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Informe de Auditoria de tas Cuentas Anuales

A los Accionistas de
Zardoya Otis, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y las cuentas anuales
consolidadas de Zardoya Otis, S.A. y sus filiales que comprenden los balances de
situacion al 30 de noviembre de 1994 y 1893, las cuentas de pérdidas y
ganancias y la memoria correspondientes a los ejercicios anuales terminados en
dichas fechas, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante
la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y la evaluacién de su presentacion, de los principios contables aplicados
y de las estimaciones realizadas.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Zardoya
Otis, S.A. y de su grupo consolidado ai 30 de noviembre de 1994 y 1993 vy de
los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante
los ejercicios anuales terminados en dichas fechas y contienen la informacidn
necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados
aplicados uniformemente.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 1994, contiene las explicaciones que
los Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad y del
grupo consolidado, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado gue la
informacidn contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con las
de las cuentas anuales del ejercicio 1994. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacién.del informe de gestién con el alcance mencionado en éste
mismo pérrafo y no inciuye la revisién de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.

Price Watbriffouse Auditores, S.A.

V
Sergio Lwoff Lansky
Socio-Auditor de Cuentas

2 de marzo de 1985

Pnce Waterhiouse Auditores. S.A.

R. M. Madrid. hoga 87.250-1, foho 75. toma 9.267. hbro 8054. seccion 3
Inscra en e RO.A.C. con el nomerg 50242

CIF: A-79031290
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Balances de situacidn consolidados de Zardoya QOtis, S.A. al 30 de noviembre
de 1994 y 1993

{Antes de la aplicacién de! resultado obtenido en el ejercicio}

{En miles de pesetas - PMIs)

1994 1993

Activo
inmovilizado

Gastos de establecimiento 1 363
Irmavilizado inmaterial (Nota 5) 2168 025 2 299 528
Gastos de investigacidn y desarrollo 275 657 275 587

Concesiones y patentes 1 297 946 1714 140

Fondo de comercio 2 611 831 2 201 4%8

Derechos sobre bienes en arrendamiento

financiero 145 010 154 246

Amartizacion | 2162 418) { 2 045 908)
Inmaovilizado material [Nota 6} 2 730 329 2 BB4 484
Terrenos y construcciones 1 194 841 1 158 518

Instalaciones técnicas v maquinaria 2 714 400 2 612 755

Otras instalaciones, utiltaje y mobiliario 1400 t24 1 257 632

Inmovilizado en curso 21 647 21 689

Otro inmovilizado 2 508 293 2 228 882

Amaortizacion [ 5108 976) [ 4 394 982)

Inmovilizado financiero (Nota 7) 3 440 287 3617 755
Participaciones en empresas del grupo - 365 285

Participaciones en empresas asociadas 1174 493 1174 493

Cartera de valores a largo plazo B 977 g 793

Créditos con empresas vinculadas 3 000 000 3 000 030

Depdsitos y fianzas a largo plaze 25 337 22108

Provisiones i 768 6520} [ 1053 924}
Total inmovilizado 8 338 642 8703128
Gastos a distribuir en varios sjercicios 1% 282 26 770
Activo circulante
Existencias 9 713 839 9 B57 940
Materias primas 2 226 407 1573 102

Productos en curso 493 097 603 109

Coste en proceso {Nota 8) 6 994 335 7 675 729
Deudores ) 16 432 406 15 831 325
Clientes {Nota &) 16 536 528 15 563 971

Deudores varios (Nota 10) 1 130 402 278 068

Personal 97 726 a7 813

Administraciones Pdblicas (Nota 11) 1 373 962 1279 706

Provisiones { 2708 212) { 2 088 231}
Inversiones financieras temparales 9 973 508 § 274 006
Cartera de valores a corto plaze {Nota 12) 9 741 048 6 049 464

Otros créditos INota 7) 192 379 187 842

Depositos v fianzas a corto plazo 40 0B4 36 700
Tesoreria 200 175 283 376
Ajustes por periodificacién de active 95 591 47 075
Total activo circulante 36 415 52¢ 32 287 722
Total activo 44 765 454 41 017 620

———— L
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Balances de sitvacion consolidados de Zardoya Otis, S.A. al 30 de noviembre

de 1994 y 1993

{Antes de la aplicacién del resultado obtenido en el ejercicio)

{En miles de pesetas - PMiIs)

Pasivo

Fondos propios

Capital (Nota 13)

Reserva legal (Nota 13}

Reserva voluntaria {Nota 13}

Reserva para contingencias {Nota 13)
Provisién libertad de amortizacién Real
Decreto Ley 2/19856 (Nota 13)
Reserva de sociedades consolidadas
(Nota 13)

Diferencias de conversion de consalidacidn
Remanente {Nota 13}

Resultados del ejercicio

Dividendos a cuenta (Nota 3.b)

Intereses de minoritarios {Nota 14)

Provisiones para riesgos y gastos
Compromisos sociales [Nota 15)

Acreedores a Iargo plazo

Deudas con entidades de crédito
Efectos a pagar

Acreedores 8 corto plazo

Deudas con entidades de cradito [Nota 16)
Préstamos
Intereses

Acreedores comerciales
Proveedores iNota 17}

Efectos a pagar

Facturacién anticipada {(Nota B)

Otras deudas no comaerciales
Administraciones Pdblicas (Nota 11}
Otras deudas

Remuneraciones pendientes de pago
-

Provisiones para operaciones de trafico
{Nota 18}

Ajustes por periodificacion de pasivo
{Mota 19)

Total acreedores a corto plazo

Total pasivo

7982 135
1686 427
1 496 763

510 000

74 612

228 237
29 917

1 987

G 262 492

1 657 634

50 003
6 992

117 853
85 0BG

4 027 239
830 415

5 696 545.
2175 718
2 BOB 965

19954

& 028 745}

10003 109

13153 B25

272 035

1 667 634

55 995

202 939

14 860 763

10 681 228

1 866 317

2013 718

29 624 965

44 765 454

7 256 487
1586 427
1358 411

610 000

130 843

104 385
12 840

1 348

5 793 285

1100 182

36 476
58 437

270 434
14 163

2 878 360
915 421
10 B28 604

4 BOg 473
989 7566
2 618 688

1993

{3591 961)

13 172 065

2G4 193

T 100 182

94 913

284 597

14 622 385

8 417 927

1765 419

1 305 939

26 386 267

41 017 620



Balances de situacion de Zardoya Otis, S.A. al 30 de noviembre de 1994 y
1993

(Antes de la aplicacion del resultado obtenido en el ejercicio)
(En miles de pesetas - PMls)

Activo
Inmeovilizade

Inmovilizado inmaterial [Nota 5)

Gastos de investigacion y desarrollo
Concesiones y patentes

Fondo de comercio

Derechos sobre bienes en arrendamiento
financierc

Amartizacion

Inmovilizado material [Nota &)

Terrenos vy construcciones
Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Inmovilizado en curso

Otro inmovilizado

Amortizacidn

Inmavilizado financiero {Nota 7)
Participaciones en empresas del grupo
Participaciones en empresas asociadas
Cartera de valores a largo plazo
Créditos con empresas vinculadas
Depdsitos y fianzas a largo plazo
Provisiones

Total inmovilizado
Gnastos a distribuir en varios ejercicios
Activa citculante

Existencias

Materias primas
Productos en curso

Caste en proceso {Nota B)

Deudores

Clientes [(Nota 9} -
Empresas del grupo, deudores
Deuvdores varios (Nota 10}

Persanal

Administraciones Piblicas {Nota T1)
Provisiones

Inversiones financieras temporales
Créditos a empresas del grupo

Cartera de valores a corto plazo {Nota 12}
Otros créditos con empresas vinculadas
{Nota 7}

Depdsitos y fianzas a corto plazo
Tesareria

Ajustes por oerdodifizacidn de nctive

Total activo circulante

Total active

1994 1893
286 966 607 985
27% 657 275 587
688 580 1197 094
431 479 431 479
128 751 141 837
{ 123861 (1438 012)
2 194 686 2 400 143
1113542 1086 2%0
2490 774 2423529
1 161 696 1 059 804
13 498 17 353
1 836 005 1 656 8O3
[ 4420 829) {3 842 601}
6 305 163 5 908 827
3 782 430 3150 570
1129 490 1129 490
5227 7097
3 000 Q00 3 000 000
20073 18 98B0
[ 1833057 {1 387 310}
8 786 815 8 916 956
10 884 25910
6092 613 6 763 847
1 687 614 1222 810
325 749 348 236
4 079 260 5 182 801
13082 223 13165 20%
12 446 384 11 954 044
413 234 859 937
1018 457 837 279
92 707 90 585
1086 124 941 923
[ 1 964 683 1 517 883)
9 431 906 5733775
91 000 -
9 285 767 5 669 446
20 000 30 800
35 139 335629
132 768 126 245
71771 35 941
28 831 268 25 825 713
37 628 967 34 768 678
——— ————
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Balances de situacion de Zardoya Otis, S.A. al 30 de noviembre de 1994 y

1993

{Antes de la aplicacién del resultado obtenido en el ejercicio)

{En miles de pesetas - PMis)

Pasivo

Fondos propios

Capital {Nota 13}

Reserva legal {Nota 13)

Reserva voluntaria {Nota 13)

Reserva para contingencias {Nota 13)
Provision libertad de amortizacion Real
Decreto Ley 2/1985 {Nota 13}
Remanente (Nota 13}

Resultados del ejercicio

Dividendos a cuenta {Nota 3.b)

Provisiones pira riesgos y gastos
Compromisos sociales {Nota 15)

Acreedores a largo plazo
Deudas con entidades de crédito
Otras acreedores a large plazo

Acreedores a corto plazo

Deudas con entidades de crédito (Nota 16}
Préstamos
Intereses

Deudas con empresas del grupo

Acreedores comerciales
Proveedares (Nota 17}

Efectos a pagar

Facturacion anticipada {Nota 8}

Otras deudas no comerciales
Administraciones Pdblicas (Nota 11)
Ctras deudas

Remurneraciones pendientes de pago

Provisiones para operaciones de trafico {Nota 18)

Ajustes por periodificacion de pasivo (Nota 19)

Total acreedores a corto plaze

Total pasivo

1994
12726 109
7 982 135
1596 427
1 496 763
510 000
74 612
1987
6 (92 930
15 028 745)
1 657 634
1 657 634
30017
S 27410
2 607
48 612
38 809
9 803
139 612
10 927 952
3174 008
789 625
6 964 319
8 367 753
4 B55 592
2375 718
2338 443
15565 725
11756 5653
23 215 207
37 628 967

