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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Zardoya Otis, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Zardoya Otis, $S.A. que comprenden el balance de
situacion al 30 de noviembre de 2005, la cuenta de perdidas y ganancias v la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion 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 realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las

cuentas anuales y la evaluacion de su presentacidn, de los principios contables aplicados y
de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacidn mercantil, los Administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partigas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2005 las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del ejercicio 2005. Con fecha 4 de marzo de 2005 emitimos nuestro
informe de auditoria sobre las cuentas anuales del ejercicio 2004 en el que expresamos una
opinion favorable.

3. Zardoya Qtis, S.A. ha formulado separadamente sus cuentas anuales consolidadas sobre
las que hemos emitido, con fecha 3 de marzo de 2006, una opinién de auditoria favorable.
El efecto de la consolidacion en comparacion con las cuentas individuales adjuntas, se
detalla en la Nota 4d).

4. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2005 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Zardoya
Otis, S.A. al 30 de noviembre de 2005 y de los resultados de sus operaciones y de los
recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que
guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

5.  Elinforme de gestion adjunto del ejercicio 2005 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de
SUS negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion
concuerda con las de las cuentas anuales del ejercicio 2005, Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en

este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de
l0s registros contables de la Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

S/ZM o

Stefany Mundorf
Socio-Auditor de Cuentas

3 de marzo de 2006

PricewaterhouseCoopers Auditores, 5. L. - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 37
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimerg 50242 - CIF: B-7903129(0)
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LARDOYA OTIS, 5.A.

BALANCES DE SITUACION AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2005 Y 2004

(Antes de la aplicacion del resultado obtenido en el ejercicio)

(Expresados en Miles de euros)

ACTIVO
Inmovilizado

Inmovllizado inmaterial (Nota 5)

Gastos de investigacion y desarrollo

Concesionas y patentes

Fondo de Comercio

Aplicaciones Informaticas

Derechos sobre hienes en arrendamiento financiero
Amortizacion

Inmovilizado material (Nota 6)
Terrgnos y construcciones
Instalacioneas técnicas y maquinana
Otras instalaciones, utillaje y mobiliano
Otro inmovilizado

inmovilizade en curso

Amortizacion

Inmovilizado financiero (Nota 7)
Faricipacionas en empresas del grupo
Otras participaciones

Depasitos y fianzas a largoe plazo
Administraciones Publicas a largo plazo
Frovisiones

Deudores por operaciones traficoa L.P.
E:fectos a cobrar largo plazo (Nota 9)

Total inmovilizado
Gastos a distribuir en varios ejercicios

Activo circulante

Existencias

Matenas pnmas
FProductos en cursa

Coste en proceso (Nofa 8)

Deudores

Clientes (Nota 9)

Empresas del grupo, deudores (Nota 10)
Deudores vanos {(Nota 10)

Parsonal

Administraciones Publicas (Nota 11)
Provisiones (Nota 9)

Inversiones financieras temporales
Cartera de valores a corto plazo (Nota 12)

Otros créditos can empresas vinculadas (Nota 12)
Depdsitos y fianzas a corto plazo

Tesoreria
Ajustes por perlodificacion de activo

Total activo circulante

Total activo

2 100
3 093

2 242
199

( 6 280)

8 8506
21 719
16 748
12 514

4027

147 827)

H7 189
24

T 385
20 299

(11 740)

3 007

9 529
1324
72 488

118 982
20 874
15 536

600
43 D68

(14 414)

08 035
60 437
225

4 354

12 572

568 157

3 007

86 090

83 341

185 146

118 697

454

25

387 663

473 753

2062
3 0581

h 242
199
738

(D 536)

& 956
20 386
14 522
11 434

6493
(45 476)

56 375
24

478

20 207
(14 235)

3484

8 832
1628
GG 335

108 733
G 247
15 114
a/8

40 057

(16 342)

39 811
a0 083
235

5 786

11015

62 849

3 484

83 134

76 795

157 387

130 129

280
703

365 594

448 729




ZARDOYA OTIS, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2005 Y 2004
(Antes de la aplicacion del resultado obtenido en el ejercicio)

(Expresados en Miles de euros)

PASIVO

Fondos propios (Nota 13)
Capital

Resarva legal

Reserva voluntaria

Resultados deal ejercicio
Dividendos a cuenta (Nota 3.b)

Acreedores a largo plazo (Nota 15)
Efectos a Pagar
Ofras deudas

Acreedores a corto plazo
Deudas con entidades de crédito (Nota 16)

Prastamos
Intereses

Deudas con empresas del grupo

Acreedores comerciales
Froveadores (Nota 17)

Efectos a pagar

Facturacion anticipada {Nota 8)

Otras deudas no comerclales
Administraciones Publicas (Nota 11)
Oftras deudas

Remuneraciones pendientes de pago

Provisiones para operaciones de trafico (Noia 18)

Ajustes por periodificacion de pasivo (Nota 19)

Total acreedores a corto plazo

Total pasivo

140 681

{102 825)

26 186

1635

46 956
114 633
72977

45 697
18 903

s D008 B Db i 2004
__ 98073 91 604
21 647
4 329
32 794
124 147
(91 313)
26 186 21671
31 671
1 635 2 105
2 105
20 069 13 736
161 S84 163 137
44 098
48
108 261
137 579 127 519
63 819
44 399
19 201
11 485 12 650
. .1..? 137 1(—,}3(&3
349 494 325 454
473 753 448 729
. ]




ZARDOYA OTIS, 5.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS PARA LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 30 DE

NOVIEMBRE DE 2005 Y 2004
(Expresados en Miles de euros)

Ingresos
Ventas (Nota 22.a)

Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado (Nota 5)

Ingresos accesonos y otros de gestion

Gastos
Aprovisionamientos (Nota 22.b)

Gastos de personal (Nota 22.¢)

=ueldos y salarios
Cargas socialas

Compromisos sociales (Nota 14)

Amortizacidn del inmovilizado
Material (Nota 6)
Inmatertal (Nota 5)

Variacion de la provision para morosos (Nota 9)
Vanacion de |a provision para rnesgos (Nota 18)
Otros gastos de explotacion

Servicios aexteriores (Nota 22.d)
Tributos

Resultados de explotacion

Ingresos de participaciones en capital
En emprasas del grupo (Nota 7)
tn empresas asociadas

Ingresos de ofros valores negociables
Otros intereses financieros

Diferencias positivas de cambio
Gastos financieros
Diferencias negativas de cambio

Resultados financieros
Resultado de las actividades ordinarias

Beneficio (pérdida) en la venta de inmovilizado material

Variacion de las provisiones
Cartera de valores de control (Nota 7)
Gastos extraordinanos (Nota 22 &)

Resultados extraordinarios

Resultados antes de impuestos
Impuesto sobre sociedades (Nota 20)

\Resultadns después de impuestos

H

*I

SRR REE L R gt D e 2004
B84 003 530 725
551 903 534 663
2 100 2062
(179 749) (183 472)
(157 797) (162 120)
(115 780) (111613)
(37 454) ( 36 058)
(4 563) {4 448)
(6 687) (5 867)
(3 070) (2 B64)
(3617) (3 203)
2 046 (91)
1542 -
( 36 743) (32961)
(36 310) (32 579)
e A433) (382)
176 615 162 214
22 739 17 667
22 731 17 667
R ..
505 637
2 734 2775
799 805
(3 209) ( 4 466)
(985) ( 693)
22 673 16 725
__.159 288 178939
(<) 51
2494 756
2 494 756
(599) (508)
1 893 299
201 181 179 238
(60 500) Ll O91)
140 681 124 147




1. Actividad

La actividad principal de Zardoya Otis, S.A. es la fabricacion e instalacion de aparatos
elevadores, el mantenimiento de los mismos y la exportacion de aparatos para su
instalacion en el extranjero. La composicion de las ventas se desglosa en la Nota 22.a).

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

Las cuentas anuales se obtienen de los registros contables de la compania, y se han
formulado siguiendo los principios de contabilidad generalmente aceptados en Espana
recogidos en la legislacion 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
balances de situacion, las cuentas de pérdidas y ganancias y esta memoria, estan

expresadas en miles de Euros (EMIs).

3. Propuesta de aplicacion de resultados

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

Miles de
euros

Bases de reparto
Perdidas y ganancias 140 681
Distribucion
A reserva legal 470
A reserva voluntaria 471
A dividendos 139 734

140 681




b) Durante el ejercicio 2005 se han llevado a cabo las siguientes distribuciones de
dividendos a cuenta de los resultados del ejercicio 2005 por parte de Zardoya Otis, S.A.:

Miles de
Euros

1er Dividendo 0,145 Euros brutos por accion. Declarado el 2 de junio 31.389
de 2005 y puesto al pago el 10 de junio de 2005.
Acciones:216.473.697
Total = 31.388.686,07 Euros
2° Dividendo 0,150 Euros brutos por accion. Declarado el 2 de 35.718
septiembre de 2005 y puesto al pago el 12 de septiembre de 2005.
Acciones: 238.121.966
Total = 35.718.159,90 Euros
3° Dividendo 0,150 Euros brutos por accion. Declarado el 3 de 35.718
noviembre de 2005 y puesto al pago el 10 de diciembre de 2005.
Acciones: 238.121.066
Total = 35.718.159,90Euros
Dividendo a cuenta 102.825

Se incluye a continuacion un cuadro demostrativo de la existencia de un beneficio
suficiente en el periodo, que permitia la distribuciéon de los dividendos a cuenta que se
efectuaron en las fechas antes mencionadas, y el estado contable provisional justificativo
de la existencia de liquidez suficiente para poder llevar a cabo la distribucidon de los
dividendos a cuenta anteriores.

_Miles de euros
Dividendo a cuenta

1 2 3
___Abril Agosto Octubre
Beneficio bruto desde el 1 de diciembre de 2004 o4 800 119 321 157 008
Estimacion del impuesto sobre sociedades a pagar ( 22 405) (36 548) (53 456)
Beneficios netos disponibles 37 395 g2 773 103 552
Cantidad distribuida anteriormente - 31 389 - 67 107
Cantidad maxima de posible distribucion 3739% 51384 36 445
Cantidad que se propuso y distribuyd 31 389 3o 718 30 718
Liquidez en Tesoreria 550 482 1102
Inversiones financieras temporales 112 102 126 162 91 999
FPréstamos a corto - ( 834) -
Liquidez neta 112 652 125 810 93 107

2 __M/L




L.a liquidez existente en la fecha de declaracion 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 que
muestran una situacion de liquidez desahogada.

c) Con posterioridad al cierre del ejercicio y con cargo a los resultados del ejercicio
2009, se ha llevado a cabo otra distribucion trimestral de dividendos por parte de Zardoya

Otis, S.A.

_Miles de euros

4° Dividendo 0,155 Euros brutos por accion. Declarado el 23 de 36.909
Febrero de 2006 y puesto al pago el 10 de Marzo de 2006.

Acciones: 238.121.006

Total = 36.908.765,23 Euros

Con estos cuatro dividendos trimestrales, el importe total de dividendos distribuidos con
cargo a los resultados del ejercicio 2005 asciende a EMis 139.734.

4. Principios y criterios contables mas significativos
a) Gastos de ampliacién de capital
Se consideran como gastos del ejercicio en que se produce la ampliacion de capital.

b) Inmovilizado inmaterial

Los elementos incluidos en el inmovilizado inmaterial figuran valorados por su precio de
adquisicion 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 sistematica en un plazo de 5 a 10 afos, excepto
cuando se ftrata de importes no muy significativos, en cuyo caso se cargan
directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

- Gastos de investigacion y desarrollo

Se consideran gasto del ejercicio en que se realizan, activandose al cierre del
gjercicio y amortizandose en el mismo momento en su totalidad, efectuandose su

compensacion y eliminacion contable en el ejercicio siguiente.
@ j@—/




. Fondo de comercio

El fondo de comercio recoge la diferencia entre el valor contable de la
participacion de Zardoya Otis, $S.A. en el capital de la sociedades disueltas y
el valor de los fondos propios de las citadas Sociedades. Su amortizacion se
efectua de forma lineal en un periodo de 10 afios.

- Bienes utilizados en régimen de arrendamiento financiero

l.os bienes utilizados en regimen de arrendamiento financiero se incluyen
como inmovilizado inmaterial cuando, por las condiciones economicas del
arrendamiento, se desprende que son capitalizables y se amortizan en
funcion de su vida util. Los gastos financieros se consideran gasto en funcion
de la duracion del contrato y con criterio financiero.

C) Inmovilizado material

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

En este sentido, el valor de los elementos del inmovilizado material al 30 de noviembre de
2005 Incluye el efecto de la actualizacion practicada en el ejercicio 1996 al amparo del
Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio, siendo los principales criterios utilizados en la

actualizacion, la aplicacion de los coeficientes maximos para todos y cada uno de los
elementos del inmovilizado material.

Los costes de renovacidon, 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 sea
posible conocer o estimar el valor neto contable de los elementos que resultan dados de
baja del inventario por haber sido sustituidos.

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

d) Inmovilizado financiero
Los valores mobiliarios de inversion, tanto permanente como temporal, de renta fija o

variable, se encuentran valorados al precio de adquisicion satisfecho en el momento de |a
\suscripcién O compra.

\




| as participaciones en empresas del grupo y asociadas se encuentran valoradas al coste
de adquisicion minorado en su caso por las provisiones que se entiendan necesarias para
reflejar las desvalorizaciones sufridas. A estos efectos, se provisiona el exceso del coste
de adquisicion sobre el valor tedrico contable de las participaciones, corregido por el
Importe de las plusvalias tacitas adquiridas en el momento de la compra, en la cuantia en
la que subsisten al cierre del ejercicio.

La Sociedad ha formulado separadamente sus cuentas anuales consolidadas. El efecto
de la consolidacion, en comparacidon con estas cuentas individuales, supone las
siguientes magnitudes:

Miles de

Euros

Total Activos 6805 749
Fondos propios 138 979
Beneficio del ejercicio 143 704

e) Créditos y deudas no comerciales
Las cuentas de crédito se muestran por el importe dispuesto.
f) Existencias

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

g) Coste en proceso

Los contratos en proceso se valoran afiadiendo al coste incurrido el margen de beneficio
esperado, que se obtiene en funcion del grado de avance de la obra en curso, de manera
proporcional entre el coste total estimado y el precio de venta contractualmente
convenido con los clientes.

h)  Facturacidon anticipada

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

) Compromisos sociales

Los compromisos sociales adquiridos con el personal jubilado y en activo, los cuales son
en todos los casos complementarios de los que otorga la Seguridad Social, se
constituyen siguiendo criterios actuariales, y representan el valor actual de los
compromisos de pago futuros contraidos por la compania en relacion con el pago de
complementos, otros beneficios de jubilacidn y primas de sequro de vida, de acuerdo con
las prestaciones acordadas por la entidad.

M.




Al 30 de noviembre de 2005, los calculos actuariales se han actualizado usando hipotesis
financiero - actuariales que incluyen una tasa de descuento del 4,0% anual (4,0% en
2004), tablas de mortalidad PER 2000 (PER 2000 en 2004), asi como tablas de
crecimiento de rentas acordes con la practica habitual del entorno. Asimismo, en el
ejercicio 2005 los calculos actuariales han considerado una edad estimada de jubilacion
de 62 anos, que se corresponde con la edad estimada asimismo en el ejercicio 2004

El efecto de las actualizaciones de los calculos actuariales, que no suponen una
modificacion de las hipotesis basicas o cuando las mismas no tienen efecto significativo,
se registra integramente en la cuenta de resultados de los ejercicios correspondientes.

Los deficits acumulados por el efecto de las variaciones de las hipotesis actuariales y por
la disposicion transitoria a la que se acogi6 la sociedad al 30 de noviembre de 1990 y que
al 30 de noviembre de 2005 ascienden a EMIs 3.907 se amortizan sistematicamente en
un periodo maximo de 10 y 15 arios, respectivamente (ver nota 14), que, en todo caso, es

inferior a la fecha en la que finaliza el plazo de financiacion de la exteriorizacion
mencionada en los parrafos siguientes.

De acuerdo con el RD 1588/1999 por el que se aprueba el Reglamento sobre la
Instrumentacion de los Compromisos por pensiones de las empresas con los
trabajadores y se establece el deber de exteriorizacion de los compromisos asumidos por
las empresas mediante contratos de seguros colectivos de vida o a través de la
formalizacion de un plan de pensiones del sistema de empleo o ambos, y con la
modiiicacion introducida por la Ley 14/2000 en cuanto al periodo transitorio para su
formalizacion o adaptacion, con fecha 7 de noviembre de 2002 v 14 de noviembre de
2002, respectivamente, la sociedad firm6 con sendas entidades aseguradoras los
contratos marcos reguladores de las condiciones técnicas, econdmicas y juridicas
aplicadas a las pdlizas de seguro colectivo de vida para la instrumentacion de los
compromisos por pensiones asumidos por la sociedad para su personal activo y pasivo.

Dichos contratos marco establecen primas Unicas que son objeto de pagos anuales hasta

enero de 2012, cuyo importe nominal pendiente de pago por los servicios pasados es de
EMIs 31.493 (EMIs 45.685 en 2004).

Los gastos financieros totales asociados con la exteriorizacion ascienden a EMIs 10.973,

y §€ iImputan en la cuenta de resultados de acuerdo con el método financiero, a partir de

la fecha de contratacion y hasta el vencimiento y pago de las obligaciones emergentes de
los contratos de exteriorizacion.

En el pasivo a corto plazo se incluye bajo el epigrafe de “Otras deudas” el importe de los
principales que seran exteriorizados durante el ejercicio que finaliza el 30 de noviembre
de 2005 y que asciende a EMIs 7.544 ( EMIs 8.590 en 2004).

Las diferencias producidas entre los compromisos sociales calculados de acuerdo con las
hipotesis anteriormente descritas y el importe de las aportaciones a efectuar a los fondos
externos, que fundamentaimente se derivan por las diferencias entre el tipo de interés
tecnico utilizado a efectos del calculo actuarial para la valoracion de 10s COMPromisos
sociales y la rentabilidad garantizada por las entidades aseguradoras en base a los
instrumentos financieros subyacentes seran reconocidas en un periodo maximo de 10
anos, por ser este el periodo de exteriorizacion financiera. Asimismo, la facturacion que
recibira la sociedad por el coste normal de cada afio, se imputara como un coste corriente
en el ejercicio que se trate, asi como las posibles desviaciones de los costes de los
servicios exteriorizados por los conceptos no asegurables, tales como las posibles
desviaciones en los aumentos salariales reales respecto a los previstos.

Al




) Pagas extras y Vacaciones

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

k)  Deudores y acreedores por operaciones de trafico

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

) Impuesto sobre Sociedades

El gasto que, en su caso, se origine por el Impuesto sobre Sociedades en cada ejercicio,
se calcula en funcion del resultado econémico, corregido por las diferencias de naturaleza
permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones Y}
deducciones aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en
su caso, en las correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del
balance de situacion hasta su reversion. Los impuestos anticipados solo se reconocen en
el activo, en la medida en que su realizacion futura esté razonablemente asegurada en el
plazo maximo de 10 anos.

m) Diferencias de cambio en moneda extranjera

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

1. Inmovilizado material

La conversion a moneda nacional se realiza aplicando al precio de adquisicion ©

coste de produccion, el tipo de cambio vigente en la fecha de |a iIncorporacion de
los bienes al patrimonio de la compaiiia.

2. Existencias

El precio de adquisicion o el coste de produccion se convierte en moneda nacional
por aplicacion del tipo de cambio vigente en la fecha en que se produce cada

adquisicion, excepto en los casos de seguro de cambio en los que se convierte al
tipo de cambio contratado.

