correspondientes ventajas fiscales. En este caso, la
compafiia iguala las contribuciones de los empleados al
100%, hasta un maximo del 4% de su salario. Igualmente,
todos los empleados en Estados Unidos tienen acceso a
servicios médicos, dentales y seguro de vida. En este caso,
los trabajadores realizan aportaciones por valor del 16% vy
Gamesa cubre el 84% restante. Para otro tipo de servicios,
los empleados se hacen cargo de un 24% vy la compafiia del
76% restante.

CGamesa ha disefiado, ademas, un Plan de Participacién
en el Capital de la compafia para reforzar el compromiso,
la confianzay fidelidad de sus empleados. El importe

gue cada empleado decidiera destinar a la adquisicion

de acciones, hasta un maximo de 1.200 euros, ha sido
financiado por Gamesa, deduciéndolo proporcionalmente
de la némina (salario neto) desde la fecha de lanzamiento
del plan (mayo) hasta el fin del periodo.

Como contrapartida, por cada 2 acciones adquiridas por el
empleado, se les entregara 1 gratuita, siempre y cuando
siga formando parte del equipo de Gamesa y conserve las
acciones hasta la fecha de finalizacion del plan. El 39,177%
de los empleados de Gamesa en el mundo han participado
en este programa. La iniciativa ha sido premiada como

la mas eficaz en los Global Equity Organization (GEO)
Awards, que reconoce a las compafias de todo el mundo
que demuestran liderazgo y dedicacién a la hora de hacer
participes a sus trabajadores en su accionariado.

Gamesa dispone, asimismo, de un Plan de Incentivos
a Largo Plazo para reforzar, mediante la entrega de
acciones, el compromiso del equipo clave de gestion,
ligado a la consecucion de los objetivos del Plan de
Negocio 2011-2013. Este plan tiene como beneficiarios
a 175 empleados, incluido el Presidente y Consejero
Delegado, directivos y personal clave.

PLANTILLA POR GEOGRAFIA

Total: 8.357

1l
1,64

RESTO DEL MUNDO

62,4

EUROPA

CHINA

{13

EE.UU
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Libertad de asociacién

Gamesa recoge en su Codigo de Conductay entre sus
principios de sostenibilidad el respeto y la promocién de
los derechos laborales: libertad de asociacién y afiliacion y
el derecho efectivo a la negociacion colectiva, trabajando,
asimismo, por la eliminacién del trabajo forzoso u
obligatorio, del trabajo infantil y de cualguier modalidad
de trabajo bajo coaccion.

Camesa es consciente del rol que juegan las asociaciones
sindicales, no sélo en la intermediacion interna para

la negociacion de las condiciones laborales de los
trabajadores en la empresa, sino también como entidades
estratégicas que influyen de una manera importante

en los entornos econémicos y sociales nacionales y
transnacionales.

Construir relaciones positivas con los sindicatos es
practica habitual en Estados Unidos y en Espafa. En 2011,
en Estados Unidos, destaca la firma del segundo convenio
colectivo. En Espafia, existen 40 comités de empresa o
delegados sindicales constituidos, con los que en 2011

se mantuvieron 130 reuniones ordinarias, 61reuniones

de negaciacién de pactos y otras 67 reuniones de diversa
tematica. En 2010, se alcanzé un acuerdo mayoritario con
los representantes de los trabajadores para la tramitacion
del ERE suspensivo temporal para cuatro plantas en
Espafay extintivo para otra.

Este proceso, en concreto, incorporé un plan social para
mitigar los efectos de las medidas de suspension. Asi,
por un lado, se integraron los centros de Bergondo y
Siglieiro, que ha permitido mantener la empleabilidad

de 74 trabajadores de ambas plantas. Por otro, se ha
favorecido la movilidad de trabajadores de varios centros,
trasladando de forma temporal a 31 personas a otras
instalaciones en Espafiay 28 a India, Chinay Estados
Unidos para apoyar la implantacién y la formacién en
estas regiones.

CGamesa, ademds, mantuvo negociaciones para renaovar
cinco pactos especificos en los centros productivaos

de Somozas, Asteasu, Munguia, Burgos y Agreday el
inicio de negociaciones caon otros seis. Asimismo, se han
firmado 38 contratos de relevo en Espafia con los agentes
sociales, como férmula para aguellos centros de trabajo en
los que la plantilla tiene edad avanzada (a partir de los 62
afos de edad).

La compania garantiza los procesos de elecciones
sindicales. Durante 2011, se han celebrado 15 procesos de
elecciones sindicales en Espafia. En otros paises, como
Brasil, donde Gamesa ha iniciado su actividad en 2011,
existen diferentes sindicatos interlocutores en funcion del
territorio, por parte de la patronal y Ia parte obrera.

En China, el Sindicato Nacional trabaja para que los

empleados constituyan sus propios sindicatos vy la
direccion de Gamesa apoya y coordina con este todas las
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iniciativas para facilitar la evolucién de esta propuesta.
En este proceso, Gamesa cubre las actividades que
habitualmente serian ofrecidas por los sindicatos, como
el desarrollo de actividades sociales, servicio de cantinay
servicio de transporte al centro de trabajo.

