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A la atencion de la Srta. Carolina Moral

De acuerdo con nuestra conversacion telefonica, le adjunto un ejemplar de las
Cuentas Anuales e Informe de Gestién de Zardoya Otis, S.A., asi como de las
Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo Zardoya Otis y su informe de
Gestion. correspondientes al ejercicio 2006, visadas por el Presidente del

! Consejo de Administracion y el Secretario del Consejo.

También se incluyen los informes originales de auditoria de las Cuentas

Anuales Individuales y Consolidadas y las firmas originales de todos l0s
miembros del Consejo de Administracion, las cuales rogamos no aparezcan

publicadas en el PDF de la pagina web de |a CNMV.

Atentamente,




Francisco Javier Zardoya Garcia — Presidente

José Ma. Loizaga Viguri - Vicepresidenty  Mario AbajofGarcia -Viepresidente

/

7 7

%n'a_ndy Diehl — Consejero Otis|Elevator Ciomp-any_— C‘;:msej ero

~ Angelo Mefslna— Consejero Bruno Glob J dbneiero

Euro-Syns - Consejero

Investment, S.A. — Consejero

De acuerdo con el articulo 171.2 del texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas
y el Articulo 37 del Cddigo de comercio, todos y cada uno de los miembros de este
Consejo de Administracion aprueban con su firma el contenido de las cuentas Anuales ¢
Informe de Gestion de Zardoya Otis, S.A. y Grupo Consolidado, referentes al ejercicio
cerrado en 30 de Noviembre de 2000.

Madrid, 28 de Febrero de 2007




ZARDOYA OTIS, S.A.

Cuentas anuales individuales,
informe de gestién e informe de auditoria
al 30 de noviembre de 2006
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A i0s 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 2006, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al gjercicio 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 generaimente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales 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, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2006 las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del ejercicio 2006. Con fecha 3 de marzo de 2006 emitimos nuestro
iInforme de auditoria sobre las cuentas anuales del ejercicio 2005 en el que expresamos una

opinion favorable.

3. Zardoya Otis, 5.A. ha formulado separadamente sus cuentas anuales consolidadas
aplicando las normas internacionales de contabilidad adoptadas por la Unién Europea (NIIF-
UE) sobre las que hemos emitido, con fecha 28 de febrero de 2007, una opinion de auditoria
favorable. &l efecto de la consolidaciéon en comparacion con las cuentas individuales

adjuntas, se detalla en la Nota 4d).
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4. En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2006 adjuntas expresan, en todos ios
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Zardoya
Otis, S.A. al 30 de noviembre de 2006 y de los resultados de sus operaciones y de [os
recursos obtenidos y aplicados durante el gjercicio 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. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2006 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 2006. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacidon 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.

ggfm\ /iwaév

Stefan Mundorf
Socio-Auditor de Cuentas

28 de Febrero de 2007

PricewaterhouseCoopers Auditores, 5. L. - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, scccion 3°
[nscrita en el R.O.AC, con el ndmero 50242 - CIF: B-7903129()
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ZARDOYA OTIS, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2006 Y 2005
(Antes de la aplicacion del resultado obtenido en el ejercicio)

(Expresados en Miles de euros)

ACTIVO

Inmovilizado

Inmovilizado inmaterial (Nota 5)

Gastos de investigacion y desarrollo

Concesiones y patentes

Fondo de Comercio

Aplicaciones Informaticas

Derechos sobre bienes en arrendamiento financiéro

Amaortizacion

Inmovilizado material (Nota 6)
Terrenos y construccionas
Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Otro inmovilizado

Inmovilizado en curso

Amortizacion

Inmovitizado financiero (Nota 7)
Participaciones en empresas del grupo
Otras participaciones
Depdsitos y filanzas a largo plazo
Administraciones Pablicas a largo plazo
Provisiones

Deudores por operaciones trafico a L.P.
Efectos a cobrar largo plazo (Nota 9)

Total inmovilizado

Activo circuiante

Existencias

Materias primas
Froductos en curso

Coste en proceso (Nota 8)

Deudores

Clientes (Nota 9)

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

Personal

Administraciones Publicas (Nota 11)
Provisiones (Nota 2)

Inversiones financieras temporales

Cartera de valores a corto plazo (Nota 12)

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

Tesoreria

Ajustes por periodificacion de activo

Total activo circulante

Total activo

AR R

9017
22 070
18 115
13 093

3512

(00 719)

h9 714
24

405

16 65656
(10 524)

3276

15 565
1187
99 710

145776
24 298
16 224

460
49 535

(15 189)

41 697
63 786
210

3 601

15 088

66 273

3 276

88 238

116 462

221 104

105 693

550

463

444 272

232 510

8 956
21719
16 748
12 514

462
(47 827)