1993

7 266 487
1 596 427
1 358 411

510 O0C

130 843
1 348
5 653 920

3591 961

1100 182

17 375
54 048

142 B76
B8 728

2 351 288
BB9 797
76573 201

3 951 847
989 766

2 150 082

12 915 475

1100 182

71 423

%1 604

124 8561

10 814 2B6

7 081 695

1 365 448
1133 814
20 681 498

34 768 578



Cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de Zardoya Otis, S.A. para los
ejercicios terminados al 30 de noviembre de 1994 y 1993

{En miles de pesetas - PMIs)

Ingresos

Ventas {Nota 22) 50 402 168
Trabajos efectuados por la empresa para

el inmovilizado 275 657
Ingresos accesorios y otros de gestion 24 017
Gastos

Aprovisionamientos

Consumo de Mercaderias {16 847 857)

Consumo de materias primas 395 32%
Gastos de personal

Sueldos y salarias {14 169 956)

Cargas sociales { 4 386 785)

Compromisos sociales {(Nota 15} { 820 352}
Amortizacidn det inmovilizado

Material (Nota 6) { 782 257

Inmaterial {Nota 5) { 9562 144
Variacién de la provisién para morosos

Variacién de la provisién para riesgos

Ctros gastos de explotacion

Servicios exteriores { 4 057 138}

Tributos { 121 995}
Aesultados de explotacidn

Ingresos de cotras valores negociables

Otros intereses financieras

Diterencias positivas de cambio

Gastos financieros

Diferencias negativas de cambio

Resultados financieros
Resultado de las actividades ordinarias
Beneficio (pérsdida} en la venta de

inmavilizado material
Variacion de las provisiones -

Cartera de valores de control {36267

Otros resultados extraordinarios
Resultados extraordinarios

Resultados antes de impuestos

Impuesto sobre sociedades {Nota 20)
Resultado asignable a minoritarios
Resuitados después de impuestos
Reversion de |a provision por libertad de

amortizacién [Nota 6)

Resultado neto distribuible

1994
50 701 642
48 118 034
275 587
49 173
(16 462 §32)
{14 962 120}
266 418
119 377 093}
{13 833 340)
{4167 470)
{ 595 586)
{ 1734 401}
| 614517
{927 422)
{631 285}
{266 400}
14179 133)
{4136 104)
{ B2 856
9 060 998
704 600
491 933
28 334
{ 254 039)
{ 3017
937 791
9 998 789
31 888
{ 36 267}
| 648 375)
7 365
2 986
10 001 775
| 3768 377
{ 515676
6 190 822
7t 870

6 262 492

e R e -

1993

48 442 794

114 895 702)

{18 596 398)

{1541 939)

{369 154
{ 610 30%5)

{4218 960G)

B 410 338
677 197
BB2 646
350 382

{ 329 682)
{ 145 078)
1 215 455
9 625 803
2938
{ 648 375}
52 844
[ 592 492)
9 033 311
(3231 319)
[ 70 255)
S 731 737

61 548

5 793 285

a7t oot T T EAE——
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Cuentas de pérdidas y ganancias de Zardoya Otis, S.A. para los ejercicios
terminados al 30 de noviembre de 1994 y 1993

{En miles de pesetas - PMis)

Ingresos

Ventas (Nota 22}

Trabajos efectuados por la empresa para el
inmovilizado

Ingresos accesorios y otros de gestién

Gastos

Aprovisionamientos
Consumo de Mercaderias
Consumo de materias primas

Gastos de personal

Sueldos y salarios

Cargas sociales

Compromisos scciales (Nota 158}

Amartizacion del inmovilizado
Material {Nota 6)
Inmaterial (Nota 5}

Vatiacion de la provision para morosos
Variacidn de la provisidn para riesgos

Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Tributas

Resultados de explotacion

ingresos de participacion en capital (Nota 7)
En empresas del grupo
En empresas asociadas

Ingresas de otros valores negociables

Qtros intereses financieros

Diferencias positivas de cambic

Gastos financieros

Diferencias negativas de cambio

Resultados financieros

Resultado de ias actividades ordinarias

Beneficia [pérdida) en la venta de
Inmavilizade material

Variacidn de las provisiones
Cartera de valores de control

Resultados extraardinarios

Resultados antes de impuestos
Impuesto sobre sociedades {Nata 20)

Resultados después de impuestos
Reversidn de la provisidn por libertad de
amortiza=idn Moty 9)

Resuitado neto distribuible

42 350 358

275 657
378

(12 060 595!

442 317

{12 061 669

{ 3792 778}

{ 810 3987}

[ 38602727)

140 197

1994

[ B20 3562)

{ 641168

{ B1 710

8 684 083

| 24 815)
1 068 635

9 743 728

{ 238552)

{ 233539

{ 3473 490)

42 626 393

{11 618 278}

{16 674 799}

{ 1 251 6656}

{ 446 821)
{256 400)

[ 3684 437)

14C 197

676 949
430 742
28 208

{ 191 646)

3013

g 530 189

6 036 699

BAERERE!

6 092 930

1993

40 736 387

275 587
360

{11 421 345)
207 402

——— s e .

{11 887 848}
[ 3663 135)
[ 595 586}

{ 477 274)
{ 6b2 096)

{3743 067)
{ 69 043}

147 021

41 012 334

{11 213 943)

{16 146 569)

{1129 370

{ 198 264)
{ 480 179

13812110

8021 889

147 021

675 286
573 323
a4 7N
| 243 084}
[ 119 212)

1368 115

9 390 014

3 345

{ 806 714}

{ 803 369)

8 586 645

{ 2978 681)

G 607 364

46 LG

5 653 920
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
{(En miles de pesetas - PMIs)

Actividad

La actividad principal del grupo es la fabricacién e instalacion de aparatos
elevadores, el mantenimiento de los mismos y la exportacién de aparatos
para su instalacion en el extranjero. La composicidn de las ventas se
desglosa en la Nota 22.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

Las cuentas anuales se obtienen de los registros contables de la compadia, y
se han formulado siguiendo los principios de contabilidad generalmente
aceptados en Espafia recogidos en la legislacién en vigor, y en particular los
contenidos en el Plan General de Contabilidad de 27 de diciembre de 1990.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas
anuales, los batances de situacién, las cuentas de pérdidas y ganancias y
esta memoria, estan expresadas en miles de pesetas {PMis}.

Propuesta de aplicacion de resultados

a) Se somete a la aprobacion de la Junta General de Accionistas la
siguiente aplicacion de resultados:

Bases de reparto Individual Consolidado
Pérdidas v ganancias 6 092 930 6 262 492
Remanente 1987 1987
6 094 917 6 264 479
Distribucidn
A reserva legat 159 643 159 643
A reserva voluntaria 905 000 905 000
A reserva de sociedades consolidadas - 169 562
A dividendos 65 028 745 5028 745
A remanente ; 1529 1529

6094 917 6 264 472




Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado

al 30 de noviembre de 1994 y 1993
{En miles de pesetas - PMis)

b} Durante el gjercicio 1994 se han llevado a cabo las siguientes distribuciones
de dividendos a cuenta de los resuitados del ejercicio 1994 por parte de

Zardoya Otis, S.A.:

1* Dividendo 165 pesetas brutas por accién. Declarado
el 24 de mayo de 1994 y puesto al pago el 10 de junio
de 1994, Acciones 7.256.487.

2° Dividendo 165 pesetas brutas por accion. Declarado
el 21 de julio de 1994 y puesto al pago el 10 de
septiembre de 1994. Acciones 7.2566.487.

3* Dividendo 165 pesetas brutas por accién. Acciones
7.982.135.

4° Dividendo 165 pesetas por accién. Acciones
7.982.135.

El 3" y 4° dividendos fueron declarados el 24 de
noviembre de 1994 y puestos al pago conjuntamente
el 31 de diciembre de 1994, para los accionistas no
residentes y el 1 de enero de 1995 para los residentes.

Dividendo a cuenta total

1 317052

1317 062

Importe

1197 321

1197 320

2634104

5028 745

Se incluye a continuacion un cuadro demostrativo de la existencia de un

beneficio suficiente en el periodo, que permitia la distribucién de los

dividendos a cuenta que se efectuaron en las fechas antes mencionadas, vy el
estado contable provisional justificativo de la existencia de liquidez suficiente
para poder llevar a cabo la distribucion de los dividendos a cuenta anteriores.

Dividendo & cuenta

. 1 2 Iyv4

. Absil Junio Qctubre
Beneficio bruto desde el T de diciembre de 1993 4 0BZ 956 S 886 934 9131 707
Estimacidn del impuesto sobre sociedades a pagar {1 429 D356} {2 060 428} {3 269 597)
Beneficios netos disponibles ; 2 653 921 3 B26 506 5 862 110
Reservas legales a dotar sobre los beneficios netos - -
Cantidad distribuida anteriormente 1197 321 2 394 641
Cantidad maxima de posible distribucién 2 653 921 2 629 185 3 467 469
Cantidad que se propuso y distribuys 1187 321 1197 320 2 634 104
Liguidez en Tesoreria 158 781 120 252 109 731
Inversiones financieras temporales 7 670 000 & 900 000 9 314 985
Prestamos a oo LD oan 130 Sodi VoEsg 520
Liquidez neta 7 678 000 5 B69 568 9 144 175
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. v el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
{En miles de pesetas - PMIs)

La liquidez existente en la fecha de declaracién de cada uno de los
dividendos a cuenta es muy superior al importe bruto de los mismos,
existiendo en cada una de las fechas estudios de liquidez que abarcan un
periodo de doce meses posteriores al mismo y gue muestran una situacion
de liquidez desahogada.

a)

Principios y criterios contables mas significativos

Preparacion y presentacion de los estados financieros consclidados.

Los estados financieros consolidados se han preparado por el método
de integracion global a partir de los registros contables de Zardoya Otis,
S.A. y sus companias filiales (aqueilas en las que posee més del 50%
del capital social}, mediante la incorporacion de todos los elementos del
balance de situacion y cuenta de perdidas y ganancias que surgen de
sus registros de contabilidad, eliminando los valores de inversion vy
determinando-la plusvalia o minusvalia habida en el momento de la
adquisicion, habiéndose incluido aquellas reclasificaciones contables
que se ha considerado conveniente introducir con el objeto de lograr
una presentacién mas razonable. Los resultados y las reservas de
filiales generadas entre el momento de la compra v el cierre de cada
ejercicio, se llevan a las correspondientes cuentas de pérdidas y
ganancias y reservas, reflejandose asimismo el interés minoritario
pertinente. Las transacciones y saldos entre companfias se eliminan.

Los estados financieros de Otis Elevadores S.A (Portugal), al 30 de
noviembre de 1994 han sido convertidos a pesetas en el proceso de
consolidacion aplicando el tipo de cambio de cierre (81,736 Ptas/100
Escudos) a las partidas de los respectivos balances y el tipo de cambio
medio (80,625 Ptas/100 Escudos) a las cuentas de resultados. Las
diferencias producidas han sido abonadas en la cuenta de fondos
propios "Diferencias de Conversién de consolidacién®.