EnIndia, |a actividad sindical es un derecho legal de los
trabajadores. En este pais, Gamesa apoya firmemente
las medidas orientadas a crear un ambiente laboral
positivo donde no existan barreras entre la direccion y los
trabajadores, favoreciendo los procesos de negociacion.
En la actualidad, el centro productivo de GCamesa en India
dispone de comités.

Empleabilidad y formacion

Otro de los ejes en los que se sustenta la propuesta

de valor de Gamesa con el colectivo de empleados

es la empleabilidad, a través de oportunidades de
desarrollo profesional con la formacién y Ias experiencias
profesionales como ejes fundamentales del ciclo de
gestion del talento, que la compafia gestiona desde su
Universidad Corporativa.

En 2011, 8.260 empleados han recibido formacion, lo

que significa que la practica totalidad de la compafia

(un 98,4%) ha asistido, al menos, a un curso durante el
ejercicio. El incremento de horas de formacién en 2011 con
respecto a 2010 asciende a 46%. Gamesa dispone de un
amplio catalogo de formacién, con 381 cursos. EI 17% de
ellos se ha impartido online.

La Universidad Gamesa ha impulsado durante 2011 dos
herramientas de autodesarrollo entre sus empleados

de gestion: una biblioteca de resimenes de libros de
gestion, con mas de 5.000 resimenes disponibles, que ha
alcanzado 6.147 descargas; y una plataforma de idiomas
online, gue ofrece 7 idiomas con diferentes niveles (mas
de 15.500 horas de aprendizaje en 2011).

HORAS DE FORMACION POR EMPLEADO

TOTAL: 323.694 HORAS EN 2011

2007
2008
2008
2000

2011 39,57




La propia Universidad Corporativa dispone de un centro
especializado de formacion, la Facultad Gamesa, tanto
para empleados internos y externos, como para clientes
y proveedores. Con centros formativos en Espanfa,
Estados Unidos y China, que se esperan ampliar a Reino
Unido e India, cuenta con un catalogo de 50 cursos y una
plataforma de 50 formadores full time, especialistas de
las areas de cada componente del aerogenerador y con
la participacion de proveedores de Gamesa. En 2011, se
impartieron mas de 2.000 horas de formacién presencial y
asistieron mas de 323 personas externas.

Gamesa desarrolla desde 2009 una importante y
continuada actividad formativa, relacionada con el Cédigo
de Conductay los Derechos Humanos. En 2011, esta labor
se ha centrado, sobre todo, en China e India.

Asimismo, en linea con la implantacion de su Plan de
Igualdad, la compafiia ha organizado dos sesiones piloto
de sensibilizacion en igualdad durante 2011, en las que
participaron 13 representantes de los comités de empresa
del centro de Pamplonay 39 personas de los equipos de
gestion del capital humano, respectivamente.

En marzo de 201, Gamesa firm6 con la Fundacién FSC
Once un convenio marco de colaboracién para fomentar
la incorporacion de personas con discapacidad, asi como
para trabajar en |a sensibilizacion de los empleados de
la compafiia en lo relativo a discapacidad. El convenio
ha permitido que personas con discapacidad participen
en los procesos de seleccién de una forma mas regulary
para aguellos perfiles profesionales que se adapten a su
experiencia y cualificacién técnica.

Cultura corporativa

20711 ha sido un afo clave para la cultura corporativa de
Gamesa, al desplegar distintos procesos para reforzar la
mision, valores, actitudes y principios de actuacion de Ia
compania.

Durante el afio ha desarrollado el programa Gamesa

\Way, un proyecto para dar a conocer tanto el Plan de
Negocio 2011-2013 de Gamesa, como la misién, los valores
corporativos y las actitudes para el éxito. De la mano de
equipos de direccion y colectivos clave de la compafiia,
todos los empleados han tenido oportunidad de participar
en esta iniciativa, orientada al alineamiento organizativo,
el didlogoy la mejor comprension de Gamesa.

Con la participacion de 6.644 empleados (84% del total)
y tras concluir 323 sesiones de trabajo, los empleados
manifestaron un elevado nivel de satisfaccién con el
programa (4,18 sobre 5) y un grado de compromiso con

la misién de la compafia que alcanza el 58,2% (12% de
incremento en comparacion con los datos de 2008).
Gamesa Way se ha configurado también como un médulo
del proceso de bienvenida de los nuevos empleados de la
compania.

Gamesa desarrolla periédicamente (la tltima fue en 2010)
una encuesta de clima laboral entre sus empleados, para
conocer su grado de satisfaccién y medir la evolucién de
sus niveles de compromiso frente a ediciones anteriores
(2008). Entre ambas ediciones, Gamesa ha llevado a cabo
120 planes de accion, lo que ha permitido mejorar los
ratios globales de satisfaccién y compromiso.