57 189
24

385
20 294

(11 740)

3 007

89 529
1324
72 488

118 082
20 874
19 236

600
43 568

(14 414)

28 035
60 437

225

4 354

12 572

66 157

3 007

86 090

83 341

185 146

118 697/

454

25

387 663

473 753
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ZARDOYA OTIS, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2006 Y 2005
(Antes de la aplicacién del resultado obtenido en el ejercicio)

(Expresados en Miles de euros)

PASIVO 2008 2005
Fondos propios (Nota 13) 91 770 98 073
Capital 26 193 23812
Reserva legal 5 239 4763
Reserva voluntaria 29 732 31 642
Resultados del gjercicio 148 714 140 681
Dividendos a cuenta (Nota 3.b) _(118108) (102 825)
Acreedores a largo plazo (Nota 15) 21 282 26 186
Efectos a Pagar
Otras deudas 21282 26186
Acreedores a corto plazo
Deudas con entidades de crédito (Nota 16) 1277 1635
Prestamos
Intereses 1277 1635
Deudas con empresas del grupo 21 656 20 069
Acreedores comerciales 215 008 161 589
Proveedores (Nota 17) 62 439 46 956
Efectos a pagar - -
Facturacion anticipada (Nota 8) 1562 569 114 633
Otras deudas no comerciales 150 707 137 579
Administraciones Pablicas (Nota 11) 79 401 72 977
| Otras deudas 51 244 45 697
Remuneraciones pendientes de pago 20 062 18 905
%
; Provisiones para operaciones de trafico (Nota 18) 10 896 11 485
Ajustes por periodificacion de pasivo (Nota 19) 19 914 17 137
Total acreedores a corto plazo 419 458 349 494
Total pasivo 032 510 473 753




ZARDOYA OTIS, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS PAR
20 DE NOVIEMBRE DE 2008 Y 2005
(Expresados en Miles de euros)

Ingresos

Ventas (Nota 22.3)
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado (Nota 5)

Ingresos accesorios y otros de gestion

Gastos
Aprovisionamientos (Nota 22.b)

Gastos de personal (Nota 22.¢)
Sueldos y salarios

Cargas sociales

Compromisos sociales (Nota 14)

Amortizacion del inmovilizado
Material (Nota 6)
Inmaterial (Nota o)

Variacién de la provision para morosos (Nota )

Variacién de la provision para riesgos (Nota 18)
Otros gastos de explotacion

Servicios exteriores (Nota 22.d)

Tributos

Resultados de explotacion

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

Ingresos de otros valores negoclables
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 matenal
Variacion de las provisiones

Cartera de valores de control (Nota 7)

Gastos extraordinanos

Resultados extraordinarios

Resultados antes de impuestos
impuesto sobre sociedades (Nota 20)

Resultados después de impuestos

P T
'

(124 242)
(39 454)

(4 364)

(3 303)

(2 872)

(42 381)

(441)

A LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL

L il 20060 U Th R 2005
627 318 554 003
551 903
2 100

(216 226) (179 749)
(168 060) (157 797)
(115 780)
(37 454)
(4 563)
(6 174) (6 687)
(3 070)
@861
(917) 2 046
i 1 542
(42 B22) (36 743)
(36 310)
L (439) I
193 119 176 615
24 B82 29 730
22 731
-
860 595
3 520 2 734
734 799
(2 844) (3 209)
(312) (985)
26 640 29 673
219 768 199 288
18 (2)
1216 2 494
2494
__ (1996 (599)
322 1893
219 446 201 181
(70 732) (60 500)
148 714 140 681
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1. Actividad

La actividad principal de Zardoya Otis, S.A. es la fabricacion e instalacién de aparatos
elevadores, el mantenimiento de los mismos Y la exportaciéon 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

L as 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.

| a5 cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, l0S
halances de situacion. las cuentas de pérdidas y ganancias y esta memoria, estan

expresadas en miles de Euros (EMis).

3. Propuesta de aplicacion de resuitados

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

Miles de
~__euros

Bases de reparto

Pérdidas y ganancias 148 714
Distribucion

A reserva legal 524
A reserva voluntaria 30 082
A dividendos 118 108

148 714
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b)  Durante el ejercicio 2006 se han llevado a cabo las siguientes distribuciones de

dividendos a cuenta de los resultados del ejercicio 2006 por parte de Zardoya Otis, S.A..