Las diferencias entre el valor de adquisicion de las participaciones y el
valor tedrico-contable de dichas participaciones a la fecha de las
respectivas adquisiciones han sido registradas como "Fondo de
Comercio de Consolidacién”, amortizdndose dicho fondo de forma lineal
tal como se menciona en la Nota 4c).




.

Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
(En miles de pesetas - PMls)

Las comparifas subsidiarias que se han consolidado y el porcentaje que
en las mismas posee Zardoya Otis, S.A. se muestra a continuacion:

1994 1993
Ascensores Eguren, S5.A. 100,00% 100,00%
Inmobiliaria ZIE, S.A. 100,00% 100,00%
Elevadores Canarios, S.A. 100,00% 100,00%
Ascensores Ingar, S.A. 95,24% 95,24%
Ascensores Angulo, S.A. 90,00% 90,00%
Elevadores del Maresme, S.A. 80,00% 80,00%
Ascensores Serra, S.A, 75,00% 75,00%
Mototraccion Eléctrica Latierro, S.A, 51,00% 51,00%
Ascensores Frase, S.L. 80,00% 80,00%
Mantenimiento de Ascensores, S.L. 75,00% 75,00%
Otis Elevadores, S.A. (Portugal) 99.35% 99.35%
Sadet, S.A. de Fabricacién y Montaje 100,00% -

Los criterios contables mas significativos aplicados en la formulacién de
fas cuentas anuales son los que se describen a continuacidn:

b) Gastos de ampliacién de capital

Se consideran como gastos del ejercicio en que se produce la
ampliacidn de capital,

c) Inmovilizado inmaterial

Los elementos incluidos en el inmovilizado inmaterial figuran valorados
por su precio de adquisicién o coste de produccion.

En particular se aplican los siguientes criterios:
- Concesiones y patentes

Se recogen bajo este concepto los importes correspondientes al
coste de subrogacion de contratos de mantenimiento de aparatos
elevadores. Su amortizacion se realiza de forma sistemaética en un
plazo de 5 afios, excepto cuando se trata de importes no muy
significativos, en cuyo caso se cargan directamente a la cuenta de
pérdidas y ganancias dei gjercicio.



Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
(En miles de pesetas - PMIs)

- Fondo de comercio

Unicamente se recoge contablemente cuando se genera en virtud
de una adquisicidn onerosa. Su amortizacién se practica de modo
sistematico en un plazo de 5 afnos, excepto el generado por la
inversion estratégica permanente realizada en Otis Elevadores, S.A.
{Portugal) que se amortiza en 10 afios por ser éste el periodo
estimado de recuperacidn de la inversion,

- Gastos de investigacion y desarrollo

Se consideran gasto del ejercicio en que se realizan, activdndose al
cierre del ejercicio y amortizandose en el mismo momento en su
totalidad, efectuandose su compensacion y eliminacion contable en
el ejercicio siguiente.

d) Inmovilizado material

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material se valoran al coste
de adquisicién, habiéndose incluide en el valor de los bienes el efecto
de las actualizaciones de valor practicadas al amparo de las
disposiciones legales aplicables.

Los costes de renovacion, ampliacion o mejora de los bienes del
inmovilizado material son incorporados al activo como mayor valor del
bien exclusivamente cuando suponen un aumento de su capacidad,
productividad o alargamiento de su vida Util y siempre que es posible
conocer o estimar el valor neto contable de los elementos que resuitan
dados de baja del inventario por haber sido sustituidos.

La amortizacion del inmovilizado material se calcula sistematicamente
por el método lineal en funcién de la vida (til de los respectivos bienes.

e) Inmovilizado financiero

Los valores mobiliarios de inversién, tanto permanente como temporal,
de renta fija o variable, se encuentran valorados al precio de adguisicion
satisfecho en el momento de la suscripcién o compra. En el caso de
que en la transaccion surja un cierto importe catalogado como Fondo
de Comercio, el mismo se reqistra de acuerdo con fo comentado en la
Nota 4.c).
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
{En miles de pesetas - PMs)

a)

h)

Para los valores admitidos a cotizacion oficial en un mercado de
valores, cuando el menor de los valores correspondientes a la
cotizacion media del Gltimo trimestre y el valor de mercado al final del
gjercicio, resulta inferior al de su adquisicidn, se dotan las provisiones
necesarias para reflejar la depreciacidon experimentada.

Asimismo, en el caso de valores no cotizados, estos se encuentran
valorados al coste de adquisicion minorado en su caso por las
provisiones que se entiendan necesarias para reflgjar las
desvalorizaciones sufridas.

A efectos de presentacion se consideran empresas del grupo aqueilas
en las que se posee mas del 50% del capital social y empresas
asociadas aquellas en las que se posee mas del 20% del capital social
si no estan admitidas a cotizacion oficial o més del 3% si estan
admitidas.

Créditos y deudas no comerciales
Las cuentas de creédito se muestran por el importe dispuesto.

El importe correspondiente a efectos descontados figura hasta su
vencimiento, tanto en las cuentas de Deudores como en las de Deudas
con entidades de crédite a corto plazo.

Existencias

Se valoran al menor del valor de mercado o coste promedio de
adquisicion o fabricacidn, el cual incluye los costes directamente
imputables al producto y ia parte que le corresponde de los costes
indirectamente imputables a los productos de que se trata, en la
medida en qtie tales costes corresponden al periodo de fabricacion.

Coste en proceso

Los contratos en proceso se valoran anadiendo al coste incurrido el
margen de beneficic esperado, que se obtiene en funcidn del grado de
avance de la obra en curso, de manera proporcional entre el coste total
estimado y el precio de venta contractual.
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al 30 de noviembre de 1994 y 1993
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Facturacién anticipada

Corresponde a la facturacién emitida a clientes, de acuerdo con las
condiciones contractuales, estando la obra pendiente de terminacién.

Compromisos sociales

Los compromisos sociales adquiridos con el personal jubilado y en
activo, los cuales son en todos los casos complementarios de los gue
otorga la Seguridad Social, se constituyen siguiendo criterios
actuariales, y deben representar el valor actual de los compromisos de
pago futuros contraidos por la compaiiia en relacién con el page de
complementos de jubilacién, de acuerdo con las prestaciones acordadas
por la entidad,

De acuerdo con la Disposicién Transitoria cuarta del Real Decreto
1643/1990, de 20 de diciembre, por el que se aprobé el Plan General
de Contabilidad, la sociedad ha decidido registrar contablemente el
coste de los servicios pasados no reconocidos (déficit existente), al 30
de noviembre de 1989 con el personal jubilado estimado en PMis
686.082, de forma sistemética durante un periodo de siete afos,
comenzando en el ejercicio 1980 (PMls 98.012 anuales), siendo la tasa
de descuento utilizada del 7% anual.

Al 30 de noviembre de 1994, |a sociedad ha decidido cancelar la parte
pendiente de amortizacidn dei déficit existente al 30 de noviembre de
1989. En consecuencia el cargo realizado a la cuenta de resultados del
ejercicio 1894 recoge el importe correspondiente a dicha cancelacién
{PMls 294.0386).

A partir de 1991, teniendo en consideracion los acuerdos entonces
adoptados pgor el Consejo de Administracién, se dota de forma
sistematica el importe futuro a satisfacer con el resto del personal
cubierto por dichas prestaciones. Dicha dotacién se realizard durante un
periodo de 15 afios, equivalente a la vida pendiente en activo estimada,
habiendo generado un cargo en el afio de PMIs 112.119, siendo la tasa
de descuento utilizada del 7%.

Las variaciones que se produzcan anualmente en el importe total que
segun los célculos actuariales deba de tener la Provisién para
compromisos sociales, se incluirdn integramente en cada uno de dichos
ejercicios, al igual que los pagos a efectuar a los jubilades hasta que

dicha Provision 22 ancusnirs forshianmis & o0 ods
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k}

mj)

n)

0)

Provision para garantias

La companiia garantiza las instalaciones de aparatos elevadores, por
regla general, hasta un afio después de su instalacién. Para los costes
relativos a este concepto se realiza la correspondiente provisién.

Pagas extras y Vacaciones

Los pasivos devengados por Pagas Extraordinarias y Vacaciones se
provisionan en su totalidad,

Deudores y acreedores por operaciones de trafico

Los débitos y créditos originados por las operaciones de trafico de la
empresa, tanto deudoras como acreedoras, a corto o largo plazo, se
registran por su valar nominal.

Impuesto sobre Sociedades

Se presenta como cargo del ejercicio el importe integro de la provision
para el Impuesto de Sociedades correspondiente al mismo. La base
imponible del impuesto coincide con la cifra de beneficio antes de
impuestos de la cuenta de pérdidas y ganancias, disminuida, en su
caso, con la dotacidn a la previsién por libertad de amortizacién (RDL
2/1985 y Norma Foral 28/1988) y aumentada con la reversién de la
prevision por libertad de amortizacion, ademés de otros gastos no
deducibles en el presente ejercicio.

Las deducciones en la cuota del impuesto por inversién en activos y por
creacién de empleo se toman en'su totalidad como menor cargo por
impuesto del ejercicio.

Impuestos diferidos

Se ha reconocido contablemente el importe del impuesto diferido
correspondiente at saldo que presenta al 30 de noviembre de 1994 Ia
Previsién por libertad de amortizacién (RDL 2/85), la cual ha sido
calculada utilizando la tasa impositiva del 35% sobre dicho importe.
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al 30 de noviembre de 1994 y 1993
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p)

Diferencias de cambio en moneda extranjera

En funcidén de las operaciones a que haga referencia y sus saldos
asociados, se siguen las siguientes normas:

1.

Inmovilizado material

La conversién a moneda nacional se realiza aplicando al precio de
adquisicién o coste de produccién, el tipo de cambio vigente en la
fecha de la incorporacién de los bienes al patrimonio de la
compafia.

Existencias

El precio de adquisicién o el coste de produccién se convierte en
moneda nacional por aplicacién del tipo de cambio vigente en la
fecha en que se produce cada adquisicién, excepto en los casos de
seguro de cambio en los que se convierte al tipo de cambio
contratado.

Créditos y débitos

La conversién de los créditos y débitos en moneda extranjera a
moneda nacional se realiza aplicando e tipo de cambio vigente en
el momento de cada operacién. Al cierre del ejercicio se valoran a
un tipo de cambio interno, que no difiere de forma sustancial del
tipo de cambio oficial vigente en dicho momento.