3.  Creditos y débitos

La conversion de los créditos y débitos en moneda extranjera a moneda nacional se
realiza aplicando el tipo de cambio vigente en el momento de cada operacion. 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 del ejercicio, incluyéndose en el balance como Ingresos a distribuir en
varios ejercicios. Por el contrario, las diferencias negativas no realizadas se imputan
directamente a resultados en el gjercicio.

Se entiende por moneda extranjera cualquier moneda diferente del euro (\//J,
7




n) Reconocimiento de los ingresos

Los ingresos derivados de los contratos de instalacion y montaje de elevadores se
reconocen en funcion del porcentaje estimado de terminacion de las obras, efectuandose
las necesarias correcciones, mediante reestimaciones periddicas para que el margen de

beneficio o pérdida que resultara al cierre de los contratos no difiera de forma sustancial
de los margenes aplicados mientras los contratos estan abiertos.

Los ingresos derivados de los contratos de mantenimiento, se periodifican contablemente
de forma lineal en funcién del devengo de los mismos. La facturacion puede ser mensual,
trimestral, semestral o anual en funcion de las condiciones establecidas en 0s contratos
firmados con los clientes, generandose, en su caso, los apuntes contables necesarios

para reconocer facturaciones anticipadas.
0) Medio ambiente

Los gastos derivados de las actuaciones empresariales encaminadas a la proteccion vy
mejora del medio ambiente se contabilizan como gasto del ejercicio en que se incurren.

Cuando dichos gastos supongan incorporaciones al inmovilizado material, cuyo fin sea la
minimizacion del impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente,
se contabliizan como mayor valor del inmovilizado.
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La Sociedad se acogid, en sus cuentas anuales cerradas al 30 de noviembre de 1996, a
la actualizacion de balances practicada al amparo del “Real Decreto Ley 7/1996”, de 7 de
junio, aplicando los criterios mencionados en la Nota 4c), originando un importe de EMis
4.056 de incremento neto de valor en los elementos del inmovilizado material de Ia
Sociedad. El importe total de la actualizacién se ha reflejado contablemente tal y como se
dispone en el R.D. Ley 7/1996 como incremento de valor de los elementos actualizados,
con su contrapartida en la cuenta de reserva por revalorizacion, neta de su
correspondiente gravamen fiscal, por importe de EMis 3.934

Al 30 de noviembre de 20095 la citada revalorizacion impacta en el valor neto contable del

iInmovilizado material en un importe de EMIs 823 (EMIs 938 al 30 de noviembre de 2004).

En consecuencia, la incidencia de esta actualizacion en la dotacion del ejercicio 2005 es
de EMIs 115

l.a vida util estimada para el calculo de las amortizaciones para los distintos grupos del
activo es, por téermino medio, la siguiente:

Anos de vida

util
Edificios y otras construcciones o0y 33
Maquinaria, instalaciones y utillaje 8,10, 13y 4
Elementos de transporte Sy6
Mobiliario y enseres 10
Equipos para proceso de informacion 4
Otro inmovilizado material 13

Al 30 de noviembre de 2005 y 2004 existen los siguientes elementos del inmovilizado
material que se encuentran contablemente totalmente amortizados:

Miles de euros

2005 2004

Construcciones 2 645 2 645
Instalaciones técnicas y maquinaria 13 887 13 169
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 9316 9 039
Otro inmovilizado 9 331 8 841
3o 179 33 694

Al 30 de noviembre de 2005 existen compromisos firmes de compra de elementos para el

inmovilizado material, por importe de EMIs 3.507 (EMIs 2.599 al 30 de noviembre de

2004) que seran presumiblemente adquiridos mediante financiacion propia y, en su caso,
utilizando el recurso del arrendamiento financiero.

Es politica de la compafiia contratar todas las poélizas de seguros que se estiman
necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran afectar, entre otros, a

los elementos del inmovilizado material.
& 11 d/)
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8. Coste en proceso y facturacion anticipada

Miles de euros

2005 2004
Costes de contratos en proceso 67 838 61 842
Margen neto aplicado 4 650 4 493
Total contratos en proceso 72 488 66 335
Facturacion anticipada (114 633) (108 991)

(42 1495) (42 656)

El coste de contratos en proceso y facturacion anticipada incluyen EMIs 7.063 y EMIs 5.969 (EMIs
1.840 y EMIs 397 en 2004), respectivamente por contratos de exportacion con companias vinculadas al
Grupo Otis.

9. Clientes
Miles de euros
2005 2004
Nuevas instalaciones 69 059 58 467
Servicio 35 509 33 974
Clientes de dudoso cobro 14 414 16 342
118 982 108 783

Provision (14 414) (16 342)

A 30 de noviembre de 2005 la Sociedad no tiene clientes cuyas ventas concentren el 5% de la cifra de
negocio del ejercicio finalizado a 30 de noviembre de 2005.

El importe de efectos comerciales a cobrar esta incluido en la cifra de clientes por EMIs 55.759 (EMis
51.037 en 2004).

Los efectos a cobrar con vencimiento a mas de un afio ascienden a un importe de EMis 3.007 (EMIs
3.484 en 2004) y se han incluido en el epigrafe “Deudores por operaciones de trafico a largo plazo”

El detalle de los efectos a cobrar por afios de vencimiento es el siguiente:

Miles de

euros

2005

A dos anos 2.780
A tres anos | 227
A cuatro afos -
3.007




10. Empresas del grupo, deudores y Deudores varios

Miles de euros

___200s 2004
Deudas de companias vinculadas 13 454 13 617
Deudores varios 2 062 1 497

15 3536 15 114

Las deudas de compafiias vinculadas recogen los saldos existentes con Sociedades del Grupo
Internacional al que pertenece Zardoya Otis,S5.A. sin que exista participacion directa en el capital de
estas companias. Dentro este epigrafe no existen saldos en moneda distinta del Euro.

El saldo EMIs 20.874 (EMIs 9.247 en 2004) de Empresas del grupo, deudores, recoge 1os saldos
deudores mantenidos con las sociedades que forman parte del perimetro de consolidacion del Grupo
Zardoya Otis, S.A.

11. Administraciones publicas
Miles de euros

Saldos deudores 2005 2004
Pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades (Nota 20) 36 353 33 726
Organismos de la Sequridad Social 203 207
Retenciones de capital mobiliario 55 20
Hacienda Publica IVA soportado 3 497 3 289
Impuestos anticipados (Nota 20) 3 460 2815

43568 40057

Miles de euros

Saldos acreedores 2005 2004
Provision Impuesto sobre Sociedades (Nota 20) 61 235 55 241
Hacienda Publica por retenciones practicadas 3740 1688
Hacienda Publica por IVA repercutido 4 408 3 588
Organismos de la Sequridad Social 3 569 3 284
Otros impuestos a pagar 25 18

72977 03 819




12. Inversiones financieras temporales

La cartera de valores a corto plazo corresponde a ias colocaciones de tesoreria en Deuda Publica a
corto plazo, por importe de EMIs 58.0395, la cual devenga un interés que varia del 1,85% al 2,,27% en
2005 (1,80% al 2,10% en 2004). En la partida correspondiente del balance de situacion adicionalmente
se incluyen EMis 21 (EMIs 11 en 2004) correspondiente a los intereses devengados pendientes de
vencimiento al 30 de noviembre de 2005

Bajo el epigrafe "Otros créditos” se incluyen, principalmente, por importe de EMIs 60.000 las
colocaciones de tesoreria con vencimiento 30 dias, en virtud del contrato de provisidn de servicios
financieros, firmado con United Technologies Treasury Center y United Technologies Corporation
(empresa matriz de Otis Elevator Company) para la prestacién de servicios y optimizacion de la
colocacion de excedentes de tesoreria, seguros de cambio y otros. Dichos depodsitos han devengado
durante el ejercicio un tipo de interés medio del 2,11% (2,08% en 2004) superior en aproximadamente
0,10 puntos porcentuales de tasa anual al habitual del mercado. Asimismo, dicho epigrafe incluye los
Intereses devengados pendientes de vencimiento al 30 de noviembre de 2005 sobre la colocacion de
tesoreria antes indicada por EMis 36 (EMIs 47 en 2004).

16
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a) Capital social y reservas

El capital social esta representado por 216.473.697 acciones al portador de 0,10 euros
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas en la forma siguiente:;

_____ _Acciones % de participacion
Titular 2005 2004 2005 2004
United Technologies Hoidings, S.A. 121.601.875 110.547.15% 51.07 51.07
Euro-Syns, S.A. 25292444  22.993.130 10.62 10.62
Otros accionistas minoritarios 91.226.747 82.933.408 38.31 38.31

238.121.006 216.473.697 100.00 100.00

La totalidad de las acciones de Zardoya Otis, S.A. cotiza en las Bolsas de Valores de
Madrid, Bilbao, Barcelona y Valencia. No existe ningun otro accionista individual que
tenga una participacion accionarial superior al 10%.

En la Junta General de Accionistas celebrada el 21 de abril de 2005, se adoptaron, entre
otros, los siguientes acuerdos:

Ampliacion del capital social, totalmente liberada con cargo a la Reserva Voluntaria,
en la proporcion de una accion nueva por cada diez antiguas en circulacion, en la cuantia
de 2.164.736,90 Euros, mediante la emision de 21.647.369 acciones. Una vez llevada a
cabo la ampliacion, el capital social pasé a ser de 23.812.106,60 Euros y a estar
representado por 238.121.066 acciones de 0,10 Euros de valor nominal cada una de
ellas. Las nuevas acciones tuvieron derecho a los dividendos abonados con posterioridad
a la fecha de cierre de ampliacion, por lo que participaron en el sequndo dividendo a
cuenta de los resultados de 2005, distribuido el 12 de septiembre de 2005. La ampliacion
fue realizada desde el 13 de junio de 2005 al 27 de junio de 2005, ambos inclusive. Las
nuevas acciones fueron admitidas a cotizacion oficial en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Valencia y Bilbao con efectos 29 de julio de 2005.

A 30 de noviembre de 2005 se han declarado dividendos a cuenta del ejercicio terminado
en dicha fecha por importe de EMIs 102.825. Estos dividendos a cuenta han sido hechos
efectivos (Nota 3) para las acciones 1 a 216.473.697 (1° dividendo a cuenta), acciones 1
a 238.121.066 (2° dividendo a cuenta) y para las acciones 1 a 238.121.066 (3° dividendo
\a cuenta).




14, Compromisos sociales

De acuerdo con calculos actuariales descritos en la nota 4. i), el valor actual de ios
compromisos contraidos con personal cubierto por dichas prestaciones se desglosa como

sigue:
2005
Personal en activo 73078
Personal pasivo 11 459
Activos exteriorizados previamente a la
firma del acuerdo marco. 3 155
87 6592

Miles de euros

2004

U B34
12 643

3155
86 /32

El movimiento de los pasivos constituidos para compromisos sociales ha sido el

siguiente:

Saldo de la provision al 30 de noviembre de 2003
Dotacion del ejercicio

Fagos a entidades aseqguradoras

Otros ajustes

saldo contable al 30 de noviembre de 2004

Dotacion del gjercicio
Pagos a entidades aseqguradoras

Saldo contable al 30 de noviembre de 2005

Clasificado en balance de situacion:

Otras deudas a corto plazo
Otras deudas a largo plazo

. Suros

Miles de

49 107
4 449
(9 373)
498

44 681

4 563
(11 028)

38 216

12 030
26 186

38 216

A

o




-l detalle del valor actual de los compromisos al 30 de noviembre de 2004 y su
conciliacion con el pasivo contable a dicha fecha es el siguiente:

Miles de euros

2005 2004
Jubilacion anticipada del personal activo 20 446 20T
Periodificacion primas de seguros y otras prestaciones (personal activo) O 737 L 378
Periodificacion primas de seguros (jubilados) 2 832 5708
Prestacion a personal pasivo G Ge7 8035
87 692 80 738
Activos exteriorizados previamente a la firma del acuerdo marco {3 1553 (3 155)
84 Hay 85 577
Reversion anual de la diferencia entre importe exteriorizado y calculo
actuarial 1417 (G235
Intereses devengados (1747) (2 047y
Pagos acumulados a entidades aseguradoras (A2 (83) (31 06 ::Jj
G 12l Hid 147
Pasivo contable al 30 de noviembre 38 216 44 &8
Deficit acumulado (3 9073 (b 451

El deficit acumulado se corresponde, tal y como se menciona en la nota 4 i), con el efecto
de las variaciones de las hipétesis actuariales y con los importes pendientes de
amortizacion resultantes de la disposicidn transitoria a la que se acogio la Sociedad en el
ejercicio 1990, segun el siguiente detalle:

Miles de euros

Importes
pendientes de Anos
amortizacion Dotacion pendientes de
al 30.11.2005 anual amortizacion

Cambio de hipétesis en el ejercicio 1998

(tipo de interés del 6% al 4%) 1 520 759 2

Cambio de hipdtesis en el ejercicio 1999

(edad estimada de jubilacion de 63 a 62 arios) 2 387 795 3
3 907 1 554

Los compromisos existentes en relacién con la jubilacion anticipada del personal activo
unicamente incluyen al personal que estuviera cotizando en la Seguridad Social con
anterioridad al 1 de enero de 1967, de acuerdo con la legislacion actualmente en vigor.

20




La conciliacion entre el valor total de los pagos a realizar segin los acuerdos marco
mencionados en la nota 4 i) y el valor actual de los compromisos pendientes de
exteriorizar, segUn los calculos actuariales efectuados de acuerdo con las hipotesis

mencionadas en dicha nota, es el siguiente:

Miles de euros

2005 2004

Valor total de las cuotas a pagar en el periodo de 10 anos 91 105 86 895
Intereses a periodificar (16973 {(10973)
30 134 75 GdY

Pagos efectuados a las entidades aseguradoras (42 DE»}EE.} (31 06 :;":&“}
Primas correspondientes al ejercicio 7 ‘3‘?.{“:3 2 %d@
Activos exteriorizados previamente a la firma del acuerdo marco (3 155) (3 195)

37 459 44 537
Valor actual de los compromisos netos de los activos exteriorizados 42 120 50 147

Diferencia a periodificar en el periodo de exteriorizacion A4 561 5610

15. Acreedores a largo plazo

Incluye principalmente los importes pendientes de exteriorizar establecidos en los
contratos marco mencionados en la Nota 4.i), incluidos los intereses a periodificar
derivados de la financiacion de la prima Unica en diez afios, por valor de EMIs 26.1386
(EMis 31.671 en 2004).

16. Préstamos

En la partida de intereses pendientes de vencimiento se incluyen EMis 1.635
correspondientes a los intereses devengados y no pagados a entidades aseguradoras
mencionados en la nota 14.

Durante el ejercicio 2005, las pdlizas de crédito han devengado un tipo de interes del
2.35% al 2.36% (2,30% al 2,45% en 2004).

e A
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17. Proveedores

Miles de euros

2005 2004
Proveedores 23 062 24 343
Facturas pendientes de recibir 8 171 6 630
Sociedades vinculadas 10 573 7 946
Acreedores comerciales 5180 5579

46 956 44 094

Dentro del epigrafe “Sociedades vinculadas” existen saldos en moneda distinta del Euro
cuyo equivalente en euros asciende a EMis 3.989 (EMIs 1.296 en 2004).

18. Provisiones para operaciones de trafico

Miles de euros

2005 2004
Costes demorados 3 586 3 323
Provision riesgos 7 354 8 896
Garantias 545 471

11 485 12 690

La provisidon para costes demorados corresponde a costes incurridos en obras ya
cerradas en las que los correspondientes cargos de terceros se encuentran pendientes
de recibir. Los riesgos provisionados corresponden a litigios y otros riesgos identificados
0 potenciales inherentes a la actividad de la Sociedad.

19. Ajustes por periodificacion de pasivo

Miles de euros

2005 2004

Facturacion anticipada de mantenimiento 16 514 15 231

Otros menores 623 1 036

\ 17 137 16 267

En el epigrafe "Facturacion anticipada de mantenimiento” se recoge la correspondiente
periodificacion contable de los importes facturados por anticipado a los clientes de

mantenimiento.
2 '““‘J¥J£2#*
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20. Situacion fiscal

La conciliacion de la diferencia existente entre el resultado contable del ejercicio con la
base imponible del impuesto sobre sociedades es la siguiente:

Resultado contable antes de impuestos

Diferencias permanentes:

Provision Cartera
Oftras diferencias
Dividendos recibidos del extranjero

Diferencias temporales con origen en ejercicios
anteriores sobre las cuales no se registro en su
momento el correspondiente impuesto anticipado

Diferencias temporales con origen en el ejercicio sobre

las cuales no se registra el correspondiente impuesto
anticipado.

Resultado contable ajustado

Diferencias temporales con origen en el ejercicio sobre
las cuales se registra el correspondiente impuesto
anticipado

Base imponible (resultado fiscal)

Cuota integra (35%)

Menos:

Deduccion por doble imposicion intersocietaria de
Dividendos recibidos de sociedades espaniolas
Otras deducciones

Impuesto sobre sociedades a ingresar (Nota 11)

Miles de euros

2005 2004
201 181 179
(395) (395)

(1 502) (2 246)
(18 132) (13 967)
(2 905) (3 625)
884 3910

179 131 162 915
2 254 539
181 385 163 454
63 485 57 209
1610 1295
641 673

61 234 55 24




El gasto del ejercicio por Impuesto de Sociedades se calcula como sigue:

Miles de euros

o 2006 2004
Resultado contable ajustado x 35% 62 696 57 020
Deducciones (2 251) (1 968)
Otros °0 39
(Gasto por impuesto de sociedades 60 500 05 091

La sociedad sigue el criterio de reconocer exclusivamente aquellos impuestos anticipados
cuya realizacion futura esté razonablemente asegurada dentro del plazo establecido por
la normativa vigente.

Consecuentemente, el impuesto anticipado correspondiente a las diferencias temporales
con origen en el ejercicio 2005 por dotaciones de provisiones para compromisos sociales,
se ha reconocido hasta el limite de que el registrado al 30 de noviembre de 2005 no
supere la estimacion de los pagos a efectuar por compromisos sociales en los préximos
diez anos. El efecto fiscal sobre EMIs 884 (EMIs 3.910 en 2004) no se ha considerado en
aplicacion de esta regla. En este sentido el impuesto anticipado registrado en el ejercicio
2005 asciende a EMIs 1.287 (35% de 3.678) y el impuesto anticipado acumulado al 30 de
noviembre de 2005 asciende a EMIs 22.791 (EMis 21.504 en 2004).

En total se ha reconocido impuesto anticipado por un importe neto de EMIs 23.759. un
importe de EMIs 20.299 (Nota 7, EMis 20.207 en 2004) se encuentra recogido como

Impuestos anticipados a largo plazo y EMIs 3.460 (Nota 11, EMIs 2.815 en 2004) dentro
del epigrafe “Administraciones Publicas deudoras a corto plazo”.

Al cierre del ejercicio se habia pagado un importe de EMIs 36.353 (EMIs 33.726 en 2004)

a cuenta de la cantidad a desembolsar finalmente por el impuesto sobre sociedades.
(Nota 11).

Durante el ejercicio 1999, las autoridades tributarias finalizaron |a Inspeccion del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas de Zardoya Otis, S.A. para los ejercicios
1993 a 1997. Como resultado de dicha inspeccién fueron levantadas actas que fueron
recurndas por la Sociedad. Ademas en 2004 termind la inspeccién de los Impuestos de
Sociedades, Renta de las Personas Fisicas e IVA de Zardoya Otis S.A. para los gjercicios

1997 a 2001, sin que su efecto altere significativamente la imagen fiel de las presentes
cuentas anuales.

s b
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Permanecen abiertos a inspeccion el impuesto de Sociedades y en general, el resto de
los impuestos de los cuatro ultimos ejercicios.