Miles de
Euros

1er Dividendo 0.155 Euros brutos por accién. Declarado el © de junio 36.908
de 2006 y puesto al pago el 12 de junio de 2006.
Acciones; 238.121.066
Total = 36.908.765,23 Euros
2° Dividendo 0,155 Euros brutos por accion. Declarado el 4 de 40.600
septiembre de 2006 y puesto al pago el 11 de septiembre de 20006.
Acciones: 261.933.172
Total = 40.599.641,66 Euros
3° Dividendo 0,155 Euros brutos por accion. Declarado el 15 de 40.600
noviembre de 2006 y puesto al pago el 11 de diciembre de 20006.
Acciones: 261.933.172
Total = 40.599.641,66 Euros
Dividendo a cuenta 118.108

Se incluye a continuacién un cuadro demostrativo de la existencia de un beneficio

suficiente en el periodo, que permitia la distribucion de los dividendos a cuenta que

1S

efectuaron en las fechas antes mencionadas, y el estado contable provisional justiticativo
de la existencia de liquidez suficiente para poder llevar a cabo la distribucién de |0s

dividendos a cuenta anteriores.

Miles de euros

Dividendo a cuenta

1 . 3

Mayo Agosto Octubre
Beneficio bruto desde el 1 de diciembre de 2005 102 997 156 374 192 906
Estimacion del impuesto sobre sociedades a pagar (33 969) (48 065) (60 162)
Beneficios netos disponibles 69 028 108 309 132 744
Cantidad distribuida anteriormente - 36 903 - 77 508
Cantidad maxima de posible distribucion 69 028 71 401 55 236
Cantidad que se propuso y distribuyo 36 908 40 600 40 600
Liguidez en Tesoreria 320 745 463
Inversiones financieras temporales 112 607 1256 131 09 053
Préstamos a corto - - I
Liquidez neta 112 927 125 876 Q9 516

EnEE— e y— N —
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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
estudios de liquidez que abarcan un periodo de doce meses posteriores al mismo y que

muestran una situacién de liquidez desahogada.

4.  Principios y criterios contables mas significativos

a) Gastos de ampliacion de capital

Se consideran como gastos del ejercicio en que se produce |a ampliacién de capital.

b)  Inmovilizado inmaterial

| os 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 anos, excepto
cuando se trata de importes no muy significativos, en cuyo caso se cargan
directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio.

- 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 ejercicio siguiente.

- 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 a 20 anos.

- Bienes utilizados en régimen de arrendamiento financlero

Los bienes utilizados en régimen de arrendamiento financiero se incluyen como
inmovilizado inmaterial cuando, por las condiciones econémicas del arrendamiento,
se desprende que son capitalizables y se amortizan en funcion de su vida atil. 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,
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
2006 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 |a
actualizacion, la aplicacion de los coeficientes maximos para todos y cada uno de |03

elementos del inmovilizado material.

Los costes de renovacion, ampliacion o mejora de los bienes del inmovilizado materal
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.

| 2 amortizacién del inmovilizado material se calcula sistematicamente por el metodo
lineal en funciéon 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 Ia

suscripcion 0 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 adquisicién 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 gjercicio.

L a Sociedad ha formulado separadamente sus cuentas anuales consolidadas. El efecto
de la consolidacién segun criterios de Normas Internacionales de Informacion Financiera,
en comparacion con estas cuentas individuales, supone las siguientes magnitudes:

Miles de

Euros

Total Activos 511 458
Fondos propios 133 746

Beneficio del gjercicio 155 990
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e) Créditos y deudas no comerciales

| as 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 vy 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 funcién del grado de avance de la obra en curso, de manera
oroporcional entre el coste total estimado y el precio de venta contractualmente

convenido con los clientes.

h) Facturacion anticipada

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

) Compromisos sociales

| os 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 compariia 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 20086, los calculos actuariales se han actualizado usando hipotesis
financiero - actuariales que incluyen una tasa de descuento media del 4,15% anual (4,0%
en 2005), tablas de mortalidad PER 2000 (PER 2000 en 2005), asi como tablas de
crecimiento de rentas acordes con la practica habitual del entorno. Asimismo, en el
ejercicio 2006 los calculos actuariales han considerado una edad estimada de jubilacion
de 62 afos, que se corresponde con la edad estimada asimismo en el ejercicio 2000.

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

Los déficits 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 2006 ascienden a EMIs 2.353 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 financiacidén 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 ia
formalizacién de un plan de pensiones del sistema de empleo © ambos, y con la
modificacion introducida por la Ley 14/2000 en cuanto al periodo transitorio para su
formalizacién o adaptacién, con fecha 7 de noviembre de 2002 y 14 de noviembre de
2002, respectivamente, la sociedad firmé con sendas entidades aseguradoras l0s
contratos marcos reguladores de las condiciones tecnicas, economicas y juridicas
aplicadas a las pdélizas de seguro colectivo de vida para la instrumentacion de los
compromisos por pensiones asumidos por |a 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 26.125 (EMls 31.493 en 2005).