Las diferencias positivas no realizadas no se integran, como norma
general, en los resultados de!l ejercicio, incluyéndose en el balance
como ingresos a distribuir en varios ejercicios. Por el contrario, las
diferencias riegativas no realizadas se imputan directamente a
resultados en el gjercicio.
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
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q)

Reconocimiento de los ingresos

Los ingresos derivados de los contratos de instalacién y montaje de
elevadores se reconocen en funcién del porcentaje estimado de
terminacion de las obras, efectuandose las necesarias correcciones,
mediante reestimaciones periddicas para que el margen de beneficio o
pérdida que resultard al cierre de ios contratos no difiera de forma
sustancial de los mérgenes aplicados mientras los contratos estdn
abiertos.

Los ingresos provenientes de los contratos de mantenimiento, se
pericdifican contablemente en funcién del devengo de los mismos.

10
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
(En miles de pesetas - PMIs)

La vida util estimada para el célculo de las amortizaciones para los distintos
grupos del activo es, por término medio, la siguiente:

Afos de vida Gtil

Edificics y otras construcciones 50 v 33
Maquinaria, instalaciones y utillaje 8,10,13vy 4
Elementos de transporte S5y6
Maobiliario y enseres 10
Equipos para proceso de informacion 4y 7
Otro inmovilizado material 13

Los equipos informaticos adquiridos a partir de 1991 han sido amortizados
teniendo en cuenta una vida util de 4 afios, manteniéndose para los
adquiridos con anterioridad el periodo de 7 anos.

Zardoya Otis, 5.A. decidid en su momento utilizar les beneficios previstos en
el Real Decreto-Ley 2/1985, de 30 de abril, sobre Medidas de Politica
Econdmica dotando una amortizacion acelerada sobre los activos
susceptibles de tal tratamiento fiscal. Esta amortizacidn acelerada ha sido
abonada en la cuenta "Previsiéon libertad de amortizacion Real Decreto-Ley
2/1985", cuyo movimiento ha sido el siguiente:

Saldo al 30 de noviembre de 1292 176 799
Reversidn de la amortizacién acelerada por

amortizacion efectiva ( 45 956)
Saldo al 30 de noviembre de 1993 (Nota 13} 130 843
Reversién de la amortizacién acelerada por

amortizacién efectiva { b6 231)
Saldo al 30 de noviembre de 1994 (Nota 13) 74 612

Al 30 de noviembre de 1994 y 1993, existen en Zardoya Otis, S.A. los
siguientes elementos del inmovilizado material que se encuentran
contablemente totalmente amortizados:

14
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, $.A. y el Grupo Consolidado

al 30 de noviembre de 1994 y 1993
(En miles de pesetas - PMIs)

Construcciones

Instalaciones técnicas y magquinaria
QOtras instalaciones, utillaje y mobiliario
Otro inmovilizado

1994 1993

264 176 264 176
913 179 831192
484 167 424 809
505 789 396 411
2167 311 1916 588

Al 30 de noviembre de 1994 existen en Zardoya Otis, S.A. compromisos
firmes de compra de elementos para el inmovilizado material, por importe de
PMis 255.122 {PMis 143.467 al 30 de noviembre de 1993} que seran
presumiblemente adquiridos a través de financiacion propia.

Es politica de la compania contratar todas las pdlizas de seguros que se
estiman necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran
afectar, entre otrgs, a los elementos del inmovilizado material.
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
(En miles de pesetas - PMis)

La actividad principal de las diversas sociedades que componen el grupo es la
fabricacion e instalacion de aparatos elevadores y el mantenimiento de los
mismos {Nota 1}, excepto para Inmobiliaria ZIE, S.A. y Mototraccion
Eléctrica Latierro, S.A.

Las participaciones en empresas asociadas vienen representadas por la
nversion de la compania en las siguientes entidades:

30 de noviembre de 1993

Valor Dividendos

contable recibidos en

Compaiiia Domicilio Participacion Provisidén el ejercicio
Mercapital Madrid 1129 480 668 658
Inversiones en ascciadas - Zardoya Otis, S5.A. 1128 4580 668 658
Mercapital . Madrid 45 G032 26 543
inversion en asociadas - Consolidado 1174 4983 695 301

30 de noviembre de 1994

Valar Dividendos

contable recibidos en

Compafiis Domicilic Participacion Provisidn el ejercicio
Mercapital Madrid 1129 490 736 428
Inversiones en asociadas - Zardoya Otis. S.A. 1129 490 736 428
Mercapital Wadrid 45 003 29 343
Inversidn en asociadas - Consolidado 1174 493 765 71

8. Coste en progeso

Individual Consolidado

- 1994 1993 1994 1993

Costes de contratos en proceso 3751 092 4 835 418 6 356 519 7 031 391

Margen neto aplicado 328 158 357 385 637 B16 644 338

Total contratos en proceso . 4 079 250 5 192 801 6 894 335 7 675 729

Facturacidn anticipada 16 964 319) {7573 200 (10003 109) {10 828 604)

[2 BB5 ©69) [ 2380400} ( 3008 774) {3152 875)
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. vy el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
{En miles de pesetas - PMls)

10.

El coste de contratos en proceso y facturacion anticipada incluye PMis
58.774 y PMIs 96.724 (PMIs 111.730 y PMIs 79.866 en 1993)
respectivamente por contratos de exportacién con compafias vinculadas
tanto en Zardoya Otis, S.A. como en el grupo consclidado.

Clientes

individual Consolidedo
1994 1993 1994 1893

Nuevas instalaciones, sustituciones y
modernizaciones 6 946 1056 6 992 257 9 741 639 9511 099
Mantenimiento y reparaciones 3535 5896 3443 924 4 407 458 4 293 881
Clientes de dudoso cobro 1 964 683 1517 863 2 387 431 t 758 831
12 446 3B4 11 954 044 16 536 528 15 663 971
Provision [ 1 964 683) { T 517 863) { 2706 212) {2088 231

El importe de efectos comerciales a cobrar incluido en nuevas instalaciones,
sustituciones y modernizaciones por PMIs 5.104.744 (PMis 5.163.439 en
1993) en Zardoya Otis, S.A. y PMIs 5.870.229 (PMis 5.765.878 en 1993}
en el grupo consolidado, incluye los efectos descontados pendientes de

vencimiento, que figuran en la Nota 16.

Los efectos a cobrar con vencimiento a mas de un afo ascienden a un
importe de PMIs 316.992 (PMIs 217.339 en 1983).

Deudores varios

individusal Consolidade

- 1994 1993 1994 1993

DPeudas de comparias vinculadas 978 OB6 700 815 996 665 701 021
Deudores varios B 40 371 136 364 133 737 277 045
1018 457 B37 279 1130 402 978 066
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Memoria de las cuentas anuales de 2ardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
(En miles de pesetas - PMis)

11. Administraciones ptiblicas

Saidos deudores

Individual Consolidado

1994 1993 1994 1993

Pagos a cuenta dei Impuesto sobre Scciedades 777 277 729 263 B19 102 754 498
Retenciones de capital mebiliario a9 225 41 344 47 187 53 622
Hacienda Publica IVA soportada 289 622 171 316 321 513 232 504
Hacienda Pdblica deudor por IVA - - 186 160 239 082
10868 124 941 923 1 373 982 1279 708

Saldos acreedaores

Individual Consolidade

1994 1993 1994 1983

Provision impuesto sobre Sociedades 3538172 3 002 850 3 759 708 3231 118
Hacienda Pablica por retenciones practicadas 613 443 343 B45 698 783 427 280
Hacienda Pdblica acreedora por IVA - 857 224 005 180 145
Hacienda PuJblica por IVA repercutide 328 205 208 231 440 9B7 412 961
Organismos de la Seguridad Social 338 427 332 9838 413 129 391 677
Otros impuestos a pagar 11 230 17 379 122 371 103 648
Impuestos diferidos (Nota 13) 28 116 45 796 37 563 62 646
4 855 592 3 851 847 5 595 545 4 809 473

12. Cartera de valores a corto plazo

Corresponde a la colocacién en Deuda Publica a corto plazo de los
excedentes de tesoreria existentes, la cual devenga un interés que varia del
7,50% al 10,10% {9,15% al 10,30% en 1993). Dicho importe incluye PMis
90.767 y PMIs 73.796 correspondientes a los intereses devengados
pendientes del vencimiento al 30 de noviembre de 1994 y 1993
respectivamente. )
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
{En miles de pesetas - PMIs)

L an T S

El capital social esta representado por 7.982.135 acciones al portador de
Ptas 1.000 cada una, totalmente suscritas y desembolsadas en la forma
siguiente:

Porcentaje de participacidn

Importe Importe
1994 1993 1994 1893
Titular
Otis Elevator Company 4 018 523 3653 202 60,34 50,34
Accionistas minoritarios 3963 612 3 603 285 49,66 49,66
7 982 135 7 256 487 100,00% 100.00%

La totalidad de las acciones de Zardoya Otis, S.A. cotiza en las Bolsas de
Valores de Madrid y Bilbao.

No existe ningln otro accionista individual que tenga una participacion
accionarial superior al 10%.

La Junta General de Accionistas celebrada el 28 de mayo de 1893, acordd
efectuar una ampliacidn del capital social, en la proporcién de una accidn
nueva, por cada 10 antiguas en circulacién, en la cuantia de PMIs 725.648
totalmente liberada con cargo a la Reserva Voluntaria. Dicha ampliacion se
ha llevado a cabo del 10 de octubre al 10 de noviembre de 1994, con lo que
el capital social ha pasado de PMIs 7.256.487 a PMIs 7.982.135.

A 30 de noviembre de 1994 se han declarado dividendos a cuenta del
ejercicio terminado en dicha fecha por importe de PMIs 5.028.744 (PMis
3.591.9860 al 30 de noviembre de 1393). Estos dividendos a cuenta han sido
hechos efectivos para las acciones 1 & 7.256.487 (Nota 3.b 1 y 2) y para las
acciones 1 a 7.982.135 (Nota 3.b 3 vy 4).

-
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S$.A. v el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
(En miles de pesetas - PMis)

14. Intereses minoritarios

Corresponde a la participacién minoritaria en el valor patrimonial de las
siguientes sociedades:

1994 1993

Otis Elevadores, S.A. 6 133 4 621
Ascensores Ingar, S.A. 1 445 1118
Ascensores Angulo, S.A. 6 9235 7 255
Elevadores del Maresme, S.A. 9 989 10 793
Ascensores Serra, S.A. 70 688 62 293
Mototraccion Eléctrica Latierro, S.A. 129 063 115 703
Ascensores Frase, S.L. 8 808 8 751
Mantenimiento de Ascensores, S.L. 38 974 53 658
272 035 264 193

15. Compromisos sociales

De acuerdo con céiculos actuariales, el importe actualizado por tos
compromisos contraidos con personal cubierto por dichas prestaciones, de
acuerdo a lo descrito en la nota 4.j), asciende a PMis 2.236.902 y PMis
2.033.347 al 30 de noviembre de 1994 y 1993 respectivamente (PMls
1.253.240 y PMIs 1.101.944 para el personal jubilado respectivamente).