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 avales entregados en garantia y referidos a contratos de instalacion de aparatos
actualmente en proceso, por importe de EMis 18.640 (EMIs 20.179 en 2004).

22. Ingresos y gastos
a) Ventas
El desglose de las ventas del gjercicio es el siguiente:

Miles de euros

__2005 2004
Nuevas instalaciones 121 792 112 923
Servicio 367 440 347 732
Exportacion 62 542 73 866
Oftras ventas 129 142

001 903 534 663

Las ventas de exportacion han sido realizadas, en su mayor parte a empresas del grupo
Otis Elevator.

by  Aprovisionamientos
El desglose de los aprovisionamientos del ejercicio es el siguiente:

Miles de euros

2005 12004

Compras 180 142 184 317/
Variacion de existencias ~ (383) (845)
179 749 183 472

VS




¢) Gastos de personal

Miles de euros

2005 2004

Sueldos y salarios 115 780 111 613
Cargas sociales 37 454 36 058
Compromisos sociales (Nota 14) 4563 4449
197 797 192 120

Los gastos correspondientes a compromisos sociales corresponden a la dotacion por

compromisos sociales realizada por la Sociedad en el gjercicio.

d) Servicios exteriores

El desglose de los servicios exteriores es el siguiente:

Miles de euros

2005 2004
Arrendamientos 9 953 f 937
Reparaciones y conservacion 2 167 2 099
Primas de sequros H91 588
Publicidad, propaganda 1 360 1287
Transporte o 889 6 454
sSuministros y otros servicios 13 718 12 9206
Profesionales independientes 1219 0472
Otros 413 316

36 310 32 579

Al 30 de noviembre de 2005, los gastos por arrendamiento incluyen, los costes incurridos
por royalties, en virtud del contrato firmado con Otis Elevator Company por importe de
EMIs 7.194, correspondientes al 2,5% de la actividad de servicios. Adicionalmente,
durante el ejercicio 2005 ha sido registrado bajo el epigrafe de coste en proceso un

importe de EMIs 4.510 correspondiente al 2,5% de la facturacion neta de los contratos de

instalacion.
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e) Transacciones con empresas del grupo

| as transacciones efectuadas durante los ejercicios econdmicos 2003y 2004 con las
empresas del grupo han sido las siguientes:

Miles de euros

2005 2004
Ventas y prestacidén de servicios 29.401 31.168
Compras 8.933 9.660
(Gastos financieros 696 521
Dividendos recibidos 22.731 17.667

Las transacciones ajenas a operaciones de trafico, efectuadas durante los ejercicios con
las empresas del Grupo Otis han sido las siguientes:

Miles de euros

2005 2004
Ingresos financieros 1.839 2.135
Royalties 11.704 8.869
Repercusion de costes del centro de ingenieria de 664 1.703

desarrollo

El importe de los royalties pagados por la Sociedad a Otis Elevator Company durante el
ejercicio, es el importe neto de los royalties devengados y los costes del centro de
ingenieria de desarrollo que son repercutidos a esta Socledad.

23. NMedio Ambiente

Durante el ejercicio 2005 se ha continuado con la implantacion y seguimiento de los
programas de proteccion medioambiental y gestion de residuos iniciada en 1986.

| 5 fabrica de Madrid mantiene la certificacion 1SO — 14000 obtenida en 2001, mientras
los centros de produccién de San Sebastian y Munguia han confirmado la obtenida en

ejercicios anteriores.

Los principales programas establecidos tienen como objeto la reduccion de los efectos de

contaminacion medioambiental mediante:

» Control, reciclaje y disminucion de residuos altamente contaminante

(aceites)
“a e Control y reduccion de residuos reciclables como el programa continuo de

optimizacién de embalajes
e Control y reduccion de emisiones al aire por procesos industriales y de
combustién (utilizacion de combustibles mas limpios como gas natural)

e Control y reduccion de consumo de agua y energia

No existen litigios en curso o indemnizaciones pendientes por causa de actuaciones

medioambientales.
V.




24. Otra informacion

a) La remuneracion global por todos los conceptos devengada durante el ano por los

miembros del Consejo de Administracion ascl

ende a EMIs 2.039 (EMIs 1.856 en 2004).

Asimismo y en cumplimiento de lo dispuesto en el Art. 127 ter,4 de la Ley de Sociedades
Anonimas. los miembros del Consejo de Administracion informan que no mantienen
participacion en el capital 0 ejercen cargos o funciones en sociedades con el mismo,
analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social de
Zardoya Otis S.A. y su Grupo consolidado, salvo en los casos indicados a continuacion:

. D. José Maria Loizaga Viguri es consejero de Actividades de Contratacion y

Servicios S.A. (ACS) | |
»  Los miembros del consejo D. Francisco Javier Zardoya Garcia, D. Mario Abajo

Garcia y D. Jose Maria Loizaga Viguri son a su vez miembros del consejo de Otis

Elevadores, Lda, compania del Grupo Zardoya Otis. |
» Los consejeros D. Mario Abajo Garcia, D. Angelo J. Messina, D. Sandy Diehl y D.

Bruno Grob ostentan cargos en companias del grupo Otis Elevator en el mundo
segun se recoge en la relacion siguiente:

Nombre

MARIO ABAJO
GARCIA

ANGELO J. MESSINA

G. SANDY DIEHL

BRUNO GROB

Compania Cargo
"Otis LL.C. [Emiratos Arabes Unidos] | ~ Presidente
Otis S.pA. [italia) L _ . Presidente
| Buga Otis Asansor Sanayi ve Ticaret A.S. [Turquia] | Vicepresidente
Jordan Elevator Overseas Limited [Channel Islands] ~ Consejero
Melcorp South Africa (Pty) Ltd. [Sudafrica] ~ Consejero
Otis Elevator Company Saudi Arabia Limited [Arabia Consejero
| Saudita] | . ) . . —— ]
| Otis Elevator Company/Kuwait [Kuwait] - | _Consejero
| Ofis Elevator Qverseas Ltd. [Channel Islands] | consejero
Technologie Liban S.A.L. [Libano] __ B Consejero
Otis (Proprietary) Limited [Sudafrica] | __ Consejero
| Otis Elevator Company (Egypt) S.A.E. [Egipto] Consejero -
Asia Pacific Elevator Company [Delaware, USA] ] ~Consejero o
| Atlantic Lifts, Inc. [Delaware, USA] .. _Consejero ._
Elevator Export Trading Company [Delaware, USA] ~ Consejero
| Nippon Otis Elevator Company [Japon] ] Cansejero B
[ North Sea Lifts, Inc. [Delaware, USA] | ~ Consejero
Otis Elevator Company [Delaware, USA] | | Consejero _
| Otis Elevator International, Inc. [Delaware, USA] ) - Consejero ]
| Otis Pacific Holdings B.V. [Holanda] | Consejero
United Technologies (Cayman) Holdings, Ltd. [Cayman Consejero
Islands] - e
| UTCL Investments B.V. [Holanda] _. Consejero
| Otis Investments, L.L.C. [Delaware, USA] | Subdirector General
POMA-QOTIS Systémes de Transport S.A S. [Francia] - Presidente
| Otis Elevator International, Inc. [Delaware, USA] Presidente
Nippon Otis Elevator Company [Japon] | . _Consejero
Otis Elevator Korea [Corea] o B Consejero
LiftMall, L.L.C. [Delaware, USA] Director General n
Otis [Suiza] | | | F’resldgn__te |
Otis [Belgica] | | __Consejero
Otis Maroc S.A. [Marruecos] ~ o ] Consejero
| Otis Oy [Finlandia] | . ~_Consgjero
Otis S.p.A. [italia] o | ~ Consejero o
Otis B.V__._[_H[t::landa] - . | Consejero

(9 :
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b) El nUmero medio de personas empleadas durante el ejercicio 20095, distribuido por
categorias es el siguiente:

Numero

- 2005 2004

Directivos 49 49
Jefes Administrativos/Taller/Campo 380 364
Ingenieros, Licenciados y Peritos 236 235
Administrativos y Tecnicos 444 457
Operarios 2 728 2 698
3 837 3 803

¢) Elimporte de los honorarios presupuestados por PricewaternouseCoopers, firma que
audita a Zardoya Otis S.A., para el ejercicio 2005 es de EMis 184, incluida la auditoria de

procesos realizada de conformidad con los requisitos de los grupos cotizados en EE.UU
(Sarbanes Oxley).




25. Cuadro de financiacion

Origenes

Recursos procedentes de las operaciones
Resultado neto distribuible

Mas:

Amortizacion del inmovilizado material
Amortizacion del inmovilizado inmaterial

Dotacion de provisiones para riesgos y gastos
Provision cartera de valores

Pérdida en la enajenacion del inmovilizado material
Menos: |
Beneficio en la enajenacion del inmovilizado material
Impuestos anticipados

Deudores por operaciones de trafico a largo plazo
Enajenacioén de inmovilizado

Materal

Financiero

Total origenes

Aplicaciones

Adquisiciones de inmovilizado
Inmaterial
Material
Financiero
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Acreedores por operaciones de trafico a largo plazo
Pagos compromisos sociales
Transferencia a corto plazo de compromisos sociales
Dividendos pagados
Aumento (disminucion) del capital circulante

Total aplicaciones

Variacion del capital circulante

Aumento (disminucidn) de existencias

Aumento (disminucion) de deudores

Aumento (disminucion) de inversiones financieras temporales
Aumento (disminucion) de tesoreria

Aumento (disminucion) de ajustes por periodificacion de activo
(Aumento) disminucion de deudas con entidades de crédito
(Aumento) de deudas con empresas del grupo

(Aumento) de acreedores comerciales

(Aumento) de otras deudas no comerciales

(Aumento) de provisiones para operaciones de trafico
(Aumento) de ajustes por periodificacion de pasivo

Aumento (disminucion) de capital circulante

Miles de euros

S 2005 2004
140 681 124 147
3070 2 665
3617 3202

3 021 4 449
(2 495) ( 756)
) .

- (51)

(92) (544
147 804 133 112
477 (2 012)
1216 345
149 497 131 345
2 186 5 160

5 845 3007
721 (499)
(1) (18)

- 48

11 028 9 373
( 980) 3139
134 214 119 850
(3 516) (B 617)
149 497 131 345
6 546 (3 960)
27 759 (3 070)
(11 432) 8 429
( 126) (21)
(678) 431
470 332

(8 452) (1771)
( 10 060) 635
(6 333) (8 761)
( 340) 252

( 870) (1113)
(33516) (8 617)
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INFORME DE GESTION DE ZARDOYA OTIS, S.A/

Presentacion de las Cuentas Anuales

De acuerdo con lo dispuesto en la normativa mercantii en vigor, presentamos a
continuacién las Cuentas Anuales de Zardoya Otis, S.A., formuladas por los

Administradores de Zardoya Otis, S.A.

Estas Cuentas de Zardoya Otis, S.A., referidas al cierre del ejercicio al 30 de noviembre
2005, han sido refrendadas con la firma de los miembros del Consejo de Administracion,
en la reunion celebrada en Madrid el 23 de febrero de 2006.

Asimismo, tanto estas Cuentas Anuales como el Informe de Gestion del Ejercicio, han sido
revisados v certificados por la firma PricewaterhouseCoopers Auditores, 5.L.

La memoria que acompana a los estados financieros de Zardoya Otis, S.A., recoge los
criterios contables aplicados y detalla en notas aclaratorias a los estados financieros |as
ribricas mas importantes, incluyendo a doble columna los movimientos correspondientes

a 2005 y 2004.

Evolucion del negocio

Resultados

El Beneficio antes de impuestos de Zardoya Otis, S.A., alcanzd en 2005 la cifra de 201.2
millones de euros, 1o que supuso un aumento del 12,2% respecto a los 179.2 millones

obtenidos en 2004,

El Beneficio neto de Zardoya Otis, S.A., fue de 140.7 millones de euros, un 13,3% superior
a los 124.1 millones de euros obtenidos en 2004,

Por su parte, el Cash Flow con que se cerrd el ejercicio 2005 crecio el 11.1% respecto a
2004, hasta situarse en 143.8 millones de euros.

En lo que se refiere a las Ventas totales de Zardoya Otis, S.A., estas alcanzaron en 2005
los 551.9 millones de euros. El aumento frente a 2004 fue del 3,2%.

La cifra de Venta de Nuevas Instalaciones (obra ejecutada) crecio el 7,8% con respecto a
la alcanzada en 2004.

La facturacion por Venta Nueva ha representado en 2005 el 22% de la facturacion total.




La actividad de Servicio (que en 2005 significd el 67% de las Ventas totales) aumento el
5,7%.

Finalmente, las Exportaciones (con un indice de participacion del 11% en el total de
Ventas) decrecieron un 15,3% respecto a las realizadas en 2004.

Como venimos indicando en los ultimos anos, el continuo crecimiento en 10s contratos
recibidos ha propiciado no solo un aumento en la cifra de obra ejecutada, sino tambien en
la cartera de contratos pendiente de ejecutar, que de nuevo ha alcanzado el valor mas

alto en la historia de la Compania.

la plantilla de Zardoya Otis, S.A., a la finalizacion del ejercicio 2005 ascendia a 3.837
personas, frente a las 3.803 de 2004.

Teniendo en cuenta la cartera de pedidos pendiente de ejecutar de Nuevas Instalaciones
al cierre de 2005, equivalente a 10 meses ce actividad en Nuevas Instalaciones, vemos

con optimismo la actividad a desarrollar en 2006, asi como el crecimiento en los proximos
anos de las unidades con contrato de mantenimiento.

Acciones propias
El Consejo de Administracion no ha hecho uso de la autorizacion concedida por la Junta

General de Accionistas celebrada el 21 de abril de 2005 para adquirir acciones propias.

A la fecha de la presente Junta General de Accionistas, Zardoya Otis, S.A., no tiene
acciones en autocartera.

-1 -
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GRUPO ZARDOYA OTIS

Cuentas anuales consolidadas,
Informe de gestion e informe de auditoria

al 30 de noviembre de 2005




PRICEWATERHOUSE( QOPERS (@

Paseo de la Castellana, 43
28046 Madrid

Tel. +34 902 021 111

Fax +34 913 083 H6o

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de Zardoya Otis, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Zardoya Otis, $S.A. y sociedades
dependientes (Grupo Zardoya Otis) que comprenden el balance de situacion consolidado al
30 de noviembre de 2005, ia cuenta de pérdidas y ganancias v la memoria consolidadas
correspondienies al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la sociedad dominante. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance consolidado, de la cuenta de
perdidas y ganancias consolidada y del cuadro de financiacion consolidado, ademas de las
citras del ejercicio 2005, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinidn se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2005. Con fecha 4 de
marzo de 2005 emitimos nuestro informe de auditoria sobre las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2004 en el que expresamos una opinién favorable.

3. En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2005 adjuntas expresan,
en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera
de Zardoya Otis, S.A. y sociedades dependientes (Grupo Zardoya Otis) al 30 de noviembre
de 2005 y de los resultados de sus operaciones y de |0s recursos obtenidos y aplicados
durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y
suiiciente para su Interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios v
normas contabies generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el
ejercicio anterior.

4. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2005 contiene las explicaciones que
los Administradores de la sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion del
Grupo Zardoya Otis, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
Integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacioén
contable que contiene el citado informe de gestidon concuerda con las de las cuentas
anuaies consolidadas del ejercicio 2005. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en éste mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de las Sociedades del Grupo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

8’@0&\ [fw&

Stefan Mundorf
o0cio — Auditor de Cuentas

3 de marzo de 2006

PricewaterhouseCoopers Auditores, 5. L. - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 3
Inscrita en el R.OLAC. con el nimero 50242 - CIF: B-79031290)




ZARDOYA OTIS, S.A. Y SOCIEDADES FILIALES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2005 Y 2004
(Antes de la aplicacion del resultado obtenido en el ejercicio)

(Expresados en Miles de euros)

ACTIVO

Inmovilizado

(Gastos de Establecimiento

Inmovilizado inmaterial (Nota 5)

(Gastos de investigacion y desarrollo

Concesionas y patentes

Fondo de Comercio

Aplicaciones informaticas

Derechos sobre bienes en arrendamiento financiaro
Amortizacion

inmovilizado material (Nota 6)
Terrenos y construcciones
Instalaciones técnicas y magquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobitiario
Inmovilizado en curso

Otro inmovilizado

Amortizacion

Inmovilizado financiero (Nota 7)
Participacionas en Empresas del Grupo
Otras participaciones

Depaositos y fianzas a largo piazo
Administraciones Publicas a largo plazo
Frovisiones

Deudores por operaciones de trafico alargo plazo (Nota 10)

Efectos a cobrar a largo plazo

Total inmovilizado

Fondo de comercio de consolidaciéon (Nota 8)

De Sociedades consolidadas por Integracién global o proporcional

Gastos a distribuir en varios ejercicios
Activo circulante

Existencias
Materias primas

Froductos en curso
Coste en proceso (Nota 9)

Deudores

Clientes (Nota 10)
Deudores vanos (Nota 11)
Fersonal

Administraciones Publicas (Nota 12)
Provisiones (Nota 10)

Inversiones financieras temporales
Cartera de valores a corto plazo (Nota 13)

Creditos con empresas vinculadas y otros (Nota 13)
Depdodsitos y fianzas a corto plazo

Tesoreria

Ajustes por periodificacion de activo
Total activo circulante

Total activo

2374
8 806G
24 8o
381

01

(16 692)

9183
24 873
21 764

486
20 046

(61139)

815

32

473

a1 036

U .°))

3 021

13 421

14 400
7 808
109 452

1098 675
15 907

592
48 726

(23872)

G2 333
91 475
328

19 505

15213

22 348

3021

60 087

13 421

131 660

240 028

154 136

6073

344

Ha2 247

GO5 749

2 142
8 141
18 6890
331
771

. (1343)

9189
23 512
19 Q0%

694
18 603

{ £7 348)

4 991
32

219
20 754

(8)

3 920

3 100

12 470
8 536

103 218

179 600
16 768

580

45 695
i 23 850)

16 740

13 654

206 288

3 520

00 801
111 085
303

60 210

3 100

124 224

216 788

167 129

2 60Y

911

old 731

578 (142



LARDOYA OTI5, 5.A. Y SOCIEDADES FILIALES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADQS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2005 Y 2004
(Antes de la aplicacion del resultado obtenido en el ejercicio)

(Expresados en Miles de euros)

PASIVO

Fondos propios (Nota 14)

Capital

Reserva legal

Resarva voluntaria

Reserva de sociedades consolidadas
Resultados del gjercicio

Dividendos a cuenta (Nota 3.b)

Intereses minoritarios (Nota 16)

Acreedores a largo plazo

Deudas con entidades de credito
Efectos a pagar
Otras Deudas(Nota 18)

Acreedores a corto plazo

Deudas con entidades de crédito (Nota 19)
FPrastamos
Intereses

Acreedores comerciales
Froveedores (Nota 20)

Efactos a pagar

Facturacion anticipada (Nota 9)

Otras deudas no comerciales

Administraciones Publicas (Nota 12)

Otras deudas

Remuneraciones pendientes de pago

Provisiones para operaciones de trafico (Nota 21)
Ajustes por periodificacion de pasivo (Nota 22)
Total acreedores a corto plazo

Total pasivo

{ 102 B25)

26
18
26186

274
1 668

61 051
1335

158 107

85 908
45 910
20 797

138 979

2867

206 230

1 947

221483

157 615

24 104

249 514

434 673

605 749

21 647

4 329

34 218

0 747

130 741

e 81 313)

31671

2105

50 428
16380

155 402

75824
45 075
20 D17

130 364

4053

31671

2105

213 G104

147 411

26 BE1

24 2d(

411 354

278 U427




ZARDOYA OTIS, S.A. Y SOCIEDADES FILIALES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS PARA LOS EJERCICIOS
TERMINADQOS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2005 Y 2004
(Expresadas en Miles de euros)

I e T LS LI LR UL B L

; ::_?:;-?'_',_ [P s et azuﬂs*ih R AR VI R L A v 2004

INGRESQOS 702 997 b&7 78Y
Ventas (Nota 25.a) 700 740 665 532

Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 2 245 2 192

Ingresos accasorios y otros de gestion 1 65
Gastos

Aprovisionamientos (Nota 25.b) ( 230 122) ( 225 812)
(>astos de personal (Nota 25.¢) (200 275) { 191 2740)

Sueldos y salarios ( 148 484) (141 896)

Cargas sociales (47 228) (44 925)

Compromisos seciales (Nota 17) (4 563) ( 4 449)

Amortizacion del inmovilizado (10 414) { 9 050)

Material (Nota 6) ( 4 206) (3 813)

Inmaterial (Nota 5) {6 208) (5237}

Variacion de la provision para morosos 1182 121
Variacion de la provision para nesgos 1542 -
Otros gastos de explotacion (45 775) ( 40 891)

Servicios exteriores (Nota 25.d) (45135} (40 313)

Tributos N ( 640) (578)
Resultados de expiotacion 219 135 200 817
Ingresos de participaciones en capital 8 8

En empresas asociadas | - -

Ingresos de otros valores negociables 595 637
Otros intereses financieros 3 692 3830
Diferencias positivas de cambio 7499 314
Gastos financieros (3 206) (4 286)
Diferencias negativas de cambio {(1007) { 653)
Resultados financieros 881 302

Amartizacion fondo de comercio de consolidacién (Nota 8) (R 224) (2 129)
Resultado de las actividades ordinarias 217 792 199 090
Beneficio (pérdida) en {a venta de inmovilizado matenal 67 103
Variacion de las provisiones - -
Cartera de valores de controf - -
Ingresos extraordinanos (naota 25.1) 3 155 4 386
(Gastos extraordinarios (Nota 25.e) (2 232) ( 2 948)
Resultados extraordinarios 990 1541
Resultados antes de impuestos 218 782 200 631
impuesto sobre sociedades (Nota 23) (73 241) (68 100)
Resultado asignable a minontanos (Nota 16) (1837} (1790)
Resultados después de impuestos y minoritarios 143 704 130 741
Resultado neto distribuible 143 704 130 741




ZARDQOYA OTIS, S.A. Y SOCIEDADES FILIALES

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2005
(Expresada en Miles de euros)

1. Actividad

La actividad principal del grupo es la fabricacién e instalacion de aparatos elevadores, el
mantenimiento de los mismos y la exportacion de aparatos para su instalacion en el
extranjero. La composicion de las ventas se desglosa en la Nota 25.a).