Los gastos financieros iniciales 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
orincipales que seran exteriorizados durante el ejercicio que finaliza el 30 de noviembre
de 2007 y que asciende a EMIs 6.148 ( EMis 7.544 en 20095).

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
tacnico utilizado a efectos del calculo actuarial para la valoracién 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
afios, por ser éste 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.

), 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 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.
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) 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 econdémico, corregido por las diferencias de naturaleza
permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones ¥y
deducciones aplicables. E! efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en
su caso. en las correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del
halance 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 funcién de las operaciones a que haga referencia y sus saldos asociados, se siguen
las siguientes normas:

1. Inmovilizado material

| 2 conversion a moneda nacional se realiza aplicando al precio de adquisicion o
coste de produccioén, el tipo de cambio vigente en la fecha de la incorporacion de

los bienes al patrimonio de la compafiia.

2. Existenclas

El precio de adquisicién 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. Creéditos y debitos

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.
n)  Reconocimiento de los Ingresos

Los ingresos derivados de los contratos de instalacion y montaje de elevadores se
reconocen en funcién del porcentaje estimado de terminacion de las obras, efectuandose
las necesarias correcciones, mediante reestimaciones periddicas para que el margen de
beneficio o pérdida que 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 facturacién puede ser mensual,
trimestral, semestral o anual en funcion de las condiciones establecidas en los contratos

firmados con los clientes, generandose, en su Caso, los apuntes contables necesarios
para reconocer facturaciones anticipadas.

o) 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.
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La Sociedad se acogid, en sus cuentas anuales cerradas al 30 de noviembre de 1996, a
12 actualizacion de balances practicada al amparo del “Real Decreto Ley 7/1996", de / de
junio, aplicando los criterios mencionados en la Nota 4c¢), originando un importe de EMs
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 revalorizacidon, neta de su

correspondiente gravamen fiscal, por importe de EMIs 3.934

Al 30 de noviembre de 2006 la citada revalorizacion impacta en el valor neto contable del
inmovilizado material en un importe de EMIs 710 (EMIs 823 al 30 de noviembre de 2005).
En consecuencia, la incidencia de esta actualizacion en la dotacion del ejercicio 2006 es

de EMis 113

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

Anos de vida

util o
Edificios y otras construcciones 50y 33
Maquinaria, instalaciones y utillaje 8,10, 13y 4
Elementos de transporte 5y6
Mobiliario y enseres 10
Equipos para proceso de informacion 4
Otro inmovilizado material 13

Al 30 de noviembre de 2006 y 2005 existen los siguientes elementos del inmovilizado
material que se encuentran contablemente totalmente amortizados:

Miles de euros

o 2006 2005

Construcciones 2 645 2 645
Instalaciones técnicas y maquinaria 14 502 13 887
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10 191 9 316
Otro inmovilizado 9835 9 331
36 973 35179

Al 30 de noviembre de 2006 existen compromisos firmes de compra de elementos para el
inmovilizado material, por importe de EMls 2.159 (EMis 3.507 al 30 de noviembre de 2005
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 podlizas 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
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8. Coste en proceso y facturacion anticipada

Miles de euros

o 2006 2005
Costes de contratos en proceso 03 842 67 838
Margen neto aplicado 5 868 4 650
Total contratos en proceso 99 710 72 488
Facturacion anticipada (152 569) (114 633)

( 52 859) (42 145)

El coste de contratos en proceso y facturacién anticipada incluyen EMIs Q.QQS y EMIs 7,‘.'206 _(EIVIIS
7.063 y EMIs 5.969 en 2005), respectivamente por contratos de exportacion con compafiias vinculadas

al Grupo Otis.

9. Clhientes _
Miles de euros

o 2006 - 2005

Nuevas instalaciones 86 812 69 05H9
Servicio 43 775 35 509
Clientes de dudoso cobro 15189 14414
145776 118 982

Provision (15 189) (14 414)

A 30 de noviembre de 2006 la Sociedad no tiene clientes cuyas ventas concentren el 5% de la cifra de
negocio del ejercicio finalizado a 30 de noviembre de 2006.

El importe de efectos comerciales a cobrar esta incluido en la cifra de clientes por EMls 68.443 (EMIs
55.759 en 2005).