El movimiento de la Provision constituida para compromisos sociales ha sido

el siguiente:
. Otro personal Pasivos

Saldo al 30 de noviembre de 1982 180 412 498 274
Dotacion del ejercicio: 111 876 4832 710
Amortizacion del déficit existente al 30 de

noviembre de 1989 : 70 016 88012

Dotacién periodo 41 B6O 385 698
Pagos realizados - (174 030)
Saldo al 30 de noviembre de 1993 292 288 BO7 894
Dotacidn del ejercicio: 112118 708 233
Amortizacion del déficit existente

al 30 de noviembre de 1989 70 016 294 036

Dotacién periodo 42 103 414 197
Pagos realizadas : { 262 900)
Saldn al 30 d= 2 auiaa a0 SIS 2T 237

A ——— g —— A ————

23



]

Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, $.A. y el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
{(En miles de pesetas - PMls)

16

17

18

. Préstamos

Efectos descontados pendientes de vencimiento
Banco de Santander
Banco Popular

Otros menores

Intereses devengados pendientes de vencimiento

. Proveedores

Proveedores
Facturas pendientes de recibir
Companias vinculadas

Acreedores comerciales

Los saldos a pagar a companias vinculadas lo son en parte en moneda

extranjera, no existiendo otros saldos a pagar en moneda extranjera por

importes significativos.

. Provisiones para qperaciones de trifico

Costes demorados

Garantias

Individual Consolidado
1894 1993 1994 19393
36 894 30 105 116 938 157 407
111 678 111 678
1427 1083 1427 1093
488 488 256
38 809 142 876 117 853 270 434
9 8O3 8728 85 086 14 163
Individual Consolidado
1994 1993 1894 1983
722 745 860 9385 1 084 727 899 3b4
636 333 436 757 669 950 457 055
853 058 250 196 1 044 148 409 oM
961 872 1 003 340 1 258 414 1112 950
3174 008 2 351 288 4 027 239 2 878 360
Individual Consalidado
1934 1993 1994 1893
1 396 370 1 240 848 1706 962 1 630 819
159 356 124 600 158 3565 124 600
1 555 725 1 365 448 1 866 317 1 755 419
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consoclidado

al 30 de noviembre de 1994 y 1993
{En miles de pesetas - PMIs)

19. Ajustes par periodificacién de pasivo

Facturacidn anticipada de mantenimienta

Otros menores

20. Situacion fiscal

Individuat Consolidado
1994 19983 1994 1283
1121 894 1 008 455 1 862 318 1163 190
53 659 125 358 161 400 136 749
1175 553 1 133 8t4 20137118 1 305 939

L.a conciliacidén de la diferencia existente entre el resultado contable del
gjercicio con la base impanible del impuesto sobre sociedades es la siguiente:

Resultado contable

Diferencias permanentes:
Amaortizacién Fondo de comercio
Dotacién a Compromisos sociales

Otras diferencias

Resultados negativos en sociedades consolidadas y
diferencia Provisidon Cartera

Resultado fiscai

Cuota integra {35%)
Menos:

Deduccién por doble imposicidn intersocietaria de
dividendos

Deduccidn por inversiones
Qtros

Mas: Impuesto afios anteriores

Impuesto sobre Sociedades

Individual Consolidado
1994 1993 1984 1983
9 510 189 B 586 645 10 001 775 9 033 311
50 984 434 865 277 167 G04 709
557 451 42% 486 E57 451 421 496
266 400 490 180 275 538 485 472
2 766 [ 23457
10 385 024 9 933 186 11 114 697 10 621 531

Individual Consglidado
1994 1993 1994 1993
3 634 758 3476 615 3 877 662 3 685 036
49 069 62 047 590
67 189 445 887 73 486 455 912

45 000 45 000

211 2 785
3473 490 2 978 681 3 759 377 3231 319
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
{En miles de pesetas - PMis)

Al cierre del ejercicio se habia pagado un importe de PMIs 777.277 y PMis
819.102 (PMis 729.263 y PMIs 754.498 en 1393} en Zardoya Otis, S.A. vy
a nivel consolidado respectivamente, a cuenta de la cantidad a desembolsar
finalmente por el, impuesto sobre sociedades. {Nota 11).

El importe del impuesto sobre sociedades diferido al cierre del ejercicio
asciende a PMIs 26.115 y PMIs 37.561 en Zardoya Otis, S.A. y a nivel
consolidado respectivamente (PMls 45.796 y PMIs 62.646 en 1993),
habiéndose generado al 30 de noviembre de 1994, como consecuencia de
aplicar la tasa impositiva del 35% sobre e! saldo a dicha fecha de la Previsidn
libertad de amortizacién Real Decreto Ley 2/1985 (Nota 11).

Zardoya Otis, S.A. ha sido objeto de inspeccidn fiscal, en el afic 1993, de ios
ejercicios comprendidos entre 1987 y 1991 ambos inclusive, concerniente a
los Impuestos de Sociedades, |.R.P.F. e I.V.A, sin que ello haya supuesto
ningun impacto patrimonial.

Permanecen abiertos a inspeccién, en el caso de Zardoya Otis, S.A., el
Impuesto de Sociedades. v en general, el resto de los impuestos de los tres
Ultimos ejercicios 1991/92, 1992/93 y 1993/94.

En general, el resto de las compafiias consolidadas, tienen abiertos a
inspeccion los dltimos cinco afos.

Debido a posibles interpretaciones diferentes de la normativa fiscal aplicable
a algunas operaciones, podrian existir determinados pasivos fiscales de
caracter contingente. Sin embargo, la deuda tributaria que de ellos pudiera
derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales adjuntas.

21. Garantias

Existen los siguientes avales entregados en garantia y referidos a contratos
de instalacién de aparatos actualmente en proceso por importe de PMIs

1.426.953 tanto para Zardoya Otis, S.A. y el grupo consolidado (PMls
1.332.356 en 1993). :
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
(En miles de pesetas - PMIs)

22.

23.

ingresos y gastos

El desglose de las ventas del ejercicio es el siguiente:

Individusal Consolidado
1994 1993 1994 1983
Nuevas instalaciones, sustituciones y modernizaciones t4 890 392 16 623 448 20 539 755 21 886 782
Mantenimiento y reparaciones 22 137 283 20 188 378 24 698 967 22 406 943
Exportacion 5 516 903 3917 803 5152 528 3817471
Otras ventas 5 780 6 758 10 918 6 B38
42 350 358 40 736 387 50 402 168 48 118 034

Las ventas de exportacion han sido realizadas
del grupo Otis Elevator.

, BN SU mMayor parte a empresas

Del total de ventas del consolidado, se incluyen PMIs 5.516.335 (PMis
4.410.290 en 1993) que corresponden a las ventas realizadas por Otis

Elevadores S.A. {Portugal).

Las transacciones efectuadas por Zardoya Otis, S.A. durante los ejercicios
econdmicos 1994 y 1993 con las empresas del grupo han sido las

Empresas del grupo

siguientes:
1994
Ventas y prestacion de servicios 1 607 619
Compras T 521 106
Gastos financieros 32 350
Dividendos recibidos 140 197

Otra informacion

1

1993

129 751
4318 783
27 585
147 021

La remuneracién global por todos los conceptos devengada durante el afio
por fos miembros del Consejo de Administracion asciende a PMIs 341.915,
(PMis 297.849 en 1993). Adicionalmente existen en 1994 PMis 8.185 de
otros beneficibs sociales (PMls 8.167 en 1993).
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado

al 30 de noviembre de 1994 y 1993
(En miles de pesetas - PMIs}

El nimero de personas empleadas en Zardoya Otis y el grupo consclidado al

30 de noviembre, distribuido por categorias es el siguiente:

Directivos

Jefes Administrativos/Taller/Campo

Ingenieros, Licenciados y peritos
Administrativos y Técnicos

QOperarios

28

Zardoya Otis

Consoclidado

1994 1993 1994 1993
48 45 68 64
348 338 433 417
202 225 228 247
455 439 633 668
2377 2545 2 930 3140
3430 3582 4 292 4 538
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Memoria de las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. y el Grupo Consolidado
al 30 de noviembre de 1994 y 1993
{En miles de pesetas - PMIs}

24. Cuadro de financiacion

Origenes Individual Consolidado
1994 1983 1994 1983

Recursos procedentes de las operaciones

Resuitade neto distribuible 6 092 930 5 653 920 6 262 492 6 793 285
Mas:

Amortizacion del inmovilizado material 610 397 4717 274 782 257 §14 517
Amortizacion del inmovilizado inmaterial 631 381 640 297 942 357 815 622
BDotacidn de provisiones para riesgos y gastos 557 452 421 496 557 452 421 496
Gastos financieros Leasing 15 118 16 428 18 515 17 311
Gastos a distribuir en varios ejercicios - - 1 363 -
Provisidn cartera de valores 236 552 BO6 714 36 267 648 376
Menos:

Beneficio en la enajenacion del inmovilizado materiat [ 3013 | 3 345) { 31 888) { 2 839)
Reversidn prevision libertad de amartizacidén { 56231 { 45 956) { 56231) { 45 956}
Diferencias de cambio - [ 188 892) -

8 085 186 7 777 936 B 510 584 B 3561 711

Deudas a largo plazo

Acreedores a largo plazo 22 282 19 500 27 914 23 889
Enajenacién de inmovilizado

Inmaterial - - - -
Materiat 59 57t 31 208 153 697 31 304
Financiero

Empresas del grupo 43 140 -

Empresas asociadas - - - -

Otras inversiones financieras - 120 - 120

102 81t 31 329 153 697 31 424
Diferencia de conversion de consolidacion - - 17 077 12 840
Incremento en reserva de consolidacion - - [ 15513} { 7 724)
Aumento de intereses minoritarios - - .
Generado por los resultados del ejercicia - - 51 576 70 255
Generado por pago de dividendos y otros - - | 43 734} { 54 170}
- 9 406 2113