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas

Las cuentas anuales consolidadas se obtienen de los registros contables de Zardoya
Otis, S.A. y de las sociedades filiales que conforman el Grupo, y se han formulado
siguiendo los principios de contabilidad generalmente aceptados en Espana recogidos en
la legislacion en vigor.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales

consolidadas, los balances de situacion, las cuentas de perdidas y ganancias y esta
memoria, estan expresadas en miles de euros (EMIs).

3. Propuesta de aplicacion de resultados de la Sociedad dominante

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

Miles de
euros

Bases de reparto
Pérdidas y ganancias 140 681
Distribucion
A reserva legal 476
A reserva voluntaria 471
A dividendos 139 734

140 681




b) Durante el ejercicio 2005 se han llevado a cabo las siguientes distribuciones de
dividendos a cuenta de los resultados del ejercicio 2005 por parte de Zardoya Otis, S.A.:

Miles de
euros

1er Dividendo 0,145 Euros brutos por accion. Declarado el 2 de junio de 31.389
2005 y puesto al pago el 10 de junio de 2005. Acciones: 216.473.697
Total = 31.388.686,07 Euros
2° Dividendo 0,150 Euros brutos por accion. Declarado el 2 de 35.718
septiembre de 2005 y puesto al pago el 12 de septiembre de 2005.
Acciones: 238.121.066
Total =35.718.159,90 Euros
3° Dividendo 0,150 Euros brutos por accion. Declarado el 3 de 35.718
noviembre de 2005 y puesto al pago el 10 de diciembre de 2005. |
Acciones: 238.121.066 |
Total = 35.718.159,90 Euros
Dividendo a cuenta 102.825

Se incluye a continuacion un cuadro demostrativo de la existencia de un beneficio
suficiente en el periodo, que permitia la distribucidn de los dividendos a cuenta que se

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

Miles de euros
Dividendo a cuenta

1 2 3
Abril Agosto Qctubre
Beneficio bruto desde el 1 de diciembre de 2004 59 800 119 321 157 008
Estimacién del impuesto sobre sociedades a pagar { 22 405) ( 36 548) {53 456)
Beneficios netos disponibles 37 395 82 773 103 55H2
Cantidad distribuida anteriormente - 31 389 67107
Cantidad maxima de posible distribucion 37385 51384 36 445
\Cantidad que se propuso y distribuyd 31 389 35 718 39 718
Liquidez en Tesoreria 550 482 1 102
Inversiones financieras temporales 112 102 126 162 G171 999
Préstamos a corto - ( 834) -
Liquidez neta 112652 125810 93101

@L .,




La liquidez existente en la fecha de declaracion de cada uno de los dividendos a cuenta

es muy superior al importe bruto de los mismos, existiendo en cada una de las fechas
astudios de liquidez que abarcan un periodo de doce meses posteriores al mismo y que
muestran una situacion de liquidez desahogada.

¢) Con posterioridad al cierre del ejercicio y con cargo a los resultados del ejercicio 2005,
se ha llevado a cabo otra distribucion trimestral de dividendos por parte de Zardoya Otis,

S.A.

Miles de euros

4° Dividendo 0,155 Euros brutos por accion. Declarado el 23 de 36.909
Febrero de 2006 y puesto al pago el 10 de Marzo de 2006. -

Acciones: 238.121.006

Total = 36.908.765,23 Euros

Con estos cuatro dividendos trimestrales, el importe total de dividendos distribuidos con
cargo a los resultados del ejercicio 2005 asciende a EMis 139.734.

4. Principios y criterios contables mas significativos
a) Preparacion y presentacion de las cuentas anuales consolidadas

Las cuentas anuales consolidadas se han preparado por el método de integracion global
a partir de los registros contables de Zardoya Olis, S.A. y sus compaiias filiales (aquellas
en las que posee mas del 50% del capital social), mediante la incorporacion de todos los
elementos del balance de situacién y cuenta de pérdidas y ganancias que surgen de sus
registros de contabilidad, eliminando los valores de inversion y determinando la plusvalia
0 minusvalia habida en el momento de la adquisicion, habiéndose incluido aquellas
reclasificaciones contables que se han considerado convenientes con el objeto de lograr
una presentacion mas razonable. Los resultados y las reservas de filiales, generados a
partir del momento de la compra, se llevan respectivamente a las correspondientes
cuentas de perdidas y ganancias y reservas, reflejandose asimismo el interés minoritario
pertinente. Las transacciones y saldos entre compafiias del grupo se eliminan.

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 Consolidacion”, amortizandose dicho fondo de
forma lineal en un plazo de 10 a 20 afios por ser éste el periodo estimado de
recuperacion de las inversiones, excepto el fondo de comercio generado en las
sociedades dependientes del Grupo Otis Elevadores (lnelda-Ind Nacional Elevadores,
Lda, Masel Otis Elevadores de Madeira, Lda, Raul de Oliveira Elevadores, Lda y Savirel,
Lda) que se amortizan en un periodo de 5 afos.




Las compaifias subsidiarias, que se han consolidado y el porcentaje que en las mismas

posee Zardoya Otis, S.A., se muestran a continuacion:

Ascensores Eguren, $S.A.
Ascensores Ingar, S.A.
Elevadores del Maresme, S.A.
Ascensores Serra, S.A.
Mototraccion Eléctrica Latierro, S.A.
Puertas Automaticas Portis, S.A.
Otis Elevadores, Lda. (Portugal)
- Inelda-Ind. Nacional Elevadores Lda.
- Masel Otis Elevadores de Madeira, lL.da.
- Raul de Qliveira Elevadores, Lda
- Savirel, Lda
Ascensores Pertor, S.L.
Serveis de L’Ascensor, Manteniment,
Reparacio, Instalacio i Reformes, S.L.
Conservacion de Aparatos Elevadores Express, S.L.
Admotion, S.L.
Grupo Rolltore

Porcentaje de

2005 2004
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%

80,00% 80,00%
75.00% 75.00%
51,00% 51,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
60,00% 60,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
94 13% 04 13%
97 62% Q7. .62%
100,00% 100,00%
75,00% 75.00%
81.07% -

Todas las Sociedades se han consolidado por el método de integracion global. 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) y, excepto
para Mototraccion Eléctrica Latierro, S.A. (fabricacidn de motores para ascensores),
Puertas Automaticas Portis, S.A., Grupo Rolltore (venta, instalacion y reparacion de
puertas automaticas) y Admotion, S.L. (investigacion, desarrollo y fabricacion de equipos

electronicos).

b) Gastos de ampliacion de capital

Se consideran como gastos del ejercicio en que se produce la ampliacion de capital.




C)

Inmovilizado inmatenal

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

En particular se aplican los siguientes criterios:

d)

- 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 sistematica en un plazo de 5 a 20 ahos, excepto
cuando se trata de importes no significativos, en cuyo caso se cargan directamente
a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

- Gastos de investigacion y desarrollo

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

- Fondo de Comercio

Dentro del fondo de comercio se recoge la diferencia entre el valor contable de la
participacion del Grupo en el capital de las sociedades mencionadas a continuacion
y el valor de sus fondos propios a la fecha de incorporacion al grupo. Su
amortizacion se efectia de forma lineal en un periodo de 10 anos.

- Bienes utilizados en régimen de arrendamiento financiero

Los bienes utilizados en régimen de arrendamiento financiero se incluyen como
inmovilizado inmaterial cuando, por las condiciones economicas del arrendamiento,
se desprende que son capitalizables y se amortizan en funcidn de su vida util. Los
gastos financieros se consideran gasto en funcion de la duracion del contrato y con
criterio financiero

Inmovilizado material

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

En este sentido, el valor de los elementos del inmovilizado material al 30 de noviembre de
2005 incluye el efecto de la actualizacidén practicada en el ejercicio 1996 al amparo del
Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio. La mencionada actualizacion se realizo
Unicamente en la Sociedad matriz, Zardoya Otis, S.A.



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 resultan dados de
baja del inventario por haber sido sustituidos.

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

e) Inmovilizado financiero

Los valores mobiliarios de inversion, tanto permanente como temporal, de renta fija o
variable, se encuentran valorados al precio de adquisicion satisfecho en el momento de la
suscripcion o compra. En el caso de que en la transaccion surja un cierto importe
catalogado como Fondo de Comercio, el mismo se registra de acuerdo con lo comentado
en las Notas 4.a) y 4.¢).

Para los valores admitidos a cotizacidn oficial en un mercado de valores, cuando el
menor de los valores correspondientes a la cotizacidon media del ultimo trimestre y el valor
de mercado al final del ejercicio, resulta inferior al de su adquisicion, se dotan las
provisiones necesarias para reflejar la depreciaciéon 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
reflejar las desvalorizaciones sufridas.

A efectos de presentacion se consideran empresas del grupo aquellas 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 cotizacidon oficial o mas del 3% s
sus titulos estan admitidos a cotizacién en un mercado organizado.

f) Créditos y deudas no comerciales
Las cuentas de crédito se muestran por el importe dispuesto.

g) Existencias

Se valoran al menor del valor de mercado o coste promedio de adquisicién o fabricacion,
el cual incluye los costes directamente imputables al producto y la parte que le

\corresmnde de los costes indirectamente imputables a los productos de que se trata, en
a medida en que tales costes corresponden al periodo de fabricacion.

H) Coste en proceso

\
\

Los contratos en proceso se valoran afiadiendo al coste incurrido el margen de beneficio
esperado, que se obtiene en funcidon del grado de avance de la obra en curso, de manera

proporcional entre el coste total estimado y el precio de venta contractualmente
convenido con los clientes.




) Facturacion anticipada

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

) Compromisos sociales

Los compromisos sociales adquiridos con el personal jubilado y en activo, 10s cuales son
en todos los casos complementarios de los que otorga la Seguridad Social, se
constifuyen siguiendo criterios actuariales, y representan el valor actual de los
compromisos de pago futuros contraidos por la compania en relacion con el pago de
complementos, otros beneficios de jubilacion y primas de seguro de vida, de acuerdo con
las prestaciones acordadas por la entidad.

Al 30 de noviembre de 20095, los calculos actuariales se han actualizado usando hipdtesis
financiero - actuariales que incluyen una tasa de descuento del 4,0% anual (4,0% en
2004), tablas de mortalidad PER 2000 (PER 2000 en 2004), asi como tablas de
crecimiento de rentas acordes con la practica habitual del entorno. Asimismo, en el
ejercicio 2005 los calculos actuariales han considerado una edad estimada de jubilacion
de 62 anos, que se corresponde con la edad estimada asimismo en el ejercicio 2004.

El efecto de las actualizaciones de los calculos actuariales, que no suponen una
modificacion de las hipotesis basicas o cuando las mismas no tienen efecto significativo,
se registra integramente en la cuenta de resultados de los ejercicios correspondientes.

Los deficits acumulados por el efecto de las variaciones de las hipotesis actuariales y por
la disposicion transitoria a la que se acogid la sociedad al 30 de noviembre de 1990 y que
al 30 de noviembre de 2005 ascienden a EMIs 3.907 se amortizan sistematicamente en
un periodo maximo de 10 y 15 afios, respectivamente (ver nota 17), que, en todo caso, es

inferior a la fecha en la que finaliza el plazo de financiacion de la exteriorizacion
mencionada en los parrafos siguientes.

De acuerdo con el RD 1588/1999 por el que se aprueba el Reglamento sobre la
Instrumentacion de los Compromisos por pensiones de las empresas con los
trabajadores y se establece el deber de exteriorizacién de los compromisos asumidos por
las empresas mediante contratos de seguros colectivos de vida o a través de la
formalizacion de un plan de pensiones del sistema de empleo o ambos, y con la
modificacion introducida por la Ley 14/2000 en cuanto al periodo transitorio para su
formalizacion o adaptacion, con fecha 7 de noviembre de 2002 y 14 de noviembre de
2002, respectivamente, la sociedad firmé con sendas entidades aseguradoras los
contratos marcos reguladores de las condiciones técnicas, econdmicas y juridicas
aplicadas a las pdlizas de seguro colectivo de vida para la instrumentacién de los
compromisos por pensiones asumidos por la sociedad para su personal activo y pasivo.

4




Dichos contratos marco establecen primas Unicas que son objeto de pagos anuales hasta
enero de 2012, cuyo importe nominal pendiente de pago por los servicios pasados a la
fecha de contratacion, es de EMIs. 31.493 (EMIs 45.685 en 2004).

Los gastos financieros totales asociados con la exteriorizacion ascienden a EMIs 10.973,
y se imputan en la cuenta de resultados de acuerdo con el método financiero, a partir de
la fecha de contratacion y hasta el vencimiento y pago de las obligaciones emergentes de

los contratos de exteriorizacion.

En el pasivo a corto plazo se incluye bajo el epigrafe de “Otras deudas” el importe de los
principales que seran exteriorizados durante el ejercicio que finaliza el 30 de noviembre
de 2006 y que asciende a EMIs 7.544 (EMIs 8.590 en 2004).

Las diferencias producidas entre los compromisos sociales calculados de acuerdo con las
hipotesis anteriormente descritas y el importe de las aportaciones a efectuar a los fondos
externos, que fundamentalmente se derivan por las diferencias entre el tipo de interes
técnico utilizado a efectos del calculo actuarial para la valoracion de los compromisos
sociales y la rentabilidad garantizada por las entidades aseguradoras en base a los
instrumentos financieros subyacentes seran reconocidas en un periodo maximo de 10

anos, por ser éste el periodo de exteriorizacion financiera. Asimismo, la facturacion que
recibira la sociedad por el coste normal de cada ano, se imputara como un coste corriente
en el ejercicio que se trate, asi como las posibles desviaciones de los costes de los
servicios exteriorizados por los conceptos no asegurables, tales como las posibles
desviaciones en los aumentos salariales reales respecto a los previstos.

k) Pagas extras y Vacaciones

l.os pasivos devengados por Pagas Extraordinarias y Vacaciones se provisionan en su
totalidad.

) Deudores y acreedores por operaciones de trafico

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



m) Impuesto sobre Sociedades

El gasto que, en su caso, se origine por el Impuesto sobre Sociedades en cada ejercicio,
se calcula en funcion del resultado econOmico, corregido por las diferencias de naturaleza
permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y
deducciones aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en
las correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance de
situacion, hasta su reversion. Los impuestos anticipados solo se reconocen en el activo,
en la medida en que su realizacion futura esté razonablemente asegurada en el plazo

maximo del 10 afios.

n) Diferencias de cambio en moneda extranjera

En funcion de las operaciones a que haga referencia y sus saldos asoclados, se siguen
las siguientes normas;

1. Inmovilizado maternial

La conversion a moneda nacional se realiza aplicando al precio de adquisicion o
coste de produccion, el tipo de cambio vigente en la fecha de la incorporacion de
los bienes al patrimonio de la compania.

2. Existencias

El precio de adquisicion o el coste de produccion se convierte en moneda nacional
por aplicacion del tipo de cambio vigente en la fecha en que se produce cada

adquisicion, excepto en los casos de seguro de cambio en los que se convierte al
tipo de cambio contratado.

3. Créditos y débitos

La conversion de los creditos y débitos en moneda extranjera a moneda nactonal se

realiza aplicando el tipo de cambio vigente en el momento de cada operacion. 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 del ejercicio, incluyendose en el balance como ingresos a distribuir en

varios ejercicios. Por el contrario, las diferencias negativas no realizadas se imputan
directamente a resultados en el ejercicio.

Se entiende por moneda extranjera cualquier moneda diferente del euro

e




o) Reconocimiento de los ingresos

Los ingresos derivados de los contratos de instalacion vy montaje de elevadores se
reconocen en funcion del porcentaje estimado de terminacion de las obras, efectuandose

las necesarias correcciones, mediante reestimaciones periddicas para que el margen de
beneficio o pérdida que resultara al cierre de los contratos no difiera de forma sustancial

de los margenes aplicados mientras los contratos estan abiertos.

Los ingresos derivados de los contratos de mantenimiento, se periodifican contablemente
de forma lineal en funcion del devengo de los mismos. La facturacion puede ser mensual,
trimestral, semestral o anual en funcién de las condiciones establecidas en los contratos
firmados con los clientes, generandose, en su caso, los apuntes necesarios para
reconocer las facturaciones anticipadas.

p) Medio ambiente

Los gastos derivados de las actuaciones empresariales encaminadas a la proteccion y
mejora del medio ambiente se contabilizan como gasto del ejercicio en que se incurren.

Cuando dichos gastos supongan incorporaciones al inmovilizado material, cuyo fin sea la

minimizacion del impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente,
se contabilizan como mayor valor del inmovilizado.

10
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La composicion del Fondo de Comercio procedente de sociedades absorbidas (ver notas
4.a)y 4.¢)) a 30 de noviembre de 2005 es la siguiente:

Elevamar, S.L.
ldeal Boid, S.L.
Intedel, S.L.

Hermanos GGonzalo S.L.
Ascensores Artzal S.A.

L orenzo Giron S.L.

Molpla S.A

Valenciana de Ascensores S.L.
Sadet S.A.