En esta linea, Gamesa reviso en 2011 su Codigo de
Conducta, aprobado por el Consejo de Administracion,
gue se ha desplegado por los diferentes canales internos
de la compafia a toda la organizacién. Para facilitar su
comprension, el Cadigo se ha publicado en cinco idiomas
(espanol, inglés, chino, tamil y portugués). La encuesta
de opinién ha reflejado una mejora en el conocimiento
del Codigo: el 74% de los empleados percibe estar bien
informado sobre su contenido, frente al 49% en 2008.
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Comunicacién interna

Entre otras acciones de comunicacion entre Gamesay sus
empleados, destacan:

B Intranet corporativa, con 114.860 visitas en 2011 (+48%)
y 134 noticias publicadas (+91,4%)

Buzon interno: 286 comentarios y/o peticiones; todas
ellas contestadas

Portal de empleo: 521 ofertas de empleo publicadas y
578 candidatos internos

El Portal del Empleado: el lanzamiento para todos los
empleados en Espafia con direccion de correo electrénico
(2.700 personas) se realizd en febrero de 2012

Gamesa Club de compras con servicios y descuentos
especiales para empleados. 5.510 visitas al portal de
Gamesa Club

Buzon Gamesa-Club: 61 consultas

Buzdén Gamesa Flex: 1.071 consultas

Buzdén Human Capital Management: temas generales
de gestion del capital humano, procesos de GMBO,
bienvenida y otros. Se han recibido 301 emails de los que
89 permanecian en proceso de respuesta o asignacién a
finales de 2011

Encuentros de directivos: Gamesa Management Group
GMG-2011y el China Management Meeting

Plan de Participacion en el capital de Gamesay Buzén
Gamesa-Equity: se han atendido 464 peticiones de
informacioén a aclaraciones

Il Premios Gamesa de Patentes e Inventores. 46
participantes y revisién de 26 patentes. Gamesa premio
dos patentes relacionadas con el izado de palas y el
control de potencia de los aerogeneradares

Campanfa interna: “Dia mundial hacia la excelencia”,
microsite, videos, material especifico, etc

Dia de la familia en Chennai (India): 853 personas (263
empleados, 452 familiares, 120 nifios)

Camparia de donacion entre empleados para el
tratamiento de un tipo muy grave de leucemia de

un hijo de un trabajador de |a planta de nacelles en
Tianjin (China). Recaudacion de 58.900 euros (entre los
empleados y la compania)

Procedimiento de acogida / bienvenida.
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Seguridad y salud

La salvaguarda de la integridad fisica y la salud de las
personas constituyen una prioridad corporativa. En este
sentido, la disminucién de los indices de frecuenciay
gravedad de accidentes forman parte de los objetivas
corporativos que miden la gestién de muchos de los
empleados de la compafiia.

En 2011, Gamesa ha registrado los indices de siniestralidad
mas bajos de toda su historia: el ratio de frecuencia de
accidentes con baja ha descendido un 8% v el indice

de gravedad un 25%. En 2011, no se ha registrado

ninguna victima mortal de empleados ni contratistas no
supervisados.

Asimismo, realizé 83 auditorias integrales, 1123 acciones
formativas especificas de seguridad y salud laboral (con
un grado de eficacia del 92%), 21.549 inspecciones de
seguridad y 3.020 observaciones preventivas planificadas.
Los esfuerzos en la investigacion de los accidentes e
incidentes han derivado en un total de 2.539 acciones de
mejora de seguridad y salud en 2011.

El grado de cumplimiento del plan de gestion anual de
seguridad y salud en 2011 fue del 90%. Este programa

se ha convertido en un referente del sector. Asi, durante
el ejercicio, el equipo de seguridad y salud de Gamesa ha
impartido formacion a los técnicos que trabajan para el
Instituto Nacional de Seguridad e Higiene en el Trabajo y
ha sido premiada en el Congreso de Medicina y Seguridad
en el trabajo. Gamesa colabora, ademas, con la Agencia
Europea de Seguridad y salud en el trabajo en el programa
Healthy Workplaces.

Camesa dispone de Juntas de Prevencion, organizadas
por centro de trabajo, para garantizar la participacion
colegiada en el disefio de |a politica de prevencion de
riesgas laborales y control de |a ejecucién de las medidas
destinadas a promover la mejora en las condiciones de
trabajoy cuyo funcionamiento esta controlado por un
reglamento. EI 100% de los trabajadores de los centros
estan representados por estas Juntas.

INDICE DE INDICE DE

FRECUENCIA

2007 20,06
2008
2008

2000

413 Mejora en
un 8%

GRAVEDAD

2007
2008
2008
2000

0,16

012 Mejora en

un 25%
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PROVEEDORES

Gamesa ha seguido profundizando en 2011 en su
estrategia de crecimiento global, consolidando su
presencia en paises en los que ya operabay abriendo
nuevas mercados, lo que ha propiciado la identificacion,
desarrollo y rapida capacitacion de la cadena de suministro
en cada una de las areas geograficas en las que se
encuentra presente.

La globalizacion de |a cadena de suministro se realiza

a través de proveedores globales con presencia local,

el desarrollo de nuevos proveedores locales y la
internacionalizacion de la base de suministro actual para
lograr rapidas localizaciones, sin afectar negativamente ni
a la calidad, ni al desempefio.