Los efectos a cobrar con vencimiento a mas de un ano ascienden a un importe_ de EMIs 3.276 (EMIs
3.007 en 2005) y se han incluido en el epigrafe “Deudores por operaciones de trafico a largo plazo

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

Miles de

euros

__ 2006

A dos anos 3 034
A tres anos 2472

3276

14




10. Empresas del grupo, deudores y Deudores varios

Miles de euros

- 2006 2005

Deudas de compafias vinculadas 14 710 13 454
Deudores varios 1 514 2 082
160 224 15 536

P —

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

£l saldo EMIs 24.298 (EMIs 20.874 en 2005) de Empresas del grupo, deudores, recoge [os 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 2006 2005
Pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades (Nota 20) 41 168 36 353
Organismos de la Seguridad Social 25 263
Retenciones de capital mobilario 173 55
Hacienda Publica IVA soportado 4 829 3497
Impuestos anticipados (Nota 20) 3 340 3 460
49535 43568
Miles de euros
Saldos acreedores 2006 2005
Provision Impuesto sobre Sociedades (Nota 20) 66 968 61235
Hacienda Publica por retenciones practicadas 1 860 3740
Hacienda Publica por IVA repercutido 6 585 4 408
Organismos de la Seguridad Social 3 967 3 569
Otros impuestos a pagar 21 25
79 401 72 977

15




12. Inversiones financieras temporales

| a cartera de valores a corto plazo corresponde a las colocaciones de tesoreria en Deuda Publica a
corto plazo, por importe de EMIs 41.697, la cual devenga un interés que varia del 2,17% al 3,42% en
2006 (1,85% al 2,27% en 2005). En la partida correspondiente del balance de situacion adicionalmente
se incluyen EMIs 37 (EMIs 21 en 2005) correspondiente a los Iintereses devengados pendientes de

vencimiento al 30 de noviembre de 2006

Bajo el epigrafe “Otros créditos” se Incluyen, orincipalmente, por importe de EMIs 60.000 las
colocaciones de tesoreria con vencimiento 30 dias, en virtud del contrato de provisidbn 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 Ia
colocacion de excedentes de tesoreria, seguros de cambio y ofros. Dichos depositos han devengado
durante el ejercicio un tipo de interés medio del 2,80% (2,1 1% en 2005) 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 2006 sobre la colocacion de

tesoreria antes indicada por EMIs 51 (EMis 36 en 2002).

16
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a) Capital social y reservas

El capital social esta representado por 261 933.172 acciones al portador de 0,10 euros
cada una, totalmente suscrtas y desembolsadas en la forma siguiente:

Acciones % de participacion_
Titular 2006 2005 2006 2005
United Technologies Holdings, S.A. 133.762.063 121.601.875 51.07 51.07
Euro-Syns, S.A. 27.821.690  25.292.444 10.62 10.62
Otros accionistas minoritaros 100.349.419  91.226.747 38.31 38.31
961.933.172 238.121.066 100.00 100.00

e —

| 3 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 gue

tenga una participacion accionarial superior al 10%.

En la Junta General de Accionistas celebrada el 31 de mayo de 2006, 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 circulacion, en la cuantia
de 2.381.210.60 Euros, mediante la emision de 23 812.106 acciones. Una vez llevada a
cabo la ampliacién, el capital social paso a ser de 26.193.317,20 Euros y a estar
representado por 261.933.172 acciones de 010 Euros de valor nominal cada una de
ellas. Las nuevas acciones tuvieron derecho a los dividendos abonados con posterioridad
a2 12 fecha de cierre de ampliacién, por lo que participaron en el segundo dividendo a
~uenta de los resultados de 2006, distribuido el 11 de septiembre de 2006. La ampliacion
fue realizada desde el 15 de junio de 2006 al 30 de junio de 2006, ambos inclusive. Las
nuevas acciones fueron admitidas a cotizacion oficial en las Bolsas de Valores de Madrid,

Barcelona. Valencia y Bilbao con efectos 3 de agosto de 2006.

A 30 de noviembre de 2006 se han declarado dividendos a cuenta del ejercicio terminado
en dicha fecha por importe de EMIs 118.109. Estos dividendos a cuenta han sido hechos
efectivos (Nota 3) para las acciones 1 a 238.121.066 (1° dividendo a cuenta), acciones 1
a 261.933.172 (2° dividendo a cuenta) y para las acciones 1 a 261.933.172 (3° dividendo

a cuenta).
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14. Compromisos sociales

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

sigue:

Personal en activo

Personal pasivo
Activos exteriorizados previamente a la

firma del acuerdo marco.