Ascensores Huesca S.L.
Goberna S.A.

Cardellach S.A.

Miles de euros

Coste Amortizacion ‘Neto
1476 ( 675) 801
¢ 600 (3 844) 5 7906
1717 ( 885) 832
773 ( 541) 232
268 ( 341) 221
992 ( 338) 654

1 240 (424) 816
037 ( 86) 851

1 071 ( 429) 642
417 (167) 250
3 941 ( 361) 3 580
1853 (170) _ 1 683
24 585 (8 262) 16 323
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Zardoya Otis, S.A. se acogid, en sus cuentas anuales cerradas al 30 de noviembre de
1996, a la actualizacién de balances practicada al amparo del “Real Decreto Ley 7/1996,
de 7 de junio aplicando los criterios mencionados en la Nota 4d), originando un importe
de EMIs 4.056 de incremento neto de valor en los elementos del inmovilizado material de
la Sociedad. El importe total de la actualizacion se ha reflejado contablemente tal y como
se dispone en el R.D. Ley 7/1996 como incremento de valor de los elementos
actualizados, con su contrapartida en la cuenta de reserva por revalorizacion, neta de su
correspondiente gravamen fiscal, por importe de EMls 3.934.

Al 30 de noviembre de 2005 la citada revalorizacion impacta en el valor neto contable del
inmovilizado material en un importe de EMIs 823 (EMIs 938 al 30 de noviembre de 2004).
En consecuencia, la incidencia de esta actualizacion en la dotacion del ejercicio 2005 es

de EMIs 115.

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

Aflos de vida

util
Edificios y otras construcciones 50y 33
Maquinaria, instalaciones y utillaje 8, 10,13y 4
Elementos de transporte oy o
Mobihario y enseres 10
Equipos para proceso de informacion 4
Otro inmovilizado material 13

Al 30 de noviembre de 2005 y 2004 los siguientes elementos del inmovilizado material se
encuentran contablemente totalmente amortizados:

Miles de euros

B 2005 2004

Construcciones 2 645 2 045
Instalaciones técnicas y maquinaria 15 936 14 340
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 12 436 11 738
Otro inmovilizado 14359 139560
45 376 42 283

Al 30 de noviembre de 2005 existen compromisos firmes de compra de elementos para el
inmovilizado material, por importe de EMIs 3.555 (EMIs 2.661 al 30 de noviembre de
2004) que seran presumiblemente adquiridos mediante financiacion propia y, en su caso,
utilizando el recurso del arrendamiento financiero.

Es politica de la comparia contratar todas las pdlizas de seguros que se estiman
necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran atectar, entre otros, a
los elementos del inmovilizado material.

Z.
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9. Coste en proceso y facturacion anticipada

Miles de euros

2005 2004
Costes de contratos en proceso 104 626 98 754
Margen neto aplicado - 4 826 4 464
Total contratos en proceso 109 452 103 218
Facturacion anticipada ( 159 107) (155402)

(49 65) (52 184)

E| coste de contratos en proceso y facturacion anticipada incluye EMls 7.116 y EMIs
6.041 (EMis 1.858 y EMIs 397 en 2004) respectivamente por contratos de exportacion
con compafias vinculadas al Grupo Otis.

10. Clientes
Miles de euros
2005 2004
Nuevas instalaciones 08 853 89 847
Servicio 69 498 60 525
Clientes de dudoso cobro 30324 = 20228

198 675 179 600

Provision (23 872) ( 24 855)

A 30 de noviembre de 2005, el grupo no tiene clientes cuyas ventas concentren el 5% de
la cifra de negocios del ejercicio finalizado a 30 de noviembre de 2000.

El importe de efectos comerciales a cobrar que se incluye en la cifra de clientes es de
EMIs 68.005 (EMIs 61.774 en 2004) en el grupo consolidado.




\

\

Los efectos a cobrar con vencimiento a mas de un afio ascienden a un importe de EMIs
3.021 (EMIs 3.520 en 2004) y se han incluido en el epigrafe “Deudores por operaciones

trafico a largo plazo”.
El detalle de los efectos a cobrar por afios de vencimiento es el siguiente:

Miles de
euros

2005

A dos aflos 2. 794
A tres anos 221

3.021

11. Deudores varios

Miles de euros

2005 2004
Deudas de companias vinculagas 13 575 13 704
Deudores varios 2 332 2 064

15 907 10 768

Dentro del epigrafe “Deudas de compafiias vinculadas” no existen saldos en moneda
distinta del entorno Euro.

12. Administraciones publicas

Miles de euros

Saldos deudores 2005 2004
Hacienda Publica deudora por devolucion de impuestos 47 49
Pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades (Nota 23) 39 131 36 082
Retenciones de capital mobiliario 127 86
Hacienda Publica IVA soportado 4 622 4 347
Hacienda Publica deudor por IVA 433 1 069
Organismos de |la Seguridad Social 203 207

Impuestos anticipados (Nota 23) 4 163 3 805

48 726 45 695

e
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Saldos acreedores 2005 2004

Provision Impuesto sobre Sociedades 68 370 62 474
Hacienda Publica por retenciones practicadas 4 288 2 150
Hacienda Publica acreedora por IVA 2 520 2 100
Hacienda Publica por IVA repercutido 5 950 4 802
Organismos de la Seguridad Social 4 754 4 280
Otros impuestos a pagar 26 13

85 908 75 824

13. Inversiones financieras temporales

La cartera de valores a corto plazo corresponde a las colocaciones de tesoreria en Deuda
Publica a corto plazo, por importe de EMIs 62.333, la cual devenga un interés que varia
del 1.85% al 2,27% en 2005 (1,80% al 2,10% en 2004). Dicho importe incluye EMis 21
(EMIs 11 en 2004) correspondientes a los intereses devengados pendientes de
vencimiento al 30 de noviembre de 2005.

Bajo el epigrafe “Otros créditos” se incluyen principalmente, por importe de EMis 60.000,
en Zardoya Otis S.A. y EMIs 28.000, en Otis Elevadores Lda. (EMis 90.000 y EMis
16.000, respectivamente en 2004), las colocaciones de tesoreria, con vencimiento 30
dias, en virtud del contrato de provisidon de servicios financieros, firmado con United
Technologies Treasury Center y United Technologies Corporation (empresa matriz de
Otis Elevator Company) para la prestacion de servicios y optimizacion de la colocacion de
excedentes de tesoreria, seguros de cambio y otros. Dichos depédsitos han devengado
durante el ejercicio un tipo de interés medio del 2.11% (2,08 % en 2004) superior en
aproximadamente 0,10 puntos porcentuales de tasa anual al habitual del mercado. Dicho
importe incluye EMIs 53 (EMis 55 en 2004) correspondientes a los intereses devengados
pendientes de vencimiento al 30 de noviembre de 2005.

21
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a) Capital social y reservas

El capital social esta representado por 238.121.066 acciones al portador de 0,10 euros
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas en la forma siguiente:

Acciones % de participacion

Titular 2005 2004 2005 2004
United Technologies Holdings, S.A. 121.601.875 110.547.159 51.07 51.07
Euro-Syns, S.A. 25.292.444  22.993.130 10.62 10.62
Otros accionistas minoritarios 91 .226.Z£ __.”"82.931_3;_.‘3,% | .3_&31 _3831
238.121.066 216.473.697 100.00 100.00

La totalidad de las acciones de Zardoya Otis, S.A. cotiza en las Bolsas de Valores de
Madrid, Bilbao, Barcelona y Valencia. No existe ningun otro accionista individual que
tenga una participacién accionarial superior al 10%.

En la Junta General de Accionistas celebrada el 21 de abril de 2005, se adoptaron, entre
otros, los siguientes acuerdos:

Ampliacion del capital social, totalmente liberada con cargo a la Reserva Voluntaria,
en la proporcidon de una accion nueva por cada diez antiguas en circutacion, en la
cuantia de 2.164.736,90 Euros, mediante la emision de 21.647.369 acciones. Una
vez llevada a cabo la ampliacion, el capital social pas6é a ser de 23.812.106,60
Euros vy a estar representado por 238.121.066 acciones de 0,10 Euros de valor
nominal cada una de ellas. L.as nuevas acciones tuvieron derecho a los dividendos
abonados con posterioridad a la fecha de cierre de ampliacion, por lo que
participaron en el segundo dividendo a cuenta de los resultados de 20095, distribuido
el 12 de septiembre de 2005. La ampliacion fue realizada desde el 13 de junio de
2005 al 27 de junio de 2005, ambos inclusive. Las nuevas acciones fueron
admitidas a cotizacion oficial en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Valencia y Bilbao, con efectos 29 de julio de 2005.

A 30 de noviembre de 2005 se han declarado dividendos a cuenta del ejercicio terminado
en dicha fecha por importe de EMIs 102.825. Estos dividendos a cuenta han sido hechos
efectivos (Nota 3) para las acciones 1 a 216.473.697(1° dividendo a cuenta) , acciones 1
a 238.121.066 (2° dividendo a cuenta) y para las acciones 1 a 238.121.066 (3° dividendo
a cuenta).




15. Aportacion de las sociedades a las cuentas del Grupo Zardoya Otis

Miles de euros

Al resultado
consolidado A reservas

Sociedades 2005 2005
Ascensores Eguren, S.A. 1 901 (6 448)
Ascensores Ingar, S.A. ( 89) (1499)
Ascensores Serra, S.A. 1 357 444
Elevadores del Maresme, S.A. 973 347
Mototraccion Eléctrica Latierro, S.A. 508 634
Grupo Qtis Elevadores (Portugal) 19 388 22 477

Puertas Automaticas Portis, S.A. 163 128
Ascensores Pertor, S.L. 1504 2 800
Conservacion de Aparatos Elevadores Express, S.L. 2136 3 360
Serveis de L'Ascensor, Manteniment,

Reparacid, instalacio i reformes, S.L. 2 058 11 536
Admotion, S.L. (161) -
Grupo Rolltore 825 -

30 053 33779
Zardoya Otis, S.A. B 113 651 - 40 509
143 704 74 288

El detalle de las reservas aportadas por Zardoya Otis, es el siguiente:

Miles de

Euros

2005

Reserva legal 4763
\Reserva voluntaria - 35 746
40 509

\

"'\

24




5¢C

13QYIN PEPSINOS Bj U uopediped ap %0 je Uspuodssliod SaIopeAs| SHO 0dnig) |op SouBJUoURL sasalajul so7 ()

198 G €8 | 0C0 ¥ G ¥ 161 1 298 ¢ GLE ¥
Gl 1 G/l 001 1 c6'gl - - - - - 810}|joy odni
4% (£G) /6 00'GZ Q6 (GE) cel 00'SZ RN 'S ‘ucnowpy
L0V 0¢ LLE € C FA> 8¢ BEC 8¢'C OPE TS 'sSWUolay | Oloelelsu|
‘oroeledsay ‘JUsWIUSIUB
'10SUB2SY. ] Bp SIBAISS
G0B6 6 118 18°G 118 99 Gyl 18'G Gl 1'S I0U2d S2I0SUIISY
L2G | g8t €80 1 00 6t G/ | WAS €80 L 00'6% 609 | WY'S ‘CJlaljeT] BouUy0|3 UQIOOEIIOJ0N
208 A% 0S¢ 00'GZ Gl/ Gl 0S¢ 00'GZ 294 V'S ‘Bli9g S2I0SUB0SY
eGe G2l Q21| 0002 92¢ Q61 821 00°0¢C 792 Y'S ‘swisalely [8p SalopeAs|d
0LY ETAS g 00'0 L 92 ¥ g 00'0 29% (.} ssiopeaa|3 s odnio
. o pepsIfsos
GO'LLOC SOpe}Nnsay ojucwiiied  IEJUOUIN  vOTLL'OE  SOPEJNSay  oluowined  Ctejouliy £0°LLOE
|e op|es ‘dioiped % (e opleg 'dioiyed % e oples

s0JNa ap S9N

:sapepsioos ssjuainbis se| ap |eluowined 1ojeA |8 us euejIcuiW ugioediolued e| B spuodsallod

SOLIB)JLIOUIW S3S3IdjU| ‘9l




17. Compromisos sociales

De acuerdo con calculos actuariales descritos en la nota 4.)), el valor actual de los
compromisos contraidos con personal cubierto por dichas prestaciones se desglosa como

sigue:
Miles de euros

2005 2004

Personal en activo 73078 70§34

Personal pasivo 11 459 12 643
Activos exteriorizados previamente a la |

firma del acuerdo marco 3 165 3 155

37 6Y2 S 70

e

El movimiento de los pasivos constituidos para compromisos sociales ha sido el
siguiente:

Miles de
euros
Saldo de la provision al 30 de noviembre de 2003 49 107
Dotacion del egjercicio ut 4*’“}
Pagos a entidades aseguradoras (9 373
Otros ajustes 498
Saldo contable al 30 de noviembre de 2004 A4 687
Dotacidn del gjercicio | 4 584
Pagos a entidades aseguradoras (11 028
Saldo contable al 30 de noviembre de 2005 38 210
Clasificado en balance de situacion:
Otras deudas a corto plazo 12 {)3(}
Otras deudas a largo plazo 26 186
38 216
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El detalle del valor actual de los compromisos al 30 de r!ovi_embre de 2005 y su
conciliacion con el pasivo contable a dicha fecha es el siguiente:

Miles de euros

2005

Jubilacion anticipada del personal activo {3 aflﬁf:’i
Periodificacion primas de seguros y otras prestaciones (personal activo) 557 B”f’
Periodificacion primas de seguros (jubilados) 2 835‘
Prestacion a personal pasivo S REVa
57 092

Activos exteriorizados previamente a la firma del acuerdo marco {3 155)
34 LAl

Reversion anual de la diferencia entre importe exteriorizado y calculo ]
actuarial ] _H-:H x:
Intereses devengados SNER
Pagos acumulados a entidades aseguradoras (42 O835)
42 120}

Pasivo contable al cierre del gjercicio 38 216
Déficit acumulado (3 875

2004

0071
SR IS
AN LS
&R

G054

(3 155)

B BV

Ayt oy
2Nl
i gt |

(2 047
(31 065

B 147
dea G

(4t

El déficit acumulado se corresponde, tal y como se menciona en la nota 4.j), con el efecto
de las variaciones de las hipdtesis actuariales y con los importes pendientes de
amortizacion resultantes de la disposicion transitoria a la que se acogio la Sociedad en el

ejercicio 1990, segun el siguiente detalle:

Miles de euros

Importes

nendientes de Ahos

amortizacion Dotacién pendientes de

al 30.11.2005  anual ~amortizacion
Cambio de hipotesis en el gjercicio 1998
(tipo de interés del 6% al 4%) 1 520 759 2
Cambio de hipdtesis en el ejercicio 1999
(edad estimada de jubilaciéon de 63 a 62 aios) 2 387 795 3

3 907 1 504
Los compromisos existentes en relacion con la jubilacion anticipada del personal activo
unicamente incluyen al personal que estuviera cotizando en la ﬁegurldad Social con
anterioridad al 1 de enero de 1967, de acuerdo con la legislacion actualmente en vigor.
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La conciliacion entre el valor total de los pagos a realizar segun los acuerdos marco
mencionados en la nota 4.) y el valor actual de los compromisos pendientes de
exteriorizar, segin los calculos actuariales efectuados de acuerdo con las hipotesis
mencionadas en dicha nota, es el siguiente:

Miles de euros

2005 2004

Valor total de las cuotas a pagar en el periodo de 10 anos G1 1005 | 86 %‘:%&?)ﬁ
Intereses a periodificar (10 973) 1O H73)
80 152 [RERE YV

Pagos efectuados a las entidades aseguradoras (47 E}%}__:’E} { 3‘1 Ofﬁfﬁ )
Primas correspondientes al ejercicio 2 5{“5 P &m
Activos exteriorizados previamente a la firma dei acuerdo marco (G 155) (3 155

37 458 A4d 537
Valor actual de los compromisos netos de los activos exteriorizados 42 120 B 142

Diferencia a periodificar en el periodo de exteriorizacion 4 661 5610

18. Acreedores a largo plazo

Incluye principalmente los importes pendientes de exteriorizar establecidos en los
contratos marco mencionados en la Nota 4.j), incluidos los intereses a periodificar
derivados de la financiacion de la prima Unica en diez afios por valor de EMIs 26.186
(EMIs 31.671 en 2004).

19. Prestamos
En la partida de intereses pendientes de vencimiento se incluyen EMIs 1.688

correspondientes a los intereses devengados y no pagados a entidades aseguradoras
mencionados en la nota 17.

Durante el ejercicio 2005 las pélizas de crédito han devengado un tipo de interés del
2.35% al 2.36%, (2.30% al 2.45% en 2004).




20. Proveedores

Miles de euros

2005 2004
Proveedores 29 900 29 156
Facturas pendientes de recibir 8714 7 163
Sociedades vinculadas 11 761 g 339
Acreedores comerciales 10 676 10 270

61051 00 D28

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. Dentro
del epigrafe “Sociedades vinculadas” existen saldos en moneda extranjera distinta del
Euro cuyo equivalente en euros asciende a EMIs 3.989.

21. Provisiones para operaciones de trafico

Miles de euros

2005 2004
Costes demorados 8 754 Q720
Provision riesgos 14 654 16 196
Garantias 6906 659

24 104 26 581

La provision para costes demorados corresponde a costes incurridos en obras ya
cerradas en las que los correspondientes cargos de terceros se encuentran pendientes
de recibir. Los riesgos provisionados corresponden a litigios y otros riesgos identificados
0 potenciales, inherentes a la actividad de la Sociedad.

22. Ajustes por periodificacion de pasivo

Miles de euros

2005 2004
\Facturacién anticipada de mantenimiento 26 539 19 857

Otros 2 975 2 390

1 29 514 22 247
|

En el epigrafe “Facturacion anticipada de mantenimiento” se recoge la correspondiente
periodificacion contable de los importes facturados por anticipado a los clientes de
mantenimiento.

(.
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23. Situacion fiscal

Debido a que el Grupo no ha solicitado el régimen de declaracion consolidada a efectos

del Impuesto sobre Sociedades, el gasto por dicho impuesto y la cuota a pagar por el
Grupo ha sido calculada mediante la agregacion de la deuda tributaria de cada sociedad

consolidada.

La conciliacidon de la diferencia existente entre el resultado contable del ejercicio con la
base imponible del Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

Resultado contable antes de impuestos

Diferencias permanentes:

Amortizacion Fondo de comercio

Beneficios obtenidos en sociedades extranjeras

Resultados negativos en Sociedades Consolidadas y diferencias en:
Provision Cartera

Otras diferencias

Provision Riesgos

Diferencias temporales con origen en ejercicios anteriores sobre
las cuales no se registré en su momento el correspondiente
impuesto anticipado

Diferencias temporales con origen en el ejercicio sobre las cuales
no se registra el correspondiente impuesto anticipado

Resultado contable ajustado
Diferencias temporales con origen en el ejercicio sobre las que se

registra el correspondiente impuesto anticipado

Base imponible (resultado fiscal)

Resultado contable ajustado
Cuota integra (35%)

Otras deducciones
Otras diferencias

Otros
Gasto por impuesto de sociedades extranjeras

Gasto por impuesto sobre Sociedades

Miles de euros

195 870
68 506

(2 986)
(12)

7 683

73 241

2005 2004
218 782 200 631
606 460

( 27 597) (27 114)
1874 136
5768 1734
(1 542) :
( 2 905) (4 032)
884 3 910

195 870 175 725
2108 946
197 978 176 671

175 725
61 504

(2 088)
(96)

39
8 701

68 100

= _p-




El Grupo sigue el criterio de reconocer exclusivamente aquellos impuestos anticipados
cuya realizacion futura esté razonablemente asegurada dentro del plazo establecido por
la normativa vigente.