Camesa trabaja mayoritariamente con proveedaores
locales en sus principales mercados, especialmente en
Europa, Estados Unidos, China e India. En 2011, destaca
igualmente el grado de localizacion en Brasil, con un 48%
de contenido local y el objetivo de alcanzar el 60% en 2012,
solo un afio después de iniciar su actividad en el pais.

Uno de los objetivas empresariales de Gamesa esta

dirigido a generar riqueza en las zonas donde cuenta con
actividad industrial y destina recursos propios a trabajar

en las instalaciones de los proveedores, con el fin de
lograr su desarrollo tecnolégico y competitividad. Asi,
por ejemplo, en India se han desarrollado proveedores de
estructura de fibra de vidrio, como Venkateshwara Fibre
Glass, y en China, fundidores como Wuxi Faw Foundry.

La apuesta por la localizacion de la gestion de suministros
ha contribuido de forma destacada a la reduccion del
Coste de la Energia (CdE) en 2011 -en un entorno en el que
los costes de las materias primas han seguido creciendo-,
al trabajar en el redisefio de productos y generar 133
proyectos de proveedores alternativos.

En 2071, Gamesa realizé comprasa a proveedores por

valor de mas de 2.300 millones de euros a una base de
suministradores directos de 881empresas, procedentes

en un 50% de Europay un 30% de China. El nimero de
proveedores indirectos es de 2.824: el 63% de ellos europeos
y el 20%, indios.
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Principios de sostenibilidad en la cadena de
suministro

Gamesa tiene como objetivo propiciar a sus proveedores,
contratistas y colaboradores relaciones basadas en la
confianza, la transparencia y la puesta en comun de
conocimientos, experiencias y capacidades. En este
sentido, se compromete a que los procesos de seleccion
de sus proveedores sean imparciales y objetivos y
establece cauces adecuados para obtener informacién
sobre el comportamiento ético de sus proveedores,
comprometiéndose a tomar las medidas necesarias en
el caso de que dicho comportamiento contravenga los
valores y principios del Cédigo de Conducta.

Gamesa regula la relacién comercial con sus proveedores
a través de Condiciones Generales de Compra o de
contratos. Estas condiciones incluyen de manera explicita
el respeto a los derechos humanos y practicas laborales,
asi como un posicionamiento evidente contra el fraude y
la corrupcion. Gamesa trabaja en la plena implantacion de
estos principios en su base de suministro. Para ello, exige
al proveedor el compromiso de no emplear a menores,

ni directa ni indirectamente, no utilizar trabajo forzoso

0 bajo coaccidn, no aplicar entre sus empleados castigos
ni amenazas y evitar cualquier tipo de discriminacion.

Las Condiciones Generales también establecen que el
proveedor impida cualquier actividad fraudulenta.

Una de las lineas de trabajo prioritarias en 2011 ha sido
la evaluacion del cumplimiento en materia de derechos
humanos en la cadena de suministro global. Para ello,
se puso en marcha Gamesa Supplier 2011 CSR Survey, el
analisis de 4.828 proveedores en materia de derechos
humanos, condiciones laborales y sistemas de gestion,
con un nivel de respuesta representativo del 30% del

‘ Gamesa

NS
-

volumen total de compras en 2010. Mas informacion sobre
los resultados en el Informe de Sostenibilidad Gamesa
2011

El analisis ha derivado en un plan de accion en la cadena
global de suministro con las siguientes lineas de
actuacion:

I Adaptacion de las politicas de relacién con proveedores

I Afianzamiento de los procesos de alta de proveedor,
mediante la suscripcién de compromisos especificos
para la sostenibilidad de la cadena de suministro

I Procesos de auditoria y verificacién de proveedores; y

I Mantenimiento de campafias periédicas de analisis
de aspectos relacionados con derechos humanos en la
cadena de suministro.

Adicionalmente, la compafiia ha desarrollado en 2011 otras
actuaciones, entre ellas:

I Encuentro con proveedores nacionales, bajo el lema
"El reto del desarrollo internacional”, con el objetivo
de analizar el plan de expansion internacional de Ia
compafiia e invitarles a trabajar de forma conjunta en
la estrategia de crecimiento global. En el encuentro
participaron mas de 80 proveedores

1 Portal de proveedores, orientado al intercambio de

documentacion técnica de producto y de calidad y a la
gestion de las entregas.
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MEDIO
AMBIENTE

Entre los compromisos de Gamesa incluidos en su Cadigo
de Conducta destaca la mejora continua y la colaboracion
en la consecucion de un desarrollo sostenible, gestionando
y aplicando buenas practicas orientadas hacia la
proteccion medioambiental desde un enfoque preventivo
y fomentando la informacién y formacion en esta cultura.

Estos compromisos se ratifican y aseguran a través de
|a Politica Integrada de Seguridad y Salud en el Trabajo,
Medio Ambiente y Calidad y de la implantacion del
sistema de gestion medioambiental.