El movimiento de los pasivos constituidos para
siguiente:

Saldo contable al 30 de noviembre de 2004

Dotacion del ejercicio
Pagos a entidades aseguradoras

Saldo contable al 30 de noviembre de 2005

Dotacion del gjercicio
Pagos a entidades aseguradoras

Saldo contable al 30 de noviembre de 2006

Clasificado en balance de situacion:

Otras deudas a corto plazo
Otras deudas a largo plazo

Miles de euros
2006 2005

74 382 73 078
11 809 11 458

3155 3155
89 346 87 692

ﬂﬂ

compromisos sociales ha sido el

Miles de
euros

44 661

4 563
(11 028)

38 216

4 364
(10 649)

31 931
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El déficit acumulado se corresponde, tal y como se menciona en la nota 4 i), con &l
efecto de las variaciones de las hipétesis actuariales y con los importes pendientes de
amortizacion resultantes de la disposicidn transitoria a la que s€ acogio la Sociedad en el

ejercicio 1990, segun el siguiente detalle:

Miles de euros

e ——— — ——————————

Importes
pendientes de Aflos
amortizacion Dotacién pendientes de
al 30.11.2006 anual amortizacion
Cambio de hipotesis en el gjercicio 1998
(tipo de interés del 6% al 4%) 761 761 1
Cambio de hipétesis en el gjercicio 1999
(edad estimada de jubilacion de 63 a 62 afos) 1 592 795 2
2 353 1 556

| os compromisos existentes en relaciéon con la jubilacion anticipada del personal activo
Gnicamente incluyen al personal que estuviera cotizando en la Sequridad Social con

anterioridad al 1 de enero de 1967, de acuerdo con la legislacion actualmente en vigor.

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 21.282

(EMIs 26.186 en 2005).

16. Preéestamos

En la partida de intereses pendientes de vencimiento se incluyen EMIs 1.220
correspondientes a los intereses devengados y no pagados a entidades aseguradoras

mencionados en la nota 14.

Durante el ejercicio 2008, las poélizas de crédito han devengado un tipo de interes del
2.35% al 3.79% (2,35% al 2,36% en 2005).




17. Proveedores

Miles de euros

2006 2005

Proveedores 28 621 23 062
Facturas pendientes de recibir 5620 8171
Sociedades vinculadas 14 392 10 573
Acreedores comerciales 13 806 5150
62 439 46 956

Dentro del epigrafe “Sociedades vinculadas” existen saldos en moneda distinta del Euro
cuyo equivalente en euros asciende a EMis 2.254 (EMIs 3.989 en 2005).

18. Provisiones para operaciones de trafico

Miles de euros

B 2006 2005
Costes demorados 2 952 3 586
Provision riesgos 7 354 7 354
Garantias - 590 545

10 896 11 485

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
o potenciales inherentes a la actividad de la Sociedad.

19. Ajustes por periodificacion de pasivo

Miles de euros

2006 2005
Facturacion anticipada de mantenimiento 18 786 16 514
Otros menores 1128 623

19 914 17 137

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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20. Situacion fiscal

| 3 conciliacién 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
Otras 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 espanolas
Otras deducciones

Impuesto sobre sociedades a ingresar (Nota 11)

Miles de euros

2006 2005
219 447 201 181
: (395)

(172) (1 502)
(18 364) (18 132)
2723 (2 905)

7 486 884
211 120 179 131
(10 700) 2 254
200 419 181 385
70 147 63 485
2 210 1610
069 641

66 968 61 234



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

Miles de euros

B 2006 2005
Resultado contable ajustado x 35% 73 892 62 696
Deducciones (3179) (2 251)
Otros _ 19 s
Gasto por impuesto de sociedades 70 732 60 500

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 2006 por dotaciones de provisiones para Compromisos soclales,
se ha reconocido hasta el limite de que el registrado al 30 de noviembre de 20006 no
supere la estimacion de los pagos a efectuar por compromisos sociales en los proximos
diez afios. Ademas se ha reconocido en el ejercicio el impacto de EMIs 2.671 por el
anunciado cambio de tasas del impuesto de sociedades que afectara a la companhia en el
ejercicio 2007/2008. Por lo tanto el impuesto acumulado al 30 de noviembre de 2006

asciende a EMls 21.698 (EMIs 22.791 en 2005).

En total se ha reconocido impuesto anticipado por un importe neto de EMls 19.995, un
importe de EMIs 16.654 (Nota 7, EMIs 20.299 en 2005) se encuentra recogido como
impuestos anticipados a largo plazo y EMIs 3.341 (Nota 11, EMIs 3.460 en 2005) dentro

del epigrafe “Administraciones Publicas deudoras a corto plazo”.

Al cierre del ejercicio se habia pagado un importe de EMIs 41.168 (EMIs 36.353 en 2009)
a cuenta de la cantidad a desembolsar finalmente por el impuesto sobre sociedades.

(Nota 11).

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 los ejerciCios
1993 a 1997. Como resultado de dicha inspeccidn fueron levantadas actas que fueron
recurridas por la Sociedad.




Permanecen abiertos a inspeccion el Impuesto de Sociedades y en general, el resto de
los impuestos de los cuatro Ultimos ejerciclos.

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 16.859 (EMIs 18.640 en 2009).