Consecuentemente, el impuesto anticipado correspondiente a las diferencias temporales
con origen en el ejercicio 2005 por dotaciones de provisiones para compromisos sociales,
se ha reconocido hasta el limite de que el registrado al 30 de noviembre de 2005 no
supere la estimacion de los pagos a efectuar por compromisos sociales en los proximos
diez afios. No se ha considerado, en aplicacion de esta regla, el efecto fiscal sobre EMis
884 (EMis. 3.910 en 2004). En total, el impuesto anticipado registrado en el ejercicio
2005 asciende a EMIs 1.287 (35% de 3.678) y el impuesto anticipado acumulado al 30 de
noviembre de 2005 asciende a EMIs 22.791, (EMIs 21.504 en 2004).

Adicionalmente, existe un importe acumulado de impuestos anticipados al 30 de
noviembre de 2005 que asciende a EMIs 2.408. Estos impuestos anticipados proceden
fundamentalmente de diferencias temporales correspondientes a la provision para
insolvencias, costes demorados y otras provisiones que revertiran en ejercicios futuros.

Del importe de EMIs 25.199, un importe de EMIs 21.036 (Nota 7, EMIs 20.754 en 2004)
se encuentra recogido como impuestos anticipados a largo plazo y EMIis 4.163 (Nota 12,
EMIs 3.855 en 2004) dentro del epigrafe "Administraciones Publicas deudoras a corto
plazo”.

El tipo impositivo relativo a Otis Elevadores, Lda. (Portugal) es del 28% y el gasto por
impuesto del ejercicio 2005 de esta sociedad asciende a EMIs 7.683.

Al cierre del ejercicio se habia pagado un importe de 39.131 (EMIls 36.082 en 2004) a
nivel consolidado a cuenta de la cantidad a desembolsar finaimente por el impuesto sobre
sociedades. (Nota 12).

Durante el ejercicio 1999, las autoridades tributarias finalizaron la inspeccion del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas de Zardoya Otis, S.A. para |0s ejercicios
1993 a 1997. Como resultado de dicha inspeccion se han levantado actas que han sido
recurridas por la Sociedad. Ademas en 2004 termind la Inspeccion de los Impuestos
sobre Sociedades, Renta de las Personas Fisicas e IVA de Zardoya Otis para los
ejercicios 1997 a 2001, sin que su efecto altere significativamente la imagen fiel de las
presentes cuentas anuales,

Permanecen abiertos a inspeccion para Zardoya Otis, $.A. sus sociedades filiales de los
ultimos cuatro ejercicios. Para las sociedades que constituyen el Grupo Otis Elevadores
(Portugal) permanecen abiertos a inspeccion los diez ultimos ejercicios, de acuerdo con
la normativa legal en vigor en dicho pais.

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 f{ributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales adjuntas.
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24. Garantias

Existen los siguientes avales entregados en garantia y referidos a contratos de

instalacion de aparatos actualmente en proceso por importe de EMis 31.531 (EMiIs
38.879 en 2004).

25. Ingresos y gastos
a) Ventas

El desglose de las ventas del ejercicio es el siguiente:

Miles de euros

2005 - 2004
Nuevas instalaciones 172 185 158 597
Servicio 474 156 443 362
Exportacion H3 887 63 018
Oftras ventas 512 055

700 740 665 532

Las ventas de exportacion han sido realizadas, en su mayor parte a empresas del grupo
Otis Elevator.

En el total de ventas del consolidado, se incluyen EMIs 75.613 (EMls 76.828 en 2004)
que corresponden a las ventas realizadas por Otis Elevadores, Lda. (Portugal).

b)  Aprovisionamientos

Miles de euros

2006 2004
Ccompras 230 427 227 237
Variacion de existencias ( 305) (1425)

230 122 225 812

c) Gastos de personal

Miles de euros

2005 2004
sueldos y salarios 148 484 141 896
Cargas sociales 47 228 44 925
Compromisos sociales (Nota 17) 4 563 4 449

200 275 191 270

Los gastos correspondientes a compromisos sociales corresponden a la dotacion por
compromisos sociales realizada por la entidad en el ejercicio.

32




d) Servicios exteriores

Bajo este epigrafe se incluyen los costes incurridos por royalties, en virtud de Iqs
contratos firmados con Otis Elevator Company para la utilizacion de licencias, tecnologia
y otros servicios de asistencia, por importe de EMls 9.657, correspondientes al 2,5% de la

actividad de servicios, (excepto para el subgrupo Otis Elevadores (Portugal) que supone
un 35% de la facturacion neta). Adicionalmente durante el ejercicio 2005 ha sido

registrado bajo el epigrafe de coste en proceso un importe de EMIs 6.633
correspondiente al 2,5% de la facturacion neta de los contratos de instalacion (3,5% para

el subgrupo Otis Elevadores - Portugai -).
e) Ingresos extraordinarios

Bajo este epigrafe se incluye el importe de las reversiones de provisiones dotadas en
ejercicios anteriores para cubrir litigios y otros riesgos realizadas por la sociedad filial
Otis Elevadores, Lda. por importe de EMIs 3.155.

f) Operaciones con empresas del grupo Otis

Las transacciones ajenas a operaciones de trafico, efectuadas durante los ejercicios 2005
y 2004 con las empresas del Grupo Otis han sido las siguientes:

Miles de euros

2005 2004
Ingresos financieros 1.839 2.13b
Royalties devengados 16 290 13 201
Repercusion de costes del centro de ingenieria de
desarrollo 664 1.703

El importe de los royalties pagados por el Grupo a Otis Elevator Company durante el
ejercicio, es el importe neto de los royalties devengados y los costes del centro de
ingenieria de desarrolio repercutidos.

26. Medio Ambiente

Durante el ejercicio 2005 se ha continuado con la implantacién y seguimiento de los
programas de proteccion medioambiental y gestién de residuos iniciada en 1986.

La fabrica de Madrid mantiene la certificacién [SO — 14000 obtenida en 2001, mientras
los centros de produccion de San Sebastian y Munguia han confirmado la obtenida en
ejercicios anteriores.

Los principales programas establecidos tiene como objeto la reduccion de los efectos de
contaminacion medioambiental mediante:

y
i
]

» Control, reciclaje y disminucion de residuos altamente contaminante (aceites)
\ » Control y reduccion de residuos reciclables como el programa continuo de
| optimizacion de embalajes
» Control y reduccién de emisiones al aire por procesos industriales y de
combustion (utilizacién de combustibles mas limpios como gas natural)
= Control y reduccién de consumo de agua y energia

No existen litigios en curso o indemnizaciones pendientes por causa de actuaciones

medioambientales.
= .
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27. Otra informacion

a)

La remuneracion global por todos los con
miembros del Consejo de Administracion ascien

ceptos devengada durante el afio por los
de a EMIs 2.039 (EMis 1.856 en 2004).

Asimismo y en cumplimiento de lo dispuesto en el Ar. 127 ter.4 de la Ley de Sociedades
Andnimas. los miembros del Consejo de Administracién informan que no mantienen
participacion en el capital o ejercen cargos o funciones en sociedades con el mismo,
analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social de
Zardoya Otis S.A. y su Grupo consolidado, salvo en los casos indicados a continuacion:

D. José Maria Loizaga Viguri es consejero de Actividades de Contratacion y

Servicios S.A. (ACS)

Los miembros del consejo D. Francisco Javier Zardoya Garcia, D. Mario Abajo
Garcia y D. Jose Maria Loizaga Viguri son a su vez miembros del consejo de Otis

Elevadores, Lda, compania del Grupo Zardoya Otis.
Los consejeros D. Mario Abajo Garcia, D. Angelo J. Messina, D. Sandy Diehl y D.

Bruno Grob ostentan cargos en compafias del grupo Otis Elevator en el mundo

seguin se recoge en la relacion siguiente:

Nombre | Compahia Cargo
MARIO ABAJO | Otis LL.C. [Emiratos Arabes Unidos] | Presidente -
GARCIA | Otis S.p.A. [talia]) - ” | Presidente
Buga Otis Asansor Sanayi ve Ticaret A.S. [Turquia] | ~_ Vicepresidente
Jordan Elavator Overseas Limited [Channel Islands] ~ Consejero
Melcorp South Africa (Pty) Ltd. [Sudafrica] | ~ Consejero o
" Otis Elevator Company Saudi Arabia Limited [Arabia | Consejero
| Saudita] I S — - — —
Otis Elevator Company/Kuwait [Kuwait] ] ~_ Consegjero -
Otis Elevator Overseas Ltd. [Channel Islands] ~_Consejero -
Technologie Liban SAL [Libano] ] ~ Consejero -
| Otis (Proprietary) Limited [Sudafrica] | _ ~___ Consejero .
- | Otis Elevator Company (Egypt) SAE. [Egipto] o Consejero
ANGELO J. MESSINA | Asia Pacific Elevator Company [Delaware, USA] R ~ Consejero B
Atlantic Lifts, Inc. [Delaware, USA] ] | _Consejero _
Elevator Export Trading Company [Delaware, USA] Consejerc
Nippon Otis Elevator Company [Japon] | ~_ Consejero ]
| North Sea Lifts, Inc. [Delaware, USA] | Consejero
Otis Elevator Company [Delaware, USA] o o Consejero .
| Otis Elevator International, inc. [Delaware, USA] e Consejero
Otis Pacific Holdings B.V. [Holanda] | | L Consejero
United Technologies (Cayman) Holdings, Ltd. [Cayman Consejero
|slands] | ] | - — — -
UTCL investments BV. [Holanda] Consejero
. o | Oftis Investments, L.L.C. [Delaware, USA ” ~ Subdirector General ]
G. SANDY DIEHL ' POMA-OTIS Systémes de Transport §.A.S. [Francia] R Presidente
Otis Elevator International, Inc. (Delaware, USA] | Presidente |
Nippon Otis Elevator Company [Japon] | o Consegjero o
Otis Elevator Korea [Corea] o _“r ~ Consejero
| L | LiftMall, L.L.C. [Delaware, USA] . | Director General |
BRUNO GROB Otis [Suiza] | ] L Presidente
Otis [Belgica] _ - . Consejero
| Otis Maroc S.A. [Marruecos] o e ~ Consejero
Otis Oy [Finlandia] o o o consejero
Otis 5.p.A. [italia] o | | ~ Consejero
| Otis B.V. [Holanda] __ Consejero ]

o b
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b) El numero medio de personas empleadas en el Grupo consolidado durante el
ejercicio 2005, distribuido por categorias es el siguiente:

2006 2004
Directivos 86 84
Jefes Administrativos/Taller/Campo 495 464
Ingenieros, Licenciados y Peritos 281 273
Administrativos y Tecnicos 741 711
Operarios 3660 3977

5263 5109

c) Elimporte de los honorarios presupuestados por PricewaterhouseCoopers, firma que
audita al Grupo Zardoya Otis, para el ejercicio 2005 es de EMis 280, incluidos los
honorarios satisfechos por la auditoria de procesos realizada de conformidad con los
requisitos de los grupos cotizados en EEUU (Sarbanes Oxley).

d) La Ley 61/2003 establece la obligacion de adoptar las Normas de Informacion
Financiera (NIIF) para los ejercicios iniciados al 1 de Enero de 2005 para los Grupos
Consolidados cuyos titulos coticen en un mercado regulado de cualquier Estado miembro
de la Union Europea.

Las NIIF pretenden establecer una mayor transparencia a la vez que una mayor
flexibilidad en la fijacion de politicas contables. Exige ademas de |0s gestores una mayor
responsabilidad no sélo en la aplicacion sino en la explicacion al Mercado de las politicas
adoptadas. La mayor diferencia respecto de los Principios contables aplicados
actualmente es la introduccion del concepto de valor razonable en contraposicion al
criterio tradicional de coste histérico para la valoracion de determinados activos:
instrumentos financieros, fondos de comercio, activos intangibles. Ademas se modifica el
criterio para el registro y valoracion de provisiones teniendo en cuenta los valores
descontados de las obligaciones futuras probables.

Existen nuevos requerimientos de informacion adicional: se incorporan a los Estados
Financieros el Estado de Flujos de Efectivo, que sustituye al actual Estado de Origen y
Aplicacion de Fondos y el Estado de Movimientos en el Patrimonio Neto, se requerira
informacion adicional en las notas de los estados financieros relativas a determinados
epigrafes, al resultado de las operaciones, ganancias por accion e Informacion por
segmentos: o que en conjunto constituye un incremento sustancial de informacion.

En cumplimiento de dicha obligacion, el Grupo ha nombrado un equipo responsable de la
adaptacion, con la funcion de identificar y analizar las diferencias respecto de los
principios contables aplicados en la actualidad, establecimiento de las nuevas politicas
contables bajo NIIF, determinacién y cuantificacion del impacto de los cambios
necesarios sobre el patrimonio neto del Grupo y la elaboracion en su momento de los
estados financieros de transicion requeridos por la NHIF 1. La funcion de supervision de
este proceso recae en el Comiteé de Auditoria, que en todas sus reuniones revisa la
situacion.

Se entiende que el efecto de la aplicacion de las NIIF sobre los estados financieros del
grupo consolidado y el patrimonio neto del mismo no sera sustancial, afectando
principalmente a la contabilizacion de las provisiones por compromisos sociales, algunas
otras provisiones y eventualmente la revalorizacion de alguno de los activos. El grado de

avance del analisis permitira ajustarse al calendario establecido por la normativa legal.

i
-
-'*.I
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28. Cuadro de financiacion

APLICACIONES 2005 2004 ORIGENES 2005 2004
Adquisiciones de inmovilizado Recursos procedentes de las
operaciones
Inmaterial 9875 5 807 Resultado neto distribuible 143 704 130 741
Material 914 4 238 Mas:
Financiero (4 176) 3 465 Intereses minontaros 1 838 1791
Gastos de Establecimiento (3) (3) Amortizacién del inmovilizado material 4 206 3 815
Gastos a distribuir en varios gjercicios (1) ( 18) Amortizacién del inmovilizado inmaterial 6 208 6234
Otros movimientos inmovilizado B27 (414) Amortizacion fondo de comercio
Fondo de comercio de consolidacion 11 803 875 de consolidacion 1482 2127
Dotacion de provisionas para riesgos
Acreedores a largo plazo ( 44) 48 vy gastos 3021 4 449
Dotacion de provisiones Inmovilizado
Financiero - (1)
Pagos compromisos sociales 11 028 9 373 Menos:
Beneficio en la enajenacion del
Disminucién de minoritanios 624 1453
Variacion en reservas 875 672 inmovilizado material (67) -
impuestos anticipados (282) (687)
Dividendos pagados 134 214 119 850
Transferencias a corto plazo de
compromisos sociales ( 980) 3139 160 110 147 469
Aumento {disminucion) del capital
circulante (7 351) (3 049)
Enajenacion de inmovilizado
Inmaterial - -
Material | 1 996 -
Financiero - -
Deudas a largo plazo 499 (2033
Total aplicaciones 162 605 145 436 Total origenes 162 605 145 436

Miles de euros

2005 2004

Variacion del capital circulante

Aumento (disminucién) de existencias 7 436 (3 735)
Aumento (disminucion) de deudores 23 240 5 066
Aumento (disminucién) de inversiones financieras temporales (13 063) 7 835
Aumento (disminucion) de tesoreria 164 852
Aumento (disminucién) de ajustes por periodificacion de activo ( 567) 418
(Aumento) disminucién de deudas con entidades de credito 158 6541
(Aumento) de acreedores comerciales (8 483) (3 571)
(Aumento) de otras deudas no comerciales ( 10 204) (11 071)
(Aumento) de provisiones para operaciones de trafico 935 1 937
(Aumento) de ajustes por periodificacion de pasivo (7 267) (1421)
Aumento (disminucién) de capital circulante (7 351) (3 049)




INFORME DE GESTION DEL GRUPO ZARDOYA OTIS

Presentacion de las Cuentas Anuales

De acuerdo con lo dispuesto en la normativa mercantil en vigor, presentamos 4d
continuacion las Cuentas Anuales Consolidadas formuladas por los Administradores de

Zardoya Otis, 5.A.

Estas Cuentas Consolidadas del Grupo Zardoya Otis, referidas al cierre del ejercicio el 30
de noviembre 2005, han sido refrendadas con la firma de los miembros del Consejo de
Administracidn, en la reunion celebrada en Madrid el 23 de febrero de 2006.

Asimismo, tanto estas Cuentas Anuales como el Informe de Gestidn del Ejercicio, han sido
revisados y certificados por la firma PricewaterhouseCoopers Auditores, 5.L.

La memoria que acompafia a los estados financieros consolidados ael Grupo Zardoya Otis
recoge los criterios contables aplicados y detalla en notas aclaratorias a l0s estados
financieros las rubricas mas importantes, incluyendo a doble columna los movimientos

correspondientes a 2004 y 2005.




'RESULTADOS

1 Beneficio consolidado antes de impuestos quedd fijado al cierre del ejercicio 2005 en
218.8 millones de euros, lo que representd un aumento del 9,0% respecto a los 200.6

millones de euros de 2004.

Este incremento fue algo superior en términos netos: 9,9%, hasta alcanzar 143.7 millones
de euros, frente a los 130.7 millones del ano anterior. Este indice del 9,9%, aunque
inferior al 12,6% alcanzado en 2004, supera claramente el porcentaje de aumento de las

Ventas consolidadas en 2005, que fue del 5,3%.

En lo relativo al beneficio por accion, su cuantia fue en 2005 de 0,603 euros. Esta cifra
debe ser comparada con los 0,549 euros de beneficio por accion correspondientes a 2004,
valor éste Ultimo al que se llega tras aplicar el pertinente ajuste por ampliacion de capital
(0,604 euros/1,10 acciones), lo que supone, en definitiva, un crecimiento del 9,9%.

En cuanto al Cash-Flow consolidado, éste aumentd en 2005 un 8.5%, con lo que se Situo
en 151,4 millones de euros.

Beneficio Neto vs. Dividendos Pagados en el Ano (Pay-Out %)
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VENTAS
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Ventas totales

|3 cifra total de Ventas consolidadas del ejercicio 2005 crecid el 5,3%, hasta situarse €n
200.7 millones de euros, frente a los 665.5 millones de 2004.

Por areas de actividad, el comportamiento de los negocios puede resumirse asi:

Venta Nueva

Obra ejecutada: El valor de la obra efectuada de Nuevas Instalaciones aumento en 2005
un 8,5%, lo que supuso obtener el nivel mas alto en toda la historia del Grupo: 172.7
millones de euros, cifra superior al anterior maximo registro (10s 171.7 millones de 2003).
Fllo fue debido al fuerte tirdn al alza experimentado en 2004 tanto en contratos recibidos
como en la cartera de contratos pendiente de ejecutar, base esencial para determinar el
mayor 0 menor ritmo que la venta nueva tendra meses despueés.

En 2005, la facturacion por Venta Nueva representd el 25% de la facturacion total.
Contratos recibidos: La cifra alcanzada en 2005 en concepto de Contratos recibidos de

Venta Nueva fue de 176.1 millones de euros, cifra ligeramente inferior a la de 2004, que
fue de 181.3 millones.

Cartera pendiente de ejecutar: El ligero descenso en el valor de los contratos recibidos no
impidié que la cartera pendiente de ejecutar volviera a experimentar, como en 2004, un
fuerte impulso. Su aumento fue, en concreto, del 15,3%, hasta situarse en un volumen
récord de 149.4 millones de euros, casi 20 millones mas que un ano antes.

| 3 cartera existente al comienzo del ejercicio 2006 representa un volumen equivalente a
anos 10 meses de actividad de Nuevas Instalaciones, lo que garantiza una parte
importante de la actividad de dicho ejercicio.