Gamesa contribuye con su experiencia y sus acciones

a fomentar la transicién hacia una economia baja en
carbonoy asume el reto de mantener la competitividad
produciendo de la manera mas eficiente posible. Asi, se

ha fijado como objetivo en todos sus procesos -disefio,
fabricacién, ensamblaje, montaje en campo, puesta en
marcha y servicio postventa- la satisfaccién plena de sus
clientes, tanto internos como externos, estableciendo para
ello un entorno de trabajo seguro, garantizando el maximo
respeto al medio ambiente a lo largo de todo el ciclo de
vida de sus productos y siguiendo un sistema avanzado de
calidad.

Este camino de Gamesa hacia la excelencia esta basado en
los siguientes pilares:

I Laseguridady la salud en el trabajo de las personas es
mas que una prioridad, es un valor

I El compromiso de actuacién responsable en el ambito
de la salud de las personas y el medio ambiente.

Consciente de la interaccién con el entorno, la compafiia
se compromete a cumplir los requisitos legales vigentes
en materia de seguridad y salud en el trabajo, medio
ambiente y eficiencia energética, asi como la normativa
aplicable al producto

La creacién y distribucion de rigueza entre sus
accionistas, empleados, proveedores, clientesy
comunidades en las que desarrolla su actividad. Este
compromiso tiene como objetivo prevenir cualquier no
conformidad en cada una de las etapas de los procesos
y se desarrolla de forma compatible con el respeto, la
mejoray la preservacion de la seguridad y salud en el
trabajo de las personas, el medio ambiente, la eficiencia
energéticay la calidad de los productos y servicios, a
través de un compromiso de mejora continua

1 Sentido de |a responsabilidad. La seguridad y la salud
en el trabajo, el respeto al medio ambiente, |a eficiencia
energética y los requisitos de calidad deben ser
inherentes a la organizacién, formando parte integral
de cada personay cada actividad vy, especificamente, de
todos aquellos con responsabilidad sobre un equipo.

CGamesa contempla los siguientes objetivos en materia
medioambiental para 2012:

1 Avanzar en el Plan Director de Sostenibilidad,
fomentando la cultura ambiental y la participacion de las
personas

I Continuacién del programa de eficiencia energéticay
reduccion de un 10% de los consumos de 2011

Principales indicadores ambientales 2011 2010 2009 2008 2007
Materias primas (t/ MM EURO) 45 41 40 47 43
Consumo energético (GJ/MM EURO) 421 401 321 354 396
Consumo de agua (m*/MM EURO) 33 34 28 31 37
Generacion de residuos (t/MM EURO) 5 5 5 5 5
Generacion de vertidos (m?*/MM EURDO) 20 20 17 13 20
Toneladas CO, emitidas (t/MM EURO) 18 21 15 17 19
Toneladas CO, evitadas (t/MM EURO) 1.636 1403 1.036 1.239 1467
Toneladas CO, evitadas

(acumuladas por efecto de MW instalados) 36.214.050 31.250.550 27.371.850 24.024.600 19.273.500
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AHORRO EMISIONES GEl

T CO, EVITADAS POR MW INSTALADO

007 19.273.500

2008
2009

24.024.600
27.371.850
2000 31.250.550

2011 36.214.050

1 Verificacion de la huella de carbono

Reduccion de las emisiones directas y difusas de
compuestos organicos volatiles (COV), mediante la
modificacién de procesos y cambio de materiales
utilizados

Disminuir en un 10% el vertido de residuos como destino
final de los mismos, incrementando el reciclado y la
valarizacién de los mismas. Continuar con el programa
de reduccion de costes de gestion de residuas en un
10%, en relacion con los niveles de 2011

Definicién de las sustancias gue por su mayor
peligrosidad se deben eliminar paulatinamente de los
procesos y productos

Avanzar internamente en materia de ecodisefio
mediante |a realizacion del analisis de ciclo de vida de Ia
maguina G10X y su declaracién ambiental de producto
promoviendo dentro del Polo de Ecodisefio del Pais
Vasco la generacion de una metodologia que permita el
analisis LCC (Life Cycle Cost)

Desarrollo de indicadores de control e introduccion de los
Informes de Evaluacién de Riesgos Ambientales en los
procesos de Fabricacion de los nuevos proyectos G10X y
G11X, segln corresponda en cada fase, en la MPBS

Incrementar el porcentaje de suministradores con
Sistemas de Cestion Ambiental implantados y promover
el analisis de la huella de carbono.

El Sistema Integrado de Gestion (SIG) de Gamesa
incorpora la gestion medioambiental, segtin la norma 1SO
140071, la gestion de la calidad (IS0 9001) y Ia gestion de
la seguridad y salud (OHSAS 18001). La existencia de este
sistema integrado asegura que practicamente el 100%
de su capacidad productiva en el mundo se encuentra
certificada seglin estas normas.

Ademas, dispone de un sisterma multisite, de acuerdo
alanorma IS0 14001:2004, gue incluye procedimientos
para monitorizar los indicadores de la compafiia, asi como
para analizar |la causa de las desviaciones, incluidas las no
conformidades, en toda la cadena de suministro.