Total engenes 8 210 279 7 828 765 B8 701 601 8438 215

Aplicaciones

Gastos a distribuir en varios ejercicios 692 - 1037 1917
Adquisiciones de inmovilizado 1 447 98B 2976 819 1 6508 718 3 552 329
Inmatenal 321 867 360 751 826 400 1933 632
Material 450 083 533 844 679 089 704 816
Financiero
Empresas del grupo 674 936 2 081 624 - 913 316
Empresas asociadas - - - -
Otras inversiones financieras 1092 400 3229 555
Deudas a largo piazo ’ 63 688 107 046 65 832 109 941
Disminucian de circulante por incorporacién de filiales - - 10 849
Aportaciones a2 empresas del grupo para compensacidén
de pérdidas - 79 252 - -
Dividendos pagados 6 226 065 4 680 434 6 226 066 4 680 434
Aumento [disminucion} del capital circulante 471 846 { 14 686) 888 100 93 994
Total aplicaciones 8 210 279 7 828 765 8 701 601 8 438 215
Variacidn del capital circulante
Aumento {disminucidn} de saxistencias { 671 234} {1 648 526} [ 138 101} 407 819
Aumento {disminucién) de deudores { 73682 { 648 783} 601 081 515 910
Aumento {disminucién) de inversiones financieras
temporales 3698 131 { 274 506} 3 699 503 37 829
Aumento (disminucidn) de tesoreria 6523 9 375 { 83 201) 100 455
Aumento (disminucidn) de ajustes por periodificacién
de activo 45 817 { 46 076) 48 516 [ 38473)
{Aumento) disminucion de deudas con entidades de
crédito 102 992 125 B1% B1 658 227 738
[Aumento) de deudas con empresas del grupo | 14 961) 98 082 - -
[Aumento) de acreedores comerciales { 113 6886} 3 084 354 { 238 378) 707 581
tAumento) de atras deudas ng comarnintes 7 775 059 a1 7em (7 2573 3014 11170 A7)
LN DI DI D 0 g St T A R G ka2 {143 3n) v T gan {a37 il
{Aumento) de ajustes por periedificacion de pasivo { 41 73: 1 146579 { 707 779) { 266 393)
Aumento (disminucidn de capital circulante 471 846 { 14 586) 889 100 93 994
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PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Las Cuentas Anuales que presentamos, tanto las consolidadas como las
correspondientes a ZARDOYA OTIS, S.A., han sido preparadas conforme a lo
dispuesto en la normativa legal en vigor y, més concretamente, segtn lo estipulado en
el Plan General de Contabilidad de 1990, y han sido formuladas por los
Administradores de ZARDOYA OTIS, S.A.

Las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion han sido revisados y certificados por la
firma de auditoria Price Waterhouse.

Dado que el peso relativo de ZARDOYA OTIS, S.A. en las cifras consolidadas del
GRUPO ZARDOYA OTIS es muy importante (un 84% de las Ventas), y teniendo en
cuenta también que las empresas Subsidiarias de ZARDOYA OTIS, S.A., desarrollan
toda su actividad en el mismo sector, este Informe de Gestién relativo a las actividades
del GRUPO refleja al mismo tiempo los datos mds importantes y la evolucidn
previsible de ZARDOYA OTIS, S.A.

La Memoria que acompaiia a los Estados Financieros de ZARDOYA OTIS, S.A. y
del GRUPO consolidado, incluye en sus notas a doble columna, los datos relativos a
"individual" y "consolidado”, asi como los movimientos correspondientes a 1994 y
1993 para las notas aclaratorias a los estados financieros.
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VENTAS
OBRA EJECUTADA

La cifra de ventas de 1994 en las dreas de Nuevas Instalaciones, Sustituciones y
Modernizaciones, entendida como obra ejecutada, acusa una recesién del 6.2%,
consecuencia de la reduccién experimentada por la cartera de contratos pendientes de
ejecucién en 1992 (18.5% menor que la existente en 1991) cuyo largo periodo de
realizacién ha afectado al bienio 1993 - 1994, en mayor grado en este iltimo afio.

No obstante, los datos de 1994 muestran una positiva aceleracion en la terminacién
de las obras, ya que el 12.2% negativo del primer trimestre se ha transformado en
sélo el 6.2% negativo al finalizar el ejercicio. Esta evolucién en la obra ejecutada,
unida al crecimiento del 8.9% en la cartera pendiente de realizacién (que nos permite
asegurar un volumen de obra suficiente a ejecutar en el presente ejercicio) es
consecuencia del cambio de tendencia experimentado por el mercado de Nuevas
Instalaciones, especialmente en el segundo semestre.

En Mantenimiento y Reparaciones se observa un incremento del 10.2%, debido al
aumento del 5.8% en nuestra cartera de conservacion (parte del cual se ha nutrido con
obras singulares contratadas en los afios precedentes), a la adecuacién de ascensores
antiguos a la nueva reglamentacién en aspectos de menor cuantia y a la repercusién
del indice de inflacidn.

Mencién aparte merece la actividad exportadora, que ha alcanzado un incremento del
35% en la suma de ascensores completos y componentes de ascensor, entre los que
destacan las nuevas mdquinas de traccién fabricadas en San Sebastidn, destinadas a
todos los mercados del mundo y especialmente a Estados Unidos y Japén. La
excelente acogida de la nueva linea de ascensores OTIS 2000 y la depreciacién de
nuestra moneda no han sido factores ajenos a los magnificos resultados conseguidos.

En dicho resultado no se ha incluido el volumen de 574 millones de Ptas., exportado
a Portugal (frente a los 201 millones alcanzados en 1993), ya que dicha cifra
desaparece por efecto de la consolidacion.

Todo ello arroja una cifra de ventas consolidadas de 50.402 millones de Ptas. con un
crecimiento det 4.7% con respecto a 1993.
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CONTRATOS RECIBIDOS Y CARTERA PENDIENTE DE EJECUTAR

La contratacién consolidada en Nuevas Instalaciones, Sustituciones y Modernizaciones
ha ascendido a 21.551 millones de Ptas., un 7.5% mads que la conseguida en 1993,
afio de recesion en el mercado espafiol y que, sin embargo, en el consolidado refleja
un repunte del 11.3% respecto a 1992, debido a la incorporacién por primera vez de
las ventas de nuestra filial OTIS ELEVADORES, S.A. de Portugal, por lo que dicho
ejercicio puede considerarse atipico, a los efectos de este andlisis.

El incremento del 7.5% antes indicado recoge la tendencia creciente del mercado, en
el segmento de edificacién residencial, manifestado con mayor fuerza durante el
segundo semestre de 1994 y que confiamos se mantendra durante 1995 y 1996. El
segmento de Oficinas continia con la atonia iniciada en 1992 y que parece subsistird
hasta bien entrado 1996 debido al elevado numero de metros cuadrados disponibles en
las principales ciudades del pais.

El segmento de Centros Comerciales ha mantenido la linea creciente iniciada afios
atrds, con un sensible repunte en 1994, que le ha llevado a incrementar el nimero de
metros cuadrados construidos en un 24 % con respecto al ejercicio precedente.

Importantes contrataciones fueron conseguidas por ZARDOYA OTIS en este campo
de actividad, las cuales, unidas a las logradas en el sector residencial, han contribuido
a incrementar en el 8.9% la cartera pendiente de ejecucién en 1994, cifra que tendra
su reflejo positivo en la obra a ejecutar en los dos afos siguientes.

Es preciso destacar la magnifica aceptacion que a todos los niveles estd teniendo la
nueva linea de ascensores OTIS 2000, con indudable impacto en las cifras de
contratacién logradas en el drea residencial.
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INFORMACION TECNICO-COMERCIAL

NUEVAS INSTALACIONES

Como se ha dicho anteriormente, los resultados que se estdn consiguiendo con la linea
de ascensores OTIS 2000, comenzada a comercializar a principios de 1994, superan
las mds optimistas perspectivas que su lanzamiento hacia augurar.

La singularidad de su iluminacién procedente del panel de mando, que realza la
estética de las cabinas creando una atmdésfera de confort plenamente innovadora; su
elevada tecnologia y la preinstalacién del REM (Sistema de Seguridad a distancia de
los equipos) estdn teniendo una excelente acogida en el mercado, reflejada en las cifras
de venta que se vienen logrando y en los positivos resultados de las encuestas
realizadas.

Como resumen de estas dltimas podemos manifestar que el 90% de las personas
consultadas califican al nuevo producto entre bueno y excelente, un 5% lo consideran
aceptable, un 4% no sabe/no contesta y sélo un 1% lo encuentran sin atractivo.

La ampliacién de la gama con versiones antivanddlicas y nuevos acabados en las
puertas de piso nos permiten prever excelentes expectativas para esta nueva serie.

Otra novedad en el drea de Nuevas Instalaciones durante 1994, ha sido el lanzamiento
a nivel mundial de la Escalera 506 NCE, de la que se hacen amplios comentarios en
pdginas especiales de este Informe y que se caracteriza por lo singular de su elegancia
y la suavidad de su funcionamiento. Los primeros montajes ya se han efectuado en
nuestro pais, existiendo mds unidades en cartera para instalar en los meses venideros.

Otro producto con importantes posibilidades de futuro es el DOMUS, ascensor
especialmente disefiado para viviendas unifamiliares, ante el crecimiento sostenido de
este tipo de construcciones residenciales.

El nimero de unidades que tenemos instaladas se cuenta por centenares, si bien,
todavia se construyen chalets de tres o ¢uatro plantas con precios superiores a los 50
millones de pts. que incomprensiblemente se proyectan sin ascensor, circunstancia que
posteriormente tiene que ser corregida por los propietarios con complicaciones de obra
civil, a veces importantes y siempre econémicamente costosas.
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SERVICIO DE SUSTITUCIONES Y MODERNIZACIONES

Las amplias posibilidades de esta linea de nuestra actividad se acentiian en funcidn del
envejecimiento del parque, de la demanda creciente de mejoras en los ascensores
existentes y, no menos importante, de las nuevas normativas de obligado
cumplimiento.

ZARDOYA OTIS, para acomodarse al dinamismo de este mercado, viene
desarrollando desde hace tiempo modernizaciones tipo, con tecnologia actual, que
pueden acoplarse a cualquier modelo de ascensor, con costes optimizados para el
usuario.

Podemos destacar dentro de este tipo de modernizaciones las correspondientes a
decoraciones de cabina, sustituciones de puertas semiautomaticas de piso por conjuntos
de puertas automaticas, instalacion de rescatadores en el supuesto de fallo de energia
eléctrica, transformacién de ascensores de 1 6 2 velocidades en frecuencia variable,
etc.

Constituye esta actividad una de las actuaciones prioritarias d¢ ZARDOYA OTIS que
se ofrece al cliente como servicio integral, incluyendo las obras de albadileria
necesarias para que la coordinacion de todos los trabajos se lleve a cabo de la forma
mds comoda para el cliente.

SERVICIO DE MANTENIMIENTO

Es éste uno de los pilares bdsicos de nuestro negocio, que ha representado el 49% de
la cifra total de las ventas en 1994, y para el que ZARDOY A OTIS estd especialmente
sensibilizado ante la conviccidn de que la seguridad de un ascensor depende no sélo
de Ia calidad de los componentes que lo integran, sino, y de modo importante, de su
servicio de mantenimiento.

De ahi que nuestra Compaiila no regatee esfuerzo alguno para atender como
corresponde a los mds de 135.000 ascensores, cuya conservacién tiene encomendada
en toda la geografia peninsular.