Servicio

Ventas: La facturacion conjunta de Servicios ascendio a 474.2 millones de euros, un 6,9%
mas que en 2004.

La importancia que la actividad de Servicio representa dentro de la estructura de negocio
de Zardoya Otis volvio a quedar patente en 2005, al suponer un 67% del total de Ias
Ventas Consolidadas.

Unidades con contrato de mantenimiento del Grupo Zardoya Otis: Al cierre del ejercicio

2005, su aumento habia sido del 4,2% frente a un afio antes. El incremento, en téerminos
absolutos, fue de 8.739 unidades, hasta llegar a un total de 219.167.
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Exportacion

Finalmente,
de 63 millones de euros

en 2004 a

la facturacion neta por Exportacion (sin considerar |las ventas a Portugal) bajo
53.8 millones en 2005, es decir, 9.2 millones de euros,

pero esta en linea con la facturada en anos anteriores.

En 2005, el porcentaje de participacion de la Exportacion Neta en el total de Ventas
consolidadas quedd fijado en el 8%.

ventas

Exportacion
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Exportacion

Los dividendos distribuidos y pagados durante el afio natural 2005 han sido:

- —

2005

10 Marzo 2005
10 Junio 2005

12 Septiembre 2005

10 Diciembre 2005

Bruto por
Accion

0,145 euros

0,145 euros

0,150 euros

0 150 euros

Acciones con
Derecho a dividendo

ey e —_———

Dividendo bruto
total

216.473.697 31.388.686,07 €
216.473.697 31.388.686,07 €
238.121.066 35.718.159,90 €
238.121.0606 35.718.169,90 €

TOTAL DIVIDENDOS PAGADOS EN EL ANO NATURAL 2005

-4 -

134.213.691,94 €




Acciones con derecho a dividendo

El primer dividendo, pagado el 10 de marzo de 2005, asi como el segundo, abonado el 10
de junio de 2005, fueron aplicados sobre el total de acclones en circulacion, cuyo volumen
era de 216.473.697. El importe de cada uno de estos dividendos fue de 0,145 euros por

Al tercer dividendo, distribuido el 12 de septiembre de 2005, y al cuarto, pagado el 10 ae
diciembre de 2005, tuvieron derecho las 71.647.369 acciones provenientes de la
ampliacion de capital liberada 1 X 10 llevada a cabo el 13 de junio de 2005, con lo que el
total de acciones con derecho a dividendo quedaba establecido en 238.121.066. Tanto
acte tercer dividendo como el cuarto tuvieron una cuantia de 0,150 euros por accion.

Dividendo Bruto pagado en el afio natural
Millones de Euros

+12.0%

+18.1%

2001 2002 2003 2004 2005

Dividendo bruto total pagado en el aio natural

Los dividendos pagados en 2005 ascendieron a 134.2 millones de euros, frente a los 119.8
millones del ejercicio anterior, lo que representa un aumento del 12% y suponen un pay-
out de 93.4%, continuando el progresivo aumento de este indice en los Ultimos anos.

IX
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EVOLUCION DEL CAPITAL

Ampliacion de capital social

El 13 de junio de 2005, una vez distribuido el primer dividendo trimestral con cargo a los
resultados del ejercicio 2005, se realizo 1a ampliacién de capital aprobada por la Junta
General de Accionistas celebrada el 21 de abril de 2005.

La proporcion fue de una accion nueva por cada diez antiguas en circulacion, mediante la
amisidn de 21.647.369 nuevas acciones totalmente liberadas con cargo a la Reserva
Voluntaria, por un importe de 2.164.736,90 euros.

La suscripcion tuvo lugar entre el 13 y el 27 de junio de 2005, ambos inclusive. Como
resultado de esta ampliacion, el capital social paso a ser de 23.812.106,60 euros y a estar
representado por 238.121.066 acciones de 0,10 euros de valor nominal cada una de ellas.

| a5 nuevas acciones tuvieron derecho a los dividendos abonados con posterioridad a ia
fecha de cierre de la ampliacion, por lo que participaron de los dividendos distribuidos el
12 de septiembre y el 10 de diciembre de 2005.

| 3¢ nuevas acciones fueron admitidas a cotizacion oficial en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, con efectos 29 de Julio de 2005.

Acciones propias

El Consejo de Administracion no ha hecho uso de la autorizacion concedida por la Junta
General de Accionistas celebrada el 21 de abril de 2005 para adquirir acciones propias.

A la fecha de la presente Junta General de Accionistas, ninguna Compafiia del Grupo
Zardoya Otis tiene en cartera acciones propias.

La bolsa cerré su tercer afio de fuertes revalorizaciones. El principal indicador, el Ibex 35,
gand un 18,2 por ciento en 2005 que se suma a los avances del 28,2 por ciento y 17,4 por
ciento de 2003 y 2004, respectivamente.

ZOOi’fue el afio de los pequefios y medianos valores en el mercado espanol. Varias
decehas de ellos batieron ampliamente la rentabilidad media de la bolsa y nueve
compafiias mas que duplicaron su cotizacion.

\

!
El gran interés de los inversores en este tipo de valores condujo a la creacion de dos
nuevos indices de la bolsa espafiola, el Ibex Small Cap y el Ibex Mid Cap —en el que se
incluye la accion de Zardoya Otis—, que empezaron a funcionar el pasado mes de julio. Por
otra parte, la avalancha de compras de acciones de estas compafiias tuvo mucho que ver
con la creciente actividad de los fondos de capital riesgo, lo que se ha convertido en un

factor determinante en el mercado.
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Los mercados han confirmado su atractivo desafiando amenazas tan serias para la
economia como el repunte del precio del petrdleo, que alcanzo su techo maximo por
encima de los 70 ddlares, y los sucesivos incrementos de 10s tipos de interés en Estados

Unidos, ademas del cambio de la politica monetaria €n Europa con la primera subida de
tasas en cinco anos.

Las bolsas, no obstante, se encontraron Con varios aliados. En primer lugar, con la caida
del euro de un 15 por ciento, que mejora las expectativas de las exportaciones europeas.
En segundo término, con los sintomas de recuperacion econdmica en el Viejo Continente y
la robustez del crecimiento de Estados Unidos. Y, por dltimo, con la salud de las empresas
en general, que han presentado resultados récord y elevado, salvo excepciones, las

previsiones para el proximo ejerciclo.

En el animo de los inversores europeos parece haberse instalado la conviccion de que 1o
peor de la crisis ya ha pasado y que Alemania va a recobrar poco a poco el pulso, por lo
que los mercados se han desmarcado del pesimismo que ultimamente impera en el
mercado estadounidense, donde las subidas de tipos de interes han dejado un amargo
resquemor entre 10s inversores, temerosos de que el alto precio del dinero lleve en un
futuro mas o menos inmediato a una ralentizacién del crecimiento economico.

Por primera vez en cuatro anos, el euro termind 2005 en retroceso respecto al dolar,
situandose en 1,1830 dolares, un 12 por ciento por debajo de su cotizacion doce meses

antes.

La brecha entre los tipos de interés a ambos lados del Atlantico —a favor de la divisa
estadounidense~ y la crisis institucional en que se sumid la Union Europea a mediados de
afio tras el rechazo al proyecto de Constitucion europea inclinaron la demanda hacia el
ddlar a costa de la moneda comun.

Evolucion de Zardoya Otis, S.A.

En pleno ciclo alcista de las bolsas internacionales y también de la espafiola, la evolucion
de las acciones de Zardoya Otis volvid a batir en 2005 a los principales indices de
referencia (IBEX-35 e indice General de la Bolsa de Madrid). Asi viene ocurriendo, de
forma ininterrumpida, desde el ano 2000, inclusive.

la cotizacion al cierre de 2005 era de 21,40 euros por titulo, lo que supuso una
revalorizacion del 24,7% con relacién a los 17,15 euros con que cerro la accion, en
términos ajustados, 1 afio antes. El ajuste al que nos referimos es el resultado de dividir el
valor de 18,87 euros al 31 de diciembre de 2004 por 1,1, como consecuencia de la
ampliacion de capital 1 x 10 totalmente liberada realizada en junio de 2005.

Con 2005, son ya 6 ejercicios consecutivos de evolucion al alza en los mercados los
logrados por Zardoya Otis. Ello ha supuesto situar la capitalizacion bursatil en los 5.096
millones de euros al cierre de 2005, frente a los 1.332 millones con que finalizd 1999. En
estos 6 anos, pues, la capitalizacion se ha visto multiplicada por 3,8.




Como reflejo de este excelente y sostenido comportamiento en Bolsa, €l indice PER volvio
a subir el pasado afio, hasta quedar fijado a su cierre en 35,2.

| as claves de la trayectoria bursatil de Zardoya Otis no han cambiado. §| acaso, se han
visto reforzadas. Se trata, basicamente, de la capacidad de Ial compania para generar
crecientes indices de beneficios, afo tras ano y sea cual sea el signo de_l cu:l(? economico,
v su politica de retribucion al accionista, muy aprgciacla entre la comunidad mvgrso;a pcsr
su alcance, su continuidad y su previsibilidad, cualidades todas ellas muy atractivas frente

3 las incertidumbres de la economia global.

Variacion de kb Capitaizaciin

Evoluciéon de Indices Bursatiles Aursai de Zardoya Otis, S A.
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Como es habitual, y para facilitar el analisis de la evolucion de nuestros titulos con
perspectiva historica, se ofrece un Cuadro con los datos clave desde 1990, ano de

aparicion del indice selectivo IBEX-30.

DATOS BURSATILES HETORICOS (valores en Euros)

Cotizacion acciones

Ao Ampliaciones Ultimo Valor Vanacion P.E.R. Pay-Out Capitaliz. Bursati!
de capital liberadas y splits Valor Ajustado ano % % (™) (Millones)
dic-90 63,71 1,47 569 13.8 80,14 350,2
dic-91 1x5 61,30 1,70 15,46 14,0 7549 404 4
 dew T T Tam s (4e0 10 7080 46
dic-93 1x 10 81,74 2,49 72,15 17,0 80,79 593,1
dic-94 1x10 82,28 2,76 10,73 17 .4 67,36 656,8
dic-95 1x 10 79,63 2,94 6,46 17.0 98,42 699,2
e i Twm s 3 tes 1008 8165
dic-97 1x 10 106,68 4,76 29,31 22,0 80,78 11334
dic-88 splitSx1mas 1x6 26,62 6,93 45,56 28 9 84,73 1649.8
dic-89 split2 x1mas 1x10 977 5,59 (19,26) 21,2 89,89 13321
dic-00 1x 10 9,35 5,89 h27 19,7 94,01 1402,3
T T s 115 2149 07 g 17036
dic-02 1x 10 12,55 9,43 31,79 22,9 88,85 22452
dic-03 1x10 16,50 13,64 44,62 28,0 87,36 3247 1
dic-04 1x 10 18,87 17,15 25,80 31,2 91,67 4084 9
o o sm 240 2475 %5 040 5058

(*) Dividendos pagados en el ano natural / Beneficio Neto

CREACION DE VALOR PARA EL ACCIONISTA

En sus mas de 30 afios de trayectoria en Bolsa, el Consejo de Administracion de Zardoya
Otis ha tenido siempre como una de sus principales nrioridades la creacion de valor para
el accionista, medida como retribucion total: revaluacion del valor de la accion mas
dividendos mas otras contribuciones dinerarias.

Zardoya Otis, S.A. ha sido una de las primeras compafiias en Espafia que ha pagado
reqularmente (desde 1979) cuatro dividendos trimestrales, y la Unica que ha mantenido
esta politica, de modo ininterrumpido, durante los ultimos 26 afios. El dividendo pagado el
10 de diciembre de 2005, fue el nimero 104 de los abonados por la Compania desde que
inicio esta politica de abonos regulares, realizada, ademas, con cuantias crecientes ano a
ano.




El pay-out de los dividendos, que a principio de los afos ochenta €ra de 80%, ha sido
aumentado paulatinamente hasta alcanzar cotas cercanas al 100%.

Ademas del dividendo, Zardoya Otis, S.A. ha reducido cuatro veces —1997, 1998, 1999 y
9000- el valor nominal de las acciones mediante devolucion de aportaciones a los

accionistas, situdndose éste en la actualidad en 0,10 euros por accion.

En 2001 y en 2002 la compafifa procedio a la recompra de sus propias acciones a un
precio razonable Yy posteriormente a su amortizacion, lo cual, aunque no Supuso un
ingreso para el accionista, mejoro el beneficio por accion.

Zardoya Otis, S.A. es la Unica compafiia en las Bolsas espanolas que ha sequido una
politica de ampliaciones de capital liberadas -24 en l0s lltimos 25 afios -, manteniendo el
mismo dividendo para todas las nuevas acciones emitidas y recuperando normalmente la
cotizacion que tenia antes de la ampliacion.

Como puede apreciarse en el cuadro de Datos Bursatiles, al 31 de diciembre de 2005 la
rentabilidad total anual de una accion adquirida al valor de cotizacion del cierre de 31 de
diciembre ha estado compuesta de una parte por el dividendo recibido y de otra por la
variacion en el precio ajustado de la accién. En 2005, esta rentabilidad total fue del
28,0%, porcentaje que se viene a sumar al 29,5% de 2004, al 49,1% de 2003 y al 36,9%

de 2002.

EVOLUCIONPREVISIBLE ]

Lejos de la desaceleracion que muchos vaticinaban de cara a 2005 para el sector de la
construccion, éste volvié a demostrar durante el pasado afio un considerable vigor y a
-eafirmarse como motor de la economia espafiola, una economia que sigue liderando los
niveles de crecimiento en toda la Union Europea.

Este favorable entorno se refleja en las cifras de contratacion logradas en 2005 por
Zardoya Otis, muy similares a las del afio récord 2002, lo que permite disfrutar de una
cartera pendiente de ejecutar muy importante.

A la vista de estos factores (y, sobre todo, del caracter marcadamente anticiclico de una
parte muy significativa de nuestra actividad), podemos contemplar 2006 con moderado
optimismo.

INFORMACIONTECNICO GOMERCIAL

Otis GeN2 Comfort, la solucion eficaz para edificios de viviendas

El nuevo modelo Otis GeN2 Comfort se dirige principalmente al segmento residencial,
donde el funcionamiento silencioso, el ahorro de energia y la durabilidad resultan

imprescindibles.
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Se trata de un ascensor sin cuarto de maquinas y con motor de Imanes permanentes,
cuya principal innovacion radica en que no dtiliza los tradicionales cables de acero de

traccion y suspension, sino cintas nlanas de poliuretano e hilos de acero exclusivas de Ots
(sistema GeN2), lo que permite aplicar l0s mayores avances tecnoldgicos a la eliminacion
de ruidos y el ahorro tanto energético como de espacio.

Las cintas planas pesan un 20 por ciento menos que los cables tradicionales y utilizan una
nolea de traccion considerablemente mas pequefna, lo que permite aligerar 1os
componentes mecanicos y reducir su tamafio, disminuyendo en consecuencia el consumo
energético hasta un 70 por ciento. Al mismo tiempo, no se generan residuos
contaminantes, debido a que ni las cintas de poliuretano ni la maquina necesitan Ser

engrasadas.

Ademas, el nuevo ascensor de Otis asta dotado de una maguina sin engranajes. De esta
forma se eliminan numerosas partes moviles, 1o que reduce el desgaste, aumenta la
fiabilidad v la durabilidad y logra un funcionamiento considerablemente mas silencioso, un
aspecto fundamental y que redunda en un mayor confort de los pisos superiores de 0S
edificios.

El GeN2 Comfort se mueve a una velocidad de 1 metro por segundo y ha sido disehado
para atender capacidades de carga desde 320 kgs. (4 personas) hasta 1.000 kg
(13 personas). Incorpora control de movimiento de Frecuencia Variable lo que proporciona
mayor confort y suavidad de funcionamiento, y una excelente nivelacion entre cabina y
piso. En el mercado residencial actual es muy habitual que el control de velocidad sea de
dos velocidades, lo que significa un confort de viaje muy inferior al que se consigue
cuando el control es por Frecuencia Variable.

Sistema GeN2, la reinvencion del ascensor

Fl GeN2 supuso el primer cambio sustancial en la tecnologia de traccién desde que el
ascensor fuera inventado en 1853. La utilizacion de cintas planas, en lugar de cables de
acero tradicionales, se ha convertido en una sefia de identidad de Otis. Se trata de una
tecnologia desarrollada y patentada por Otis.

En cada cinta se distribuyen paralelamente 12 grupos con 583 hilos de acero. Sus
dimensiones son de 3 mm. de espesor y 30 mm. de ancho, y son capaces de soportar
3.200 kgs. de peso cada una.

Las cintas de acero reforzado son mucho mas flexibles que los cables, lo que posibilita la
utilizacion de una polea de traccion de diametro muy pequefio y una maquina de
dimir:siones reducidas. De este modo se hace innecesario el cuarto de maquinas.
Ademads, son extremadamente silenciosas y tlenen una vida de entre dos y tres veces
superior a la de los cables convencionales porque al tener una mayor superficie de
adherencia, sufren menor desgaste.

Gracias a su recubrimiento de poliuretano no precisan de lubricacion (al contrario que los
cables convencionales que han de lubricarse a través de su nucleo central) y se logra un
funcionamiento mas silencioso y con menos vibraciones al evitar el contacto directo de
metal con metal.

@ .
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Decoraciones
e Optima, calidad y funcionalidad

La cabina Optima es un perfecto ejemplo de como la elegancia se logra a traves de un
disefio sencillo y original. Su inconfundible personalidad estd marcada por Su panel de

mando, del cual emana la iluminacion de la cabina.

Ademas de crear un ambiente agradable, su sencillo disefio curvo otorga a la cabina un
aire original y elegante. Sus botones de acero garantizan ademas Su fiabilidad vy
durabilidad. Se ofrecen acabados en tres materiales diferentes, atractivos y faciles de

mantener.
e Selecta, personalidad y distincion

E| atractivo concepto de un panel de mando del que emana la iluminacion de la cabina,
creando un agradable ambiente, esta complementado por una gran seleccion de acabados
para las paredes. La amplia gama de opciones también es aplicable al suelo, ademas de
dos atractivos disefios para l0s pasamanos.

El panel de mando se ofrece en dos versiones: con placas de botdn y sin ellas, en este
4ltimo caso con numeros de planta cortados con laser.

o Liimina, un clasico contemporaneo

Probablemente, el factor mas significativo de los que definen una cabina es la iluminacion.
En |a cabina Lumina hemos creado una extraordinaria gama de posibilidades, desde la
mas discreta hasta la mas suntuosa. En combinacion con 4 posibles materiales para [0S
acabados de las paredes, se pueden lograr un sinfin de efectos esteticos.

La esmerada atencion que se ha puesto en los detalles, queda patente en los accesorios
de cabina: desde la linterna direccional de cabina, que utiliza diodos de LED azul para
lograr una mayor intensidad luminica, hasta los rodapiés metalicos.

FABRICACION EINGENIERIA

En el afio 2005 continud el incremento en la demanda de nuestros productos iniciado en el
ejercicio anterior, habiendose alcanzado el récord histdrico en lo que se refiere al
cuministro de ascensores completos. En este apartado es de destacar la favorable
evolucidn de la exportacidn a otras Compafiias Otis, que ha crecido en un 13,2%. Todo
ello habla claramente de la calidad de nuestros ascensores, también corroborada por el
hecho de que distintas companias Otis los hayan tomado como referencia para hacer
benchmarking de sus propios ascensores.