MW instalados-anual 3.308

MW instalados acumulados 24143
CWh / afio 60.357
TNOx evitadas-acumuladas 414.953
TS0, evitadas-acumuladas 229.356
TEP evitadas-acumuladas 5.190.681

Ecodisefo

En 2011, Gamesa ha registrado notables en materia
medioambiental en dos principales lineas de actuacion:
la certificacion de sus emisiones de gases de efecto
invernadero, segtin la norma IS0 14064; y la culminacién
de un prayecto, en el que ha trabajado un equipo
multidisciplinar de mas de 400 empleados, que ha
convertido a la compafiia en la primera en el mundo en
certificar en Ecodisefio su aerogenerador G128-4,5 MW,
conforme a la norma 14006, por la certificadora TOV.

La compania garantiza asi el minimo impacto ambiental
de esta turbina a lo largo de su ciclo de vida: desde

el disefio de todos los componentes -etapa en la que

se definen el 80% de los impactos generados por

un producto, proceso o servicio- hasta las fases de
seleccion de materiales, industrializacion, embalaje y
distribucion, instalacién, operacién y mantenimientoy
desmantelamiento.

Ecodisefiar Gamesa G128-4,5 MW ha permitido seguir
integrando aspectos medioambientales en la definicién
del propio producto y el desarrollo de tecnologias
novedosas, poniendo el foco en nuestros objetivos
prioritarios: la reduccién del Coste de Energiay la eficiencia
energeética.

El aerogenerador multiplica por 3,4 veces la produccién de
energia limpia frente a una turbina media de 2 MW, asi
como las emisiones de CO, evitadas a la atmésferay las
toneladas equivalentes de petrdleo.

La consecucion de este hito, y sus resultados, permitiran
a la compania trasladar el ecodisefio a nuevos productos
y procesos. Las futuras areas de trabajo estaran dirigidas
alaintegracion de la cadena de aprovisionamiento en
esta metodologia, asi como al desarrollo de nuevas
plataformas con este sello, como las edlicas marinas.

Asimismo, Gamesa lo incorporard en su sistema integrado
de gestion, de forma que a partir de ahora cualquier
aerogenerador o servicio que lance la compafiia al mercado
incorporara el ecadisefio.
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Huella de carbono

La transicién que se esta experimentado hacia economias
bajas en carbono posicionan a la energia edlicay a
CGamesa, en particular, como un actor clave, al hacer
frente al cambio climatico por medio de energia libre de
emisiones de CO,, reducir la dependencia de combustibles
fosiles, aumentar la seguridad energética y contribuirala
estabilidad de precios de la energia.

En este contexto, los mas de 24.000 MW instalados por la
compania en 20711 evitaron la emision a la atmdsfera de 36
millones de toneladas de CO, al afio.

Asimismo, Gamesa se ha adherido a diversos acuerdos,
como el de Cancin, Copenhague y Poznan, que refuerzan
los compromisaos con el cambio climatico.

La busqueda de |a eficiencia energética es una pieza clave,
en relacién coste-beneficio, para reducir las emisiones

de didxido de carbono. Para identificar y optimizar sus
propios procesos desde una perspectiva energética,
Camesa realiza auditorias energéticas, con las que se

han identificado en 2011 potenciales ahorros de coste de
energia por valor de 361.548 euros, al evitar 16.156 GJ/afio,
lo que supone un ahorro de 1.354 toneladas de CO,.

En 2011, la compania ha entrado en el accionariado de la
start-up N2S especializada, entre otras actividades, en la
eficiencia energética, a través de un sistema de gestion
del consumo energético en tiempo real.
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Biodiversidad

Gamesa realiza un Estudio de Impacto Ambiental (EIA)
para todos los proyectos en los que la Administracion lo
solicita. No obstante, cuando no se requiere dicho estudio
administrativamente, la compafiia aplica un control
interno para asegurar el cumplimiento de los requisitos
ambientales legales e internos.

En 2011, los estudios realizados se han incrementado un
36%, principalmente en Europa.

Entre las actuaciones mas relevantes del afio se
encuentran:

Alemania: compensacion econémica para el impacto en
|a ocupacién de vegetacion natural; pago de derechos
ambientales por valor de 1,6 millones de euros;
plantacion de castafios junto a la construccion eléctrica
de un pargue, para cubrir el impacto ambiental

Alemaniay Estados Unidos: monitorizacion de la fauna
por ocupacién del espacio aéreo y creacion de enclaves
para el seguimiento de la mortalidad de aves durante los
dos afios posteriores a la construccion de los parques

Francia: creacion de un area de picnic a la entrada
de un aerogenerador, con carteles informativos,
estacionamiento para tres vehiculos (uno para
minusvalidos), creacion de accesos y mobiliario con
madera, plantacién de arboles frondosos vy jardin.



COMUNIDAD

Gamesa mantiene su voluntad de contribuir a la mejora de
|a calidad de vida y la creacion de riqueza, tanto a través
de la propia prestacion de servicios y el lanzamiento de
nuevas actividades empresariales, como mediante la
promocioén del desarrollo econémico-social por cauces no
empresariales.