22. Ingresos y gastos
a) Ventas

El desglose de las ventas del ejercicio es el siguiente:

Miles de euros

2006 2005
Nuevas instalaciones 146 157 121 792
Servicio 406 880 367 440
Exportacion 72 114 62 542
Otras ventas 136 129

625 287 551 903

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

b)Y  Aprovisionamientos
El desglose de los aprovisionamientos del ejercicio es el siguiente:

Miles de euros

2006 2005
Compras 222 125 180 142
Variacion de existencias (5899 (393)

216 226 179 749

I —



c) Gastos de personal

Miles de euros

- 2006 2005

Sueldos y salarios 124 242 115 780
Cargas soclaies 39 454 37 454
Compromisos sociales (Nota 14) 4364 4 563
168 060 157 797

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

d) Servicios exteriores

El desglose de los servicios exteriores es el siguiente:

Miles de euros

~ 2006 2005

| Arrendamientos 10 972 9 953
i Reparaciones y conservacion 2 280 2 167
? Primas de seguros 880 591
Publicidad, propaganda 1444 1 360
Transporte 8 649 6 889
Suministros y otros servicios 14 902 13718
Profesionales independientes 1275 1219

Otros . 1979 .. 413

42 381 36 310

Al 30 de noviembre de 2006, los gastos por arrendamiento incluyen, los costes incurridos
por royalties, en virtud del contrato firmado con Otis Elevator Company por importe de
EMIs 7.921, correspondientes al 2,5% de la actividad de servicios. Adicionalmente,
durante el ejercicio 2006 ha sido registrado bajo el epigrafe de coste en proceso un
importe de EMIs 5.454 correspondiente al 2,5% de la facturacidén neta de los contratos de
iInstalacion.
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e) Transacciones con empresas del grupo

| as transacciones efectuadas durante los ejercicios econdmicos 2005 y 2006 con las
empresas del grupo han sido las siguientes:

Miles de euros

- 2006 | 2005
Ventas y prestacion de servicios 39 163 29 401
Compras 8 750 8 933
Gastos financieros 1188 696
Dividendos recibidos 24 677 22 (37

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

Miles de euros

2006 - 2005
Ingresos financieros | 2 207 1 839
Royalties 13 374 11.704
Repercusion de costes del centro de ingenieria de 427 664

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 Sociedad.

23. Medio Ambiente

Durante el ejercicio 2006 se ha continuado con la implantacién y seguimiento de los
programas de proteccion medioambiental y gestion de residuos iniciada en 1986.

La fabrica de Madrid mantiene la certificacion 1SO = 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 tienen como objeto la reduccion de los efectos de
contaminacion medioambiental mediante:

e Control, reciclaje y disminucién de residuos altamente contaminante
(aceites)

e Control y reduccion de residuos reciciables como el programa continuo de
optimizacion de embalajes

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

o Control y reduccion de consumo de agua y energia

No existen litigios en curso o indemnizaciones pendientes por causa de actuaciones
medioambientales.
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24. Otra informacion

a) La remuneracidn global por todos los conceptos devengada durante el ano por los
miembros del Consejo de Administracion asciende a EMIs 2.045 (2.039 en 2005).

Asimismo y en cumplimiento de lo dispuesto en el Art. 127 ter,4 de la Ley de Sociedades
Anénimas. los miembros del Consejo de Administracion 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 vy
Servicios S.A. (ACS)
« Los miembros del consejo D. Francisco Javier Zardoya Garcia, D. Mario Aba|o
Garcia y D. Jose Maria Loizaga Viguri son a su vez miembros del consejo de Otis
Elevadores, Lda, compaiiia del Grupo Zardoya Otis.
« Los consejeros D. Mario Abajo Garcia, D. Angelo J. Messina, D. Sandy Diehl y D.
Bruno Grob ostentan cargos en compaiias del grupo Otis Elevator en el mundo

segun se recoge en la relacion siguiente:

Buga Otis Asansor Sanayi ve Ticaret A.S. [Turquia]

Nombre Compaifiia Cargo
MARIO ABAJO Ofis L.L.C. [Emiratos Arabes Unidos] | Presidente
GARCIA Otis S.p.A. [italia] ] Presidente