Contratos de mantenimiento completo en los que la prevencién juega un papel
fundamental. La disponibilidad de piezas originales y el servicio de emergencia
durante las 24 horas del dia, 365 dias al afio, hacen de nuestro mantenimiento una
actividad valorada muy positivamente por nuestros clientes, a tenor del alto grado de

fidelidad que nos otorgan y dc las favorablcs respuestas que obtenemos en las
encuestas qua rooerenis Tan Tap o



~ARDOYA OTIS sa

e

Es de destacar el nimero creciente de instalaciones equipadas con el Sistema REM de
seguridad a distancia del ascensor, base de un nuevo concepto de mantenimiento
preventivo, al estar los elementos vitales del ascensor y los pardmetros fundamentales
de su funcionamiento ligados via telefonica a la Central de Servicio 24 Horas de
ZARDOYA OTIS.

Un médulo especial permite la comunicacidn oral de cualquier persona encerrada en
la cabina con dicha Central, lo que, ademds de acelerar su liberacién, permite aliviar
el sentimiento de angustia que produce este tipo de situaciones.

La formacién permanente del personal y su implicacién en el compromiso de caiidad
de ZARDOYA OTIS es otro de los importantes activos que la Compatiia ofrece a sus
clientes como aseguramiento de la Calidad de sus ascensores.
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INVERSIONES EN ACTIVOS FLJOS

Las inversiones en activos fijos realizadas en 1994, ascendieron a 679 Millones de
pesetas. Como en ejercicios anteriores el destino principal de estas inversiones fu€ la
actualizacion de la estructura productiva, equipos informdticos, red de
comunicaciones, etc. La financiacion se realizé con Cash-Flow retenido.

Durante 1994 se ha consolidado la fabricacién de la nueva linea de ascensores OTIS
2000 en toda la gama de productos. Igualmente, hemos continuado suministrando los
pedidos en cartera de la anterior gama de producto EUROPA 2000, los iltimos de los
cuales se han expedido con el final del afio. La coexistencia de ambas lineas de
producto se ha manejado satisfactoriamente, dada la polivalencia de los recursos
productivos con tecnologia CNC que equipan nuestras fibricas y la flexibilidad
derivada de la distribucién en planta de los mismos, organizados en células de trabajo
enfocadas al producto. Estas células de trabajo permiten, respecto de los anteriores
criterios de distribucién por tecnologias de fabricacién, una reduccién de los trabajos
improductivos, al tiempo que facilitan la necesaria transparencia en el encadenamiento
de los distintos procesos, lo que redunda en un acortamiento de los tiempos totales del
ciclo de fabricacién del producto y en consecuencia de los activos circulantes. Ello ha
permitido compensar el incremento de inventario que habitualmente acompaia a la
produccién mixta de componentes, de forma que la rotacién de los inventarios de la
fibrica de Madrid se ha situado en 19.2, en 15.6 en San Sebastidn y en 9.9 en la
fabrica de Munguia.

Las ventajas derivadas para nuestros clientes de plazos de suministro cortos, la
diversidad en la oferta de soluciones estéticas del nuevo producto, la calidad del
mismo reforzada por nuestro continuo enfoque en la Calidad Total y el aseguramiento
de la misma por medio de procedimientos homologados conforme a la Norma ISO
9001, han conducido a aumentar la demanda de nuestros ascensores y componentes
tanto en el mercado interior como en el exterior. Asi, las exportaciones de equipos
completos desde la Fdbrica de Madrid, que en el aio 93 supusieron el 19% de la
actividad, han representado en el afio 94 el 30% de la misma y muestran claros signos
de crecimiento.

La Fédbrica de San Sebastidn ha experimentado una evolucién creciente en la demanda
de mdquinas, de manera que se aumenté cuatro veces la expedicién de mdquinas
tractoras para la gama alta de ascensores con velocidades hasta 2.5 m/s, cuya
produccion se inicié en el afio 1993. Este producto, que en un 96% se destina a la
exportacién, es buen testimonio del grado de aceptacion de la calidad y competitividad
de nuestros fabricados en mercados tan exigentes como Estados Unidos, Japon y la
Unién Europea.
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INVESTIGACION Y DESARROLLO

Durante el afo 1994, los esfuerzos del Centro de Investigacién y Desarrollo de
ZARDOYA OTIS fueron dirigidos a la consolidacién y ampliacién de la linea OTIS
2000, puesta en el mercado a comienzos del ejercicio, abordando soluciones flexibles
para acomodarlas a huecos con dimensiones variables.

En total, se abordaron cerca de 100 nuevos proyectos de diferente envergadura con
aplicaciones de naturaleza mecdnica, eléctrica y electrénica, para la optimizacién de
costes y/o de producto, parte de los cuales fueron dirigidos a la actividad de! servicio.

Dentro de dichos desarrollos cabe destacar, por su novedad y transcendencia, la nueva
mdquina 140 VAT para ascensores de 4 a 8 personas 2 | m/s de velocidad que serd
suministrada a todas las Fébricas de OTIS en el mundo, como pretudio de la 160 VAT
destinada a equipos de 10 a 13 personas a 1,6 m/s y continuacién de la 18 ATF
concebida en 1993 para ascensores hasta 2,5 m/s.

Las innovaciones mds notables de estas nuevas maquinas se centran en una reduccidn
sensible del nivel sonoro y en la suavidad de su funcionamiento, conseguido con una
excelente optimizacién de costes.

Asimismo, una nueva puerta de Apertura Central (Escorial) de 800 y 900 mm. de luz
ha sido disefiada y ya puesta en el mercado. Es vdlida tanto para ascensores de
viviendas como para otros de prestaciones especificas en el sector de oficinas.
hotelero, hospitalario, etc.

En cuanto a la Investigacion y Desarrollo en el drea de servicios, sobresale la
normalizacidn de determinadas modernizaciones que hardn m4ds sencilla su aplicacion
en el parque de ascensores; entre ellas: decoracién de cabinas, puertas concebidas para
sustituciones y otras de diferente entidad.
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CALIDAD TOTAL CON SEGURIDAD

ZARDOYA OTIS, S.A. tiene dos caracteristicas que tal vez no hayan sido con
anterioridad suficientemente consideradas: es la mayor empresa de transportes de la
Peninsula Ibérica y sus ascensores son el medio de transporte mds seguro.

En efecto, anualmente nuestras 135.000 unidades en mantenimiento:

Recorren unos 130 millones de kilémetros, equivalente a dar 3240 vueltas a la
tierra.

Transportan aproximadamente 11.000 millones de personas, que equivalen a 2
veces Ia poblacién terrestre o a 275 la espaiiola.

Tal cantidad de pasajeros resulta 3 veces mayor que la que transportan en el Estado
espanol, metros, autobuses urbanos e interurbanos, ferrocarril y todo el trifico aéreo
y maritimo que, todos unidos, no superan los 3.500 millones de personas transportadas
al ano.

La seguridad del ascensor es enormemente superior a la de cualquier otro medio de
transporte incluido el avidn, por todos considerado como el medio mds seguro.

Las caracteristicas anteriores no han sido fruto de la casualidad, sino de la aplicacion
de programas de CALIDAD TOTAL y SEGURIDAD activa y pasiva.

Nuestro Proceso de Consecucién de la Calidad Total, por el que fuimos una de las
empresas pioneras en el pais, al iniciarlo en 1986, continué involucrando a todo el
personal de la Compaiifa durante el ejercicio 1994, en el que se llevaron a cabo
multitud de programas y actividades para incrementar la satisfaccién de nuestros
clientes, empleados y accionistas.

Entre ellos sobresalen el mantenimiento por AENOR de la certificacién total de
nuestra Empresa en la Norma ISO 9001, la evaluacién de Calidad respecto a los
Premios Malcolm Baldrige (USA) y Europeo a la Calidad, los programas para lograr
la Excelencia Empresarial en la Compafifa y Direcciones de Zona y la creacién de
Centros de Reduccién de Avisos de Averia y Mejora del Producto para nuestra nueva
linea de ascensores Otis 2000.
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Fruto de todo el trabajo en Calidad Total y Seguridad han sido los siguientes
reconocimientos obtenidos en 1994:

Premio OTIS: A la mejor Compaiiia en Calidad Total de la Regién Europea,
Africana y del Oriente Medio.

Premio OTIS: A la segunda compaifa a nivel mundial en evaluacion de
Calidad.

Finalistas en ¢l Premio Nacional de Calidad Principe Felipe en 1993 y 1994,
Premio ANCOP 93 (Asociacién Nacional de Constructores de Obras Publicas).

En seguridad, ademds de nuestra obsesion constante por los usuarios de los equipos,
en el ejercicio 1994 se han tomado nuevas decisiones y establecido nuevos programas
para seguir incrementando la seguridad de nuestro mas importante activo: el personal
de la Compaiiia.

Con la implantacién de estas decisiones y programas, y la colaboracién de nuestros
operarios y empleados, estamos seguros de reducir los ya excelentes indices de
frecuencia y gravedad en accidentes.

Nuestra meta es conseguir tener CERO ACCIDENTES, por analogia con la de lograr
CERQ DEFECTOS en Calidad Total.
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NUEVA ESCALERA MOVIL OTIS 506 NCE

La escalera movil 506 NCE, presentada el pasado afo, ha sido concebida después de
realizar un minucioso estudio sobre las necesidades del mercado y nuevos materiales
disponibles, naciendo asi una generacién de escaleras mdviles con importantes
innovaciones estéticas y tecnoldgicas para favorecer la seguridad y confort de los
pasajeros.

OTIS ha dedicado dos afios de trabajos en sus departamentos de 1+D y una alta
inversién econémica para asegurar los elevados niveles técnicos y de servicio de este
nuevo producto.

La fabricacién de las escaleras 506 NCE, asi como su instalacién y posterior
mantenimiento, responden a procedimientos asegurados por el Certificado de Calidad
ISO 9001, lo que garantiza los mas elevados estdndares de fiabilidad, teniendo en
cuenta las altas exigencias que Otis se impone a si misma para atender mejor los
requisitos del mercado.

Las escaleras mdviles 506 NCE satisfacen las necesidades actuales y futuras de
aquellos edificios de gran afluencia piblica donde se precisen sistemas de transporte
seguros, duraderos y confortables. En todo caso no se deberia esperar menos de Otis,
la Compaiia que ha desarroilado la mayoria de los dispositivos de seguridad de los
ascensores y escaleras méviles que hoy existen en el mercado.

Asi, por ejemplo, la caja de entrada de pasamanos es la mds segura jamds disefiada.
Su concepcién exclusiva cumple con los Reglamentos mds exigentes, entre los que se
encuentram el TUV alemdn, el ANSI americano y la norma Europea EN 115.