La estrategia de Gamesa en su relacién con la comunidad
se fundamenta en:

I Sensibilidad a los cambios sociales para comprender
mejor la evolucion de las necesidades de |a sociedad en
general y poder, asi, anticiparse a futuras exigencias del
entorno

Informacién sistematica, fluida y veraz saobre Ias
actividades, de forma que se genere un clima de
confianzay credibilidad

Respeto al medio ambiente, cumpliendo con la
normativa vigente y colaborando en su preservacion y
mejora

Creacion de empleo liderando nuevos desarrollos
empresariales competitivos

1 Apoyo al desarrollo de los sectores y grupos
desfavarecidos

I Apoyo a la investigacién, para contribuir a la mejora del
nivel cientifico y tecnolégico de su entorno y promocién
del uso de tecnologias y métodos de actuacion
respetuosos con el medio ambiente

Colaboracién con las instituciones como plataforma de
actuacion para el perfeccionamiento y desarrollo de la
comunidad.

Esa sensibilidad se traslada a las actividades relacionadas
con el desarrollo de los entornos socio-econémicos en los
gue la compania opera mediante proyectos y programas
de apoyo a la comunidad.

Las relaciones de Gamesa con la sociedad incluyen
igualmente compromisos de respeto a la legalidad
vigente, asi como la evasién de conductas que pese a
no violar la legalidad vigente, contravengan los valores,
principios y comportamientos éticos establecidos en su
Codigo de Conducta. Asi, la compafia cuenta con una

normativa contra el fraude y pone en practica mecanismaos
como la norma para la prevencién de conflictos de
intereses, carrupcién y soborno.

La generacion de empleos sostenibles, la contribucién

al desarrollo de las cadenas de suministro locales

gue enriquezcan el tejido socio-econémico local y el
cumplimiento de las regulaciones ambientales son
algunas de las contribuciones de la compafiia al desarrollo
social. Para el desarrollo de contrataciones locales,
Gamesa realiza acciones de employer branding, con la
participacién en ferias y foros de empleo y acciones de
promocion en universidades.

Gamesa realiz6 inversiones en |+D por importe de

117 millones de euros. Durante el ejercicio, recibid
subvenciones a la inversién en [+D de 10,8 millones de
euros, procedentes de organismos europeos, nacionalesy
autonomicos, ademas de créditos a bajo interés por valor
de 12,8 millones.

Inversiones en comunidades

Gamesa influye en las comunidades en las que opera con
un impacto que va mas alla de las operaciones de negocio
y que se extiende como un compromiso a largo plazo.

En 2011, la compafiia ha sido activa especialmente en
India y Brasil, donde se han llevado a cabo iniciativas
en los campos de salud, educacién y cuidado del medio
ambiente.

Asimismo, ha desarrollado programas de cooperacion

al desarrollo, destinados a paliar deficiencias de orden
socio-econémico en areas deprimidas y ha canalizado
fondos en 2011 para el desarrollo de proyectos de este tipo,
promoviendo actuaciones en Tamil Nadu y Anantapur
(India) y en Sao-Pauloy Belem (Brasil). Estos proyectos se
benefician de financiacién dentro del marco del programa
"Tu eliges, tu decides" de la Caja de Ahorros de Navarra
(CAN).
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Proyectos de cooperacion al desarrollo canalizados por Gamesa en 2011 a través de la CAN

Descripcion de la iniciativa

Construccién centro para discapacitados de Karattuputhur
Construccion de colonia de 35 viviendas

Acogida y Educacion a nifios y jévenes en una favela
Educacion integral para nifias

Total

Principales actuaciones

1 Campamentos de salud: atencion de salud preventiva
y servicios de diagnéstico a las comunidades de
Thadichery, lluppanagaran, Giudimanagalam, y Pazham
Kottai. El programa ha ofrecido asesoramiento a 2.155
personas. Ademas, 139 empleados de Gamesa han
participado en una campana solidaria de donacion de
sangre

Educacién: programa de apoyo a 439 nifios de dos
escuelas en |a localidad de Shirgaon. Ademas, ha
patrocinado con 5.345 euros programas en Chennai,
orientados a la renovacion de aulas, albergues y aseos
para la Shri Sharada Devi Home for Differently Valed

Desarrollo de infraestructuras: mejora de la escuela
Union Primary School, en Vadamalaypalyam y formacién
en programas de higiene personal y mantenimiento de
instalaciones. Igualmente, ha suministrado equipos
eléctricos al centro médico primario de Gudimangalam,
para evitar cortes en el suministro. Ademas, apoya

a la Union Middle School, en Ambasamudram, en la
prestacion de servicio de agua potable y un ambiente
higiénico en una escuela para 150 personas

Medioambiente: creacion de una unidad de reciclaje

de madera dentro de la planta de nacelles de Chennai,
para recuperar madera y material de embalaje de las
nacelles y otros materiales de aprovisionamientoy
transformarlos para producir mabiliario escolar. Esta
unidad prevé construir 2.500 bancos y pupitres en 2012

Huella de carbono: con el objetivo de reducir la huella de
carbono en Ia fabricacién, montaje, puesta en marchay
mantenimiento de aerogeneradores, se ha desarrollado
el proyecto aerogenerador verde, que preveé |a plantacion
de arboles en las inmediaciones de los pargues edlicos.
En 2011, se plantaron 84.600 arboles, que neutralizan la
huella de carbono asociada a los 650 aerogeneradores de
850kW instalados en India durante el ejercicio