Consecuencia de esta mayor actividad es que la contribucion de las fabricas a los
resultados de la Compaiiia ha crecido un 11,7%.
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Durante el afio se confirmd la presion alcista en los precios ae los materiales, aunque con
desigual evolucién. Asi, mientras la chapa de acero tenia un comportamiento favorable en
la segunda mitad, los precios del aluminio Y del cobre experimentaban un incremento
espectacular en los ultimos meses, como también lo han tenido los costos logisticos y los
plasticos, consecuencia del incremento de precio del crudo y de la apreciacion del dolar.
Para contener la amenaza inflacionista que ello significaba sobre nuestros Costos, se lanzo
un programa para detectar oportunidades Y reducir ineficiencias, en el que se involucro
gran parte del personal, como lo muestra el hecho de que casi el 40% de las sugerencias
emitidas en la Compafia tuvieron su origen en fabricacion. Este esfuerzo y el efecto
heneficioso del incremento de volumen, que nos ha permitido reducir la repercusion de los
gastos fijos por unidad producida, ha paliado en parte el impacto del incremento del
precio de las materias primas en el coste del producto.

Con ser todo ello muy significativo, recordaremos el ano 2005 como aquel en el que
Zardoya Otis lanzo al mercado su modelo Otis GeNZ2 Comfort. Este ascensor sin cuarto de
maquinas, disefiado en Espana , ha posibilitado una reduccion de peso de la maquinaria y
sus elementos de suspension, lo que tiene un efecto beneficioso no sdio en la reduccion
de energia que gastan nuestros clientes para operar sus ascensores y €n el consumo de
materias primas empleadas en los propios componentes del ascensor, sino tambien en la
energia y subproductos consumidos en los procesos de fabricacion. v

Hemos estimado que cuando todos los ascensores sin cuarto de maquina producidos por
Zardoya Otis sean de esta tecnologia, se ahorraran anualmente unos cuatro millones de
kilos de materiales. No en balde, este ascensor ha sido elegido, por la revista Actualidad
Fcondmica, como una de las 100 mejores ideas del 2005 y premiado en la categoria de
Responsabilidad Social por su considerable ahorro de energia y bajo nivel de ruido.

En otro orden de cosas, la produccion de componentes ha tenido un descenso muy
inferior al que esperdbamos. Asi, la expedicion de maquinas con engranajes se ha
reducido tan sélo en un 1,7%, a pesar de que en la mayoria de los mercados que
servimos la apuesta de Otis ha sido potenciar el modelo GeN2 equipado con una maquina
sin engranajes, producida en USA y China. Anticipando que inevitablemente el cambio
tecnoldgico nos afectara y la produccion de maquinas de engranajes se reducira muy
notablemente, se lanzo en el afio un proyecto para disefiar y fabricar localmente una
maquina sin engranaje equipada con un motor sincrono de imanes permanentes, con la
que esperamos equipar los ascensores GeN2 comercializados por Zardoya Otis y competir
con los fabricantes extranjeros en el suministro a otras compafiias Otis. La produccion en
serie de esta novedosa maquina deberia iniciarse a mediados de 2006.

ALCANZAR LA EXCELENCIA COMPETITIVA

La mejora constante de la calidad en los productos y servicios de Zardoya Otis, que le ha
permitido alcanzar y mantener el liderazgo en su sector, ha sido siempre una de [as

orioridades de la Compaiiia.

Desde hace varios afios, Zardoya Otis esta implantando el programa corporativo A.C.E.
(Alcanzar la Excelencia Competitiva), orientado a optimizar los procesos en todas 1as
actividades de la Empresa (comercializacion, diseno, fabricacion, montaje, mantenimiento @/
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y gestion) con la meta puesta en alcanzar la Excelencia que permita satisfacer plenamente a [0S
clientes, al mismo tiempo que conseguir 13 eliminacién de fallos, tiempos perdidos y actividades sin

valor afiadido y asegurar la competitividad.

Este programa fue lanzado por United Technologies Corporation (UTC), empresa matriz de Otis
Elevator, y s un sistema comun para toda la Corporacion que parte de tres premisas:

+ Los procesos se realizaran sin fallos ni errores “al primer intento”.

e Agquello que impida lograrlo serd una dificultad, a la que se considera un tesoro, puesto que
nos revelara por qué y como se han producidos los errores, dandonos la oportunidad de

eliminarlos.

« El resultado se mide objetivamente (métricas del proceso) y subjetivamente (opinion de los
clientes)

Dentro del programa existen tres areas de actuacion:

_ACE Eabricacién: Orientada a la mejora de los procesos de manufactura. Es el programa
aplicado a las fabricas de Madrid y San Sebastian

. ACE Gestion: Dirigida a optimizar los procesos de gestién de la Compafiia. Implantado en las
direcciones centrales asi como para el drea de gestion de la red comercial

- ACE Ventas y Obras: Orientada a los procesos operativos de la red comercial. Es el programa
aplicado a los procesos basicos det negocio de la compafia: Venta, Montaje, Mantenimiento,

Modernizacion de unidades, Servicio al cliente y Cobros.

El programa ACE tiene como prioridad llegar a la causa original de los errores y de esa forma
identificar, poner en prioridad y mejorar continuamente los procesos, evitando retrasos y fallos en
base al conocimiento y aplicacion por los empleados del siguiente decalogo:

1. Orientacion al negocio de la compafiia. El resultado de la actividad ACE se mide en beneficios
tangibles.

2. Trabajar en equipo y participar activamente.
3. Ordenar el entorno de trabajo y mantenerlo siempre en condiCiones optimas y sin riesgos.

4. Mantener las herramientas y equipos de la compafiia siempre en condiciones para su uso

inmediato.
5. Describir los Procesos sin o CELENGL
ambigliedades, analizarlos Y Ejermplo

Mundial

mejorarlos continuamente.

Resultados

-----------

Definicion del
error punio de partida

6. Medir los errores, analizar en equipo Tangibles
las ca usas de los mismos y establecer Aplicacian y l ,
acciones correctoras tendentes a 1" Evaluacion
eliminar definitivamente las causas de  conocimientoy

7. Identificar en cada proceso las
actividades innecesarias, aquellas
que no afiaden valor competitivo, Y
eliminarlas.




8. Recabar opinion del cliente sobre nuestros productos y servicios, analizar vy
establecer planes de mejora continua

9. Tratar las quejas CoOmo una oportunidad que permite |a deteccion de fallos y su
eliminacion definitiva

10. ACE es un PROCESO CONTINUO DE MEJORA, que se evalla y se certifica en cuatro
niveles.

|2 acreditacién en cada uno de los niveles se lleva a efecto en auditorias conducidas en
cada centro de trabajo y direcciones o departamentos centrales. En ellas se evalua el
grado de cumplimiento de los requisitos establecidos para cada nivel, las mejoras
realizadas v los beneficios cuantificables obtenidos.

RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA

Zardoya Otis es consciente del papel que ha de jugar €n el mercado espafiol, tanto por la
dimension de su plantilla como por su amplia relacion de clientes, su presencia en todos
los rincones del pais y el interes social de la industria en la que actua, el transporte
vertical, de la que depende en mayor 0 menor medida la movilidad cotidiana de todos. Sin
olvidar, naturalmente, el creciente numero de inversores que afio tras afio deciden confiar
en nuestros titulos una parte de sus ahorros de hoy o de su prevision futura. Pensando en
todo este universo de publicos, la compafiia quiere trascender una actividad meramente
mercantil para crear unos vinculos profundos con todos ellos a través de una estrategia de
Responsabilidad Social Corporativa capaz de generar beneficios mutuos en todos los
drdenes, desde la seguridad hasta la preservacion del entorno natural.

Seguridad

Desde hace afios, Zardoya Otis tiene implantado un completo Sistema de Gestion de
Sequridad, Salud y Medio Ambiente en todos sus centros de trabajo en el que se
establecen las actividades y pautas a seguir para lograr 10S estandares mas altos del
sector en estas materias.

|3 estructura de este Sistema de Gestion empieza con el compromiso de |a Direccion, el
cual se comunica a todos los empleados a través de la Politica de Seguridad, Salud y
Medio Ambiente v a través de la participacion personal en las diversas actividades que se
estalﬂecen cada afio en el correspondiente Plan.

Dicha Polftica establece como objetivo prioritario el proporcionar a todos l0s empleados de
la Compafiia un lugar de trabajo seguro y preservar el medio ambiente; ello unido a una
evaluacion exhaustiva del lugar de trabajo y al disefio innovador de métodos, utiles y
equipos de trabajo, nos permite desarrollar de forma permanente productos mejores y
mas seguros, aspecto que nos diferencia en el mercado y que es valorado de forma

positiva por nuestros clientes y usuarios.
Mo



La participacién y formacion de todos los empleados es fundamental en la consecucion de
los objetivos y para ello hay establecidos programas como el de sugerencias, reuniones y
cursos de seguridad, comunicaciones sobre lecciones aprendidas de incidentes Yy
accidentes, campanas de seguridad, CONCUrsos de dibujos, o el propio Dia de la Seguridad
(27 de febrero) que desde hace ocho afios se viene desarrollando en la Compafita.

Fl Sistema de Gestion, junto con la participacion y esfuerzo de todos (directivos,
empleados, Comités de Seguridad, Comités técnicos, etc.) hacen que la cultura de
seguridad esté cada afio mas arraigada en |a Compafiia y que se apliquen las normas al
respecto no como algo impuesto, sSino por el convencimiento del beneficio que aportan a
todos.

Estas acciones han hecho posible un afio mas la reduccion del indice de accidentabilidad,
con lo que la tendencia de mejora continua, indica la eficacia de nuestro Sistema de
Gestion y nos acerca de forma clara al objetivo final de Cero accidentes.

Medio Ambiente

Las actividades para mejorar y proteger el Medio Ambiente son uno de los aspectos
fundamentales en los Planes de Medio Ambiente de la Compafiia y de nuestras fabricas.
Se estudian de forma permanente los materiales, los procesos, los productos y oS
embalajes mas adecuados de cada equipo para mejorar su sequridad, su calidad y su
incidencia sobre el Medio Ambiente.

| a certificacién en la norma 1S014001, alcanzada en nuestras tres fabricas (Madrid, San
Sebastidn y Munguia), asi como los informes altamente favorables obtenidos en las
diversas auditorias realizadas, avalan la eficacia del Sistema de Gestion Medioambiental de
Zardoya Otis, asi como de las acciones y programas que estan implantados y que se
desarrollan cada afio para mejorar de forma continua la reduccion y/o eliminacion de
residuos, la contaminacion, etc.

A través del programa de sugerencias en el que pueden participar todos los empleados de
la Compania, se reciben ideas sobre componentes, procesos, etc., que contribuyen a
mejorar diferentes aspectos relacionados con el medio ambiente.

Algunas de las acciones mas relevantes que se han implantado y que han dado lugar a las
mejoras medioambientales han sido la sustitucion de piezas soldadas por Otro tipo de
uniones, el cambio de materiales para reducir o eliminar las partes pintadas, la eliminacion
de la linea de pintura, la eliminacién de diversos productos quimicos, la reduccion del
consumo de energia y de agua industrial, la sustitucion del pegamento 0 I3 eliminacion de
emisiones de vapores organicos.

Prosiguiendo con esta politica medioambiental, en 2005 se lanzo el ascensor Otis GeNZ
Comfort, el cual, gracias a su exclusivo diseno de cintas planas, consume un 41% menos
de energia que un ascensor convencional de dos velocidades. Este aspecto contribuye
significativamente a la reduccion de emisiones de CO, a la atmosfera. Tambien supone
una reduccién en la generacion de residuos contaminantes de un 51 % respecto a un
ascensor eléctrico convencional y de mas de un 95 % respecto a un ascensor hidraulico.

Estas practicas medioambientales, que comenzaron hace muchos afnos en las fabricas y
que hoy forman parte de la cultura medioambiental de Ia Compaiia, permiten obtener
cada afio una mejora progresiva e importante de todos los parametros relacionados con el

Medio Ambiente.
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Campaiia Sin Humo

Con motivo de la previsible aprobacion de la normativa que prohibiria fumar en los centros
de trabajo desde el 1 de enero de 2006, Zardoya Otis quiso anticiparse a l0S
acontecimientos y promovié un periodo de transicion hasta la entrada en vigor de dicha
ley, durante el cual se intenté ayudar a todos los fumadores a adaptarse a la futura

situacion de la manera mas favorable.

Con este fin, se puso en marcha una campafia informativa sobre Ia necesidad de crear
espacios libres de humo por la evidencia del impacto que tiene para la salud el consumo
de tabaco, tanto activo como pasivo.

Se disefié diverso material grafico como soporte a dicha campafia, que se distribuyo a
todos los centros de trabajo de la compaia: ndsters, pegatinas y tripticos informativos.

El equipo del Servicio Meédico asesord a aquellos interesados en dejar de fumar sobre 10S
métodos disponibles para ello, y la compafiia sufragd los tratamientos de todos los

empleados que decidieron abandonar su habito.

Ects iniciativa se enmarca dentro de la politica de salud laboral de Zardoya Otis, gque
incluye el compromiso de adoptar las medidas necesarias para conseguir el objetivo de
ofrecer a sus trabajadores los medios y formacion necesarios para poder realizar sus
trabajos con un alto grado de seguridad, salud laboral y ambiental.

Formacion

El propdsito del Plan Estratégico de Formacidon de nuestra compafia, basado en una
identificacion previa de las necesidades estratégicas en este ambito, no e€s otro que el
apoyo sistematico a nuestra plantilla para tener la mejor entrenada, preparada y motivada
del sector: ayudando con ello al cambio cultural que ha supuesto la implantacion del
Servicio Excelente, en beneficio de nuestros clientes, de la sociedad y de los accionistas.

En el transcurso de 2005, hemos de destacar las siguientes accliones de formacion:
seminarios y cursos de Servicio Excelente, Ia formacion técnica, la seqguridad y la salud
laboral, el desarrollo directivo, la gestion comercial, la calidad, las comunicaciones, la
informatica, la ética y el idioma inglés. En el area de formacion técnica, el nuevo modelo
Otis GeN2 Comfort ha sido el protagonista.

Fn total se han impartido 387 seminarios y cursos de las citadas areas, mayoritariamente
presenciales, que han supuesto 30.000 horas, con un promedio de 36,07 horas por
persona y afio en el Grupo.

El objetivo final de este plan ha sido desarrollar y potenciar los distintos niveles de la
compafiia en materia de Servicio Excelente, competitividad, innovacion, iniciativa, trabajo
en equipo, liderazgo, etc., mejorando con ello los perfiles competenciales que integran Ia
organizacion, dentro de la estrategia basada en la Gestion por Competencias.

- 17 - )



Programa educativo para empleados

Este programa dio comienzo €n 1997, por iniciativa de United Technologies Corporation
(UTC), teniendo cOmMo objetivo final prestar el maximo apoyo a |a educacion y desarrollo
ndividual de todas las personas que deseen realizar estudios de formacidn profesional,
acceso a la universidad, estudios universitarios medios, superiores, doctorados, masters,
etc., de caracter publico, siendo financiados totalmente por la compafia. Una Vvez
finalizados los estudios, se premia a los empleados con un determinado numero de

acciones de UTC, segun la titulacion o estudio de postgrado obtenido.

Durante el afio 2005 se acogieron al citado programa un total de 33 personas, realizando
9 masters, 6 ingenierias y licenciaturas, 16 ingenierias técnicas y diplomaturas y 2

programas adicionales.
Programa de practicas para becarios

En el transcurso de los Ultimos 18 anos, Ia Companiia ha suscrito convenios marco de
colaboracion con las mas prestigiosas universidades privadas y nublicas del pais, asi como
convenios de cooperacion con institutos publicos de formacion profesional.

El objetivo claro de esta iniciativa tiene caracter social, es decir, hacer que las nuevas
promociones de estudiantes tengan ocasion de acceder a sus primeras practicas
nrofesionales en el mundo de la empresa Con la coordinacidon necesaria de las citadas
instituciones, tanto privadas como publicas.

Durante 2005, desarrollaron practicas 112 estudiantes. En los ultimos 12 afos, han sido
contratados un 18% de todas las personas que han participado en este programa.

Accion Social

La filosofia de Zardoya Otis en cuanto a su accién social parte de la premisa fundamental
de la participacion de los empleados. Ante cualquier iniciativa, son los empleados los que
dedican su tiempo y esfuerzo a recaudar fondos, organizar eventos o proyectar diversas
actividades. A cambio, la compafia se compromete a aportar igual cantidad monetaria
que la previamente recaudada por la plantilla. De esta manera, Se estimula la accion de
los empleados hacia una participacion realmente activa y palpable.

Como ya es tradicional, la colaboracion mas importante de Zardoya Otis se centra en
Special Olympics, asociacion fundada en los afios 60 por Eunice Kennedy Shriver y
presidida en Espafia por S.A.R. la Infanta Dofia Elena. Promocionar el deporte entre las
personas con discapacidad psiquica es uno de los principales objetivos que persigue
Special Olympics, ayudandoles a mejorar Su calidad de vida y favoreciendo su

incorporacion a la sociedad.

En 2005, Zardoya Otis tuvo una presencia importante en los campeonatos de baloncesto
para personas con discapacidad psiquica que se celebraron en noviembre en Madrid. Mas
de sesenta empleados, familiares y amigos acudieron a las instalaciones municipales del
Polideportivo Marqués de Samaranch para ayudar a los deportistas, colaborar en |l
organizacion de las pruebas adaptadas, 0 simplemente animar a los chavales. dj‘
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| 3 relacion de Zardoya Otis con Special Olympics husca el compromiso de los empleados €
incluso la colaboracion de los clientes. En lo relativo a los primeros, y al margen de sus
aportaciones economicas de Ia labor de voluntariado de muchos de ellos, existe un
Team Otis compuesto por 50 personas que gestiona los diferentes actos que se organizan

para recaudar fondos.

En cuanto a los clientes, se les involucra a través de encuestas de satisfaccion: cada ano
ce envian cerca de 100.000 cuestionarios a otros tantos clientes en los que son
preguntados sobre su grado de satisfaccion ante el servicio prestado. Por cada encuesta
que devuelven cumplimentada la Compafifa efectlia una aportacion economica a favor de

Special Olympics.

Otras asociaciones

De |a solidaridad de los empleados de Zardoya Otis también se han beneficiado
asociaciones como Nantik Lum o Save the Chilaren. Con Nantik Lum se han firmado
diversos convenios que se han ido renovando, de forma sucesiva, para ayudar a varios
colectivos: entre ellos, seis formados por 164 mujeres de la Selva Lacandona (Chiapas,
México), que representan a 975 familias.

Este afio las mujeres de Chiapas han fabricado unos cuadernos de notas que se han
distribuido entre los empleados y las delegaciones a cambio de un donativo. El importe
-ecaudado se ha enviado a la zona para resolver necesidades familiares y comunitarias de
esta region. Este respaldo estd redundando, felizmente, en la consolidacion de la
microempresa entre estos colectivos, 10 cual, a su vez, contribuye a mejorar el liderazgo
de la mujer indigena.

Zardoya Otis estuvo presente asimismo en el Campus Internacional de la solidaridad,
organizado por Save the Children. Un grupo de 46 nifos y ninas iraquies viajaron hasta
Cuacos de Yuste (Caceres) para pasar unas semanas alejados del conflicto que se vive en
su pais y disfrutar de un tiempo de ocio, educacion y convivencia multicultural con ninos y
ninas espanoles.

La compaiiia colaboré con Save the Children aportando los servicios medicos que
stendieron a los chavales durante toda la duracion del campus.
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De acuerdo con el articulo 171.2 del texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas
y el Articulo 37 del Codigo de comercio, todos y cada uno de los miembros de este
Consejo de Administracion aprueban con su firma ¢l contenido de las cuentas Anuales e
Informe de Gestion de Zardoya Otis, S.A. 'y Grupo Consolidado, referentes al ejercicio

cerrado en 30 de Noviembre de 2005.

Madrid, 23 de Febrero de 2000