Entre las mayores aportaciones de la escalera 506 NCE, destacan:

El funcionamiento silencioso y sin vibraciones, debido a la utilizacién de mdquinas
helicoidales que mejoran la eficiencia operativa y minimizan sensiblemente el consumo
de energia.

. El nuevo sistema de traccién lineal de los pasamanos, que les proporciona una larga
duracién con un aspecto précticamente inalterable al paso del tiempo.

. La elevada rigidez de las balaustradas de cristal, disponibles en dos alturas, mayor
en los accesos que en la zona central por razones de seguridad para los usuarios.

La excelente sincronizacion del pasamanos con el movimiento de los escalones, lo
que redunda en un mayor confort de los pasajeros.
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Las balaustradas con cristal transparente securizado de 10 mm. de espesor que
aportan gran rigidez al conjunto, al formar un bloque compacto en toda la longitud de
la escalera. Opcionalmente, el cristal se puede suministrar en colores verde, bronce
o café.

. La iluminacién posible en las zonas de acceso o continua, a lo largo de las faldillas
situadas en la parte inferior de la balaustrada, para aumentar la seguridad de los
pasajeros y reforzar el efecto visual. Igualmente, se pueden iluminar las estructuras
y la parte inferior de los peldafios.

La rigida estructura, disefiada para soportar revestimientos laterales en materiales
tan diversos como cristal espejo, acero inoxidable, mdrmol, etc., o cualquier posible
combinacidn de los mismos.

Faldillas revestidas en Guardian, material de color negro mate, con reducido
coeficiente a la friccién y gran resistencia al rayado.

Y
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DIVIDENDOS

En los ultimos ejercicios los dividendos brutos, repartidos con cargo a los resultados
del ejercicio (1 Diciembre al 30 Noviembre), han sido:

Ejercicios

Pesetas por accién 1994 1993 1992 1991 1990
Primero: 10 Jun. (con cargo al ejercicio en curso) 165 165 150 150 150
Segundo: 10 Set. (con cargo al ejercicio en curso) 165 165 165 150 150
Tercero: 10 Dic. (con cargo al ejercicio en curso) 1653(*y 165 150 150 150
Cuarto: 10 Mar. (complementario) 165(*y 165 150 130 150
TOTAL DIVIDENDO POR ACCION 660 660 645 600 600
DIVIDENDO BRUTO TOTAL (Millones Pts.) 5029 4789 4255 3793 3298
Incremento sobre aiio anterior (%) 5.0 12.6 12.2 15.0 10.0
PAY-OUT (%) 82.5 847 829 799 788

(*) El pago del tercer dividendo trimestral a cuenta de los Beneficios del Ejercicio
1994, previsto inicialmente en la fecha tradicional del 10 de Diciembre de 1994, se
modificé debido a que la tributacién por dividendos de las personas fisicas residentes
en Espafia, previsiblemente en aquella fecha, recibiria (como ha sido el caso} un
tratamiento sensiblemente mds favorable a partir del 1 de Enero de 1995.

El Consejo de Administracién acordé también adelantar el pago del cuarto dividendo
trimestral con cargo al Ejercicio 1994, para ser abonado conjuntamente con el tercero,
a fin de cambiar a partir de 1995 el plan de dividendos establecido desde hace 14
anos.

Por consiguiente las fechas de devengo del tercer y cuarto dividendo, que se pagaron
conjuntamente, fueron las siguientes:

- Accionistas no residentes en Espafa: 31 de Diciembre de 1994
- Accionistas residentes en Espafia: 1 de Enero de 1995

En 1995, si los beneficios lo permiten, se abonarén cuatro dividendos con cargo a los
resultados del ejercicio. El primero ya se hizo efectivo el pasado 24 de Marzo. El
segundo se abonard el 24 de Junio, el tercero el 24 de Septiembre y el cuarto el 24
de Diciembre., Con ello, los cuatro dividendos trimestrales correspondientes al
1 gjercicio 1995 seran abonados dentro del afio natural, facilitando el andlisis y

R ETYT Y - b I
sezutmicaty Je los misie s,
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AMPLIACION REALIZADA EN OCTUBRE DE 1994

El Consejo de Administracién, en reunién celebrada el 24 de Mayo de 1994, acordé
fijar el 10 de Octubre de 1994 y el 10 de Noviembre de 1994, ambos inclusive, como
fechas de inicio y cierre de la ampliacién que habia sido aprobada por la Junta General
de Accionistas celebrada el 28 de Mayo de 1993. El valor de dicha ampliacion fue de
725.648.000 pesetas y su proporcion de una accién nueva por cada diez antiguas en
circulacién, mediante la emision de acciones totalmente liberadas con cargo a la
Reserva Voluntaria.

De acuerdo con las condiciones en que se aprobd esta ampliacion, las nuevas acciones
desde el 11 de Noviembre de 1994, tienen idénticos derechos y obligaciones que las
anteriormente en circulacién, y participan en todos los dividendos que se repartan a
partir de esa fecha.

Las nuevas acciones han sido admitidas a negociacién en las Bolsas de Valores de
Madrid y de Bilbao, con efectos a partir del dia 27 de Febrero de 1995, inclusive.
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MERCADO DE VALORES

La creciente evolucidn registrada en el Mercado de Valores de Madrid durante 1993,
continué durante las primeras semanas de 1994 hasta alcanzar su indice el mdximo
histérico 358,3 (31 de Enero). A partir de esta fecha se produjo un cambio de
tendencia, con una reduccién de 62.0 puntos hasta finales de Octubre 1994 y una

ligera recuperacién en los dos tltimos meses, cerrando el afio al 285.0, con una caida
de 11.71%.

La explicacién de este deterioro en 1994 puede estar en el aumento experimentado por

los tipos de interés, después de un largo periodo de descenso (Septiembre 1992 a
Febrero de 1994).

La capitalizacién bursdtil de ZARDOYA OTIS alcanzaba el 31 de Diciembre dltimo,
la cifra de 109.275 millones de pesetas, con una revaluacién del 10.73%, lo que
supone un 22.44% mds que la variacién del Indice General de la Bolsa de Madrid.

Como puede apreciarse en el gréfico que refleja la evolucién de los indices Bursitiles,
el comportamiento de las acciones de ZARDOYA OTIS, afio tras afio puede
considerarse como muy positivo, ya que (sin contar los dividendos distribuidos) 100
pesetas invertidas en ZARDOYA OTIS el 31-12-85 se han convertido en 863.7 en 9
anos. En el mismo periodo, esas mismas 100 pesetas se han convertido en 285 pesetas
como media en el conjunto de la Bolsa de Madrid.

Las acciones de ZARDOYA OTIS forman parte del grupo de 98 entidades que
componen ¢l indice de la Bolsa de Valores de Madnid.

Por otra parte, cabe recordar que ZARDOYA OTIS puso en marcha en 1991 un
servicio de informacién telefénica a los accionistas de la Compania. Cualquier persona
interesada en las actividades generales de ZARDOYA OTIS o en su proyeccién
concreta en los mercados de valores tiene la oportunidad de contactar (marcando el
nimero 91/3435105) con el Director Financiero de la Compaiia, encargado
perscnalmente de atender las consultas.
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RECURSOS HUMANOS

ZARDOYA OTIS de acuerdo con su Plan Estratégico de Formacidn, ha impartido 64
Seminarios, desarrollados en 16 dreas especificas, haciendo especial énfasis en:
Seguridad y Salud Laboral, Calidad, Electrénica, Servicio e Informadtica.

En total, han participado 2.491 personas, de todos los niveles de la organizacion, lo
que ha supuesto 55.471 horas, que representan una inversién de 359 millones de
pesetas.

Dentro del citado Plan Estratégico de Formacion, se incluyen ayudas de Estudios
Universitarios, ademds de la Instruccién Programada, medios todos ellos que sirven
para potenciar el desarrollo personal y profesional de nuestra organizacion.

Al finalizar el ejercicio 1994, la plantilla del GRUPO ZARDOYA OTIS era: 4.292
personas, frente a las 4.536 de 1993. A la misma fecha la plantilla de ZARDOYA
OTIS, S.A. ascendia a 3.430 personas, ligeramente inferior a la registrada un afio
antes: 3.592 personas.
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EVOLUCION PREVISIBLE

El actual entorno econdémico espaiiol presenta grandes contrastes. En efecto, mientras
los principales indicadores macroeconémicos reflejan una lenta pero progresiva
superacidn de la profunda crisis padecida entre mediados de 1992 y los primeros
meses de 1994, siguen subsistiendo grandes incertidumbres de tipo monetario y
politico, por lo que cualquier previsiéon de futuro ha de realizarse con extremada
prudencia.

Con esta salvedad, los datos de que hoy disponemos si permiten enunciar de forma
aproximada las tendencias mds probables para cada una de nuestras lineas de actividad
a lo largo del presente ejercicio.

En el segmento de Nuevas Instalaciones, Sustituciones y Modernizaciones, las
expectativas en cuanto a volumen contratado se presentan, en principio, favorables en
las dreas de edificacién residencial, centros comerciales y rehabilitacién,
manteniéndose con poca actividad el subsector de oficinas, debido al elevado "stock”
de superficie disponible en las principales ciudades del pais, especialmente en Madrid
y en Barcelona.

En lo que se refiere al sector hotelero, comienzan a aparecer los primeros proyectos
de construccién de nuevos establecimientos, aunque con timidez, si bien el auge
turistico previsto para el presente afio, y cabe esperar que para los inmediatamente
siguientes, deberia reforzar la tendencia iniciada y acentuar en mayor grado la
demanda de rehabilitaciones.

En este marco, creemos que se consolidara la recuperacién ya observada durante el
segundo semestre de 1994, tanto en obra ejecutada como en la cartera de contratos
pendientes de ejecutar.

La contrapartida a esta recuperacion de la venta nueva es una cierta contraccion de los
margenes comerciales, lo que nos obliga a reforzar el control de nuestros costes.

En lo relativo a la actividad de Mantenimiento, confiamos en lograr indices de
crecimiento superiores a los registrados en 1994 en el conjunto del mercado ibérico,
tanto en facturacién como en el nimero de unidades con contrato de mantenimiento.



Esperamos, finalmente, que nuestras exportaciones mantengan su linea de crecimiento,
dado el esfuerzo de los tiltimos anos para desarrollar productos y componentes del mads
alto nivel tecnoldgico, capaces de competir en cualquier mercado, por muy exigente
que €ste sea.

Como consecuencia de todo ello, nuestra previsién de Resultados contempla un
crecimiento porcentual en linea con el conseguido en 1994,

Por ltimo, y en el dmbito de la retribucién a los Accionistas, Zardoya Otis, S.A.
mantendrd en 1995 su habitual nivel de "pay-out”, a través del abono de cuatro
dividendos a cuenta de los Resultados del ejercicio y de la propuesta a la Junta
General de Accionistas de una nueva ampliacién de capital.