Donacién de uniformes: campana de donacién de
uniformes a estudiantes de las escuelas rurales de la
poblacion de Vadamalaipalayam
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Localizacién Beneficiarios Aportacion (€)

Tamil Nadu.India 175 nifios 73.091 €
Andhra Pradesh. India Familias Dalits 24.967 €
Baurd, Sao Paulo. Brasil Nifios, jovenes 31.242 €
Belém. Brasil ~ Nifas de Belém 10.700 €

140.000 €

I En Estados Unidos, se llevd a cabo una campafia
de colecta de juguetes, se completé una colecta de
alimentos para el dia de Accién de Gracias y se donaron
1.887 ddlares en alimentos a la iglesia de St. Mary's
Food Cupboard

B Gamesa ha llevado a cabo una campania solidaria entre
sus empleados, con caracter global, para colaborar en el
tratamiento de Fang Hongyao, hijo de un trabajador de
la planta de nacelles de Tianjin (China), que sufre un tipo
grave de leucemia. La recaudacion total ha ascendido
a 58.900 euros, donado en un 50% por empleados de
cuatro continentes, y completado por la compafiia.

Mecanismos de dialogo

I \Web corporativa: casi 2 millones de visitas y cerca de 5
millones de paginas vistas

Relacion con medios de comunicacién: 80 comunicados
enviados (+56%); gestion de 700 solicitudes de
informacién o peticiones; impacto de Gamesa en
medios: 20.000 menciones en medios online + 600 en
blogs + 5.000 menciones en prensa escrita, en las que
en 2.280 casos es protagonista o fuente de informacién

Presencia con canales oficiales en redes sociales: Twitter,
Facebook, Linkediny YouTube

Relaciones institucionales: encuentro con embajadores
extranjeros acreditados en Espafa y altos funcionarios
diplomaticos de 38 paises de todo el mundo. Varias
comisiones del Congreso visitaron la planta de palas de
la G10X-4,5 MW en Aoiz (Navarra) y el pargue de 1+D de
Jaulin (Aragén)

Proyecto EcoEmprendedor XXI: programa integral de
formacion, asesoramiento y apoyo a los emprendedores,
gue promueve la creacion y el crecimiento de empresas
innovadoras en el ambito de las tecnologias limpias

Presidencia de la Fundacién Navarra para la Excelencia,
dedicado a promover y difundir la cultura y principios de
|a excelencia empresarial en todas |as organizaciones
navarras, publicas y privadas



B Acciones de employer branding 2011: 31 (7 en Espafia, 10
en China, 10 en Estados Unidos, 3 en Reino Unidoy 1en
India).

Asociacionismo

Gamesa participa en el desarrollo de politicas publicas
relativas a la energia edlica, a través de |a pertenencia

a asociaciones sectoriales en los paises en los que esta
presente, a través de las que se defienden los intereses
de la energia edlica y se trabaja en consalidarla como una
respuesta a la crisis energética y climatica y una opcidn
clave para cumplir con los objetivos de reduccion de gases
contaminantes y el desarrallo socio-econémico de las
comunidades.

En 2071, Gamesa participaba en 81 confederaciones
empresariales y otras organizaciones sociales: 48 en
Espafay 33 internacionales.

En Estados Unidos, |a actividad de lobbying constituye
una practica permitida, reconocida y regulada. Las
contribuciones econémicas destinadas por Gamesa a esta
actividad tienen caracter publico y estan disponibles en el
Lobbying Disclosure Database.

Premios y distinciones en 2011

I Camesa mejora 9 posiciones en la dltima edicién del

indice de reputacion MERCO, hasta la 39, y obtiene el
puesto 27 en materia de sostenibilidad

Annual Golden Award a la Empresa Espafiola de 2010,
concedido por la Camara Oficial de Comercio de Espafia
en Gran Bretafia en reconocimiento a la trayectoria

de la compafifa y su contribucion a las relaciones
empresariales entre los mercados espafiol y britanico

I Informe Reporta 2011. Gamesa lidera el grupo de

companias que mejor adecua la informacién para
comunicarse con sus grupos de interés, tanto aquella
relacionada con su actividad, como la dirigida a la
estrategia, operativa y expansion de los negocios,
responsabilidad corporativa, etc

Los Randstad Awards 2011 seleccionan anualmente a las
empresas mas atractivas para trabajar. Gamesa ha sido
reconocida en dos categorias, |a de desarrollo profesional
y la de compromiso social y medioambiental

I Premio Cegos vy Equipos & Talento 2010, al programa

de Gestion del Capital Humano Skills Development
Program, en |as categorias de Mejor Practicaen la
categoria de Formaciéon y Desarrollo, distincion al
mejor proyecto del Sector Energético y distincion al
Reconacimiento Profesional

I Premio al mejor video de simulacro en la planta de Aaiz

(Espana), en el Congreso de Medicina y Seguridad en el
Trabajo (H&S) organizado por la Sociedad Espafiola de
Medicina y Seguridad del Trabajo (SEMST) en Bilbao.
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