Vicepra%_idente,

| Jordan Elevator Overseas Limited [Channel Islands] Consegjero
Melcorp South Africa (Pty) Ltd. [Sudafrica] Consejero N
Otis Elevator Company Saudi Arabia Limited [Arabia Consejero
Saudita] | | ] .
Otis Elevator Company/Kuwait [Kuwait} Consejero
Otis Elevator Overseas Ltd. [Channel Islands] Consejero o
| Technologie Liban S.A.L. [Libano] | Consejero
Otis (Proprietary) Limited [Sudafrica) Consejero
| Oftis Elevator Company (Egypt) S.A.E. [Egipto] Consejero N
ANGELO J. MESSINA | Asia Pacific Elevator Company [Delaware, USA] | ~_ Consejero
Atlantic Lifts, Inc. [Delaware, USA] _ Consejero
| Elevator Export Trading Company [Delaware, USA] ~ Consejero
“Nippon Otis Elevator Company [Japon] ._ Consejero -
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
Linited Technologies (Cayman) Heldings, Ltd. [Cayman Consejero
Islands] P -
| UTCL Investments B.V. [Holanda] Consejero

Otis Investments, L.L.C. [Delaware, USA] ]

Subdirector General

LiftMall, L.L.C. [Delaware, USA]

Director General

G. SANDY DIEHL POMA-OTIS 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] Consejero .

AL S —

BRUNO GROB Otis [Suiza] ] B b Presidente
Otis [Belgica] | Consejero
| Otis Maroc §.A. [Marruecos] | Consejero
Otis Oy [Finlandia] | Consejero
| Ofis S.p.A. [italia] . , , __Lonsgjero
Otis B.V. [Holanda] “ L Consejero
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b) El nimero medio de personas empleadas durante el ejercicio 2006, distribuido por
categorias es el siguiente:

Numero

2006 2005

Directivos 50 49
Jefes Administrativos/Taller/Campo 381 380
Ingenieros, Licenciados y Peritos 238 236
Administrativos y Técnicos 486 444
Operarios 2881 2728
4 036 3 837

c) Elimporte de los honorarios presupuestados por PricewaterhouseCoopers, firma que
audita a Zardoya Otis S.A., para el ejercicio 2006 es de EMIs 200, incluida la auditoria de
procesos realizada de conformidad con los requisitos de los grupos cotizados en EE.UU

(Sarbanes Oxley).

25. Hechos posteriores al cierre

El 4 de Enero de 2007, Zardoya Otis ha firmado con la constructora Nozar la venta del
inmueble donde se ubica su fabrica de ascensores de Madrid, en la calle Mendez Alvaro.
El importe de la operacién asciende a 76 millones de euros, incluyendo el coste financiero
del pago fraccionado del importe de la venta. El flujo de ingresos sera: 7 Millones de
Euros en 2006, 22 Millones de Euros en Enero de 2008, 23 Millones de Euros en Enero
de 2009 y 24 Millones de Euros en Enero de 2010. El Beneficio estimado de la operacion

es de 66 Millones de Euros.

En el mismo acto se ha firmado con el nuevo propietario, un contrato de arrendamiento
del mencionado inmueble, que le permitira continuar desarrollando su actividad industrial
hasta el momento en que esté disponible la nueva planta de Leganés. El coste anual de
dicho contrato asciende a 840.000 Euros.

Zardoya Otis ha apostado por la continuidad y construira su nueva fabrica en la
Comunidad de Madrid, concretamente en el Parque Leganés Tecnologico, en el
municipio de Leganés, no muy lejos de las actuales instalaciones.

Para ello adquirira dos parcelas con una extension total de 30.282 metros cuadrados y

una superficie edificable de 33.108 metros cuadrados. El proyecto de construccion de la
nueva fabrica costara 40 millones de euros, y se prevé gue los trabajos finalicen en 2008%.
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26. Cuadro de financiacion

Origenes

Recursos procedentes de las operaciones
Resultado neto distribuible

Mas:

Amortizacion del inmovilizado material
Amortizacion del inmovilizado i_nmaterial

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
Enajenacion de inmovilizado

Material

Financiero

Total origenes

Aplicaciones

Adquisiciones de inmovilizado
Inmatenal
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 (disminucion) 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 credito
(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

(13 399)

i 2006 2005
148 714 140 681

3 304 3070

2 871 3617

4 364 3021
(1216) (2 495)

2

(18) -
3645 (92)
161 664 147 804

( 269) 477

59 1216

161 454 149 497
2119 2 186

5 859 5 845

2 546 721

- (1)

10 649 11 028
(1381) ( 980)

155 017 134 214

~ (13355) (3 516)
161 454 149 497

33 121 6 546

35 958 27 759

(13 004) (11 432)
06 (126)

438 (678)

358 470

(1 587) (8 452)

(53 419) ( 10 060)
(13 128) (6 333)
589 ( 340)
(277D _ (870)

(3 516)
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Cuentas anuales consolidadas al 30 de noviembre de 2006
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28046 Madrid
Tel. +34 902 021 111
Fax +34 913 083 566

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de Zardoya Otis, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Zardoya Otis, S.A. (la sociedad
dominante) y sociedades dependientes (el Grupo) que comprenden el balance de
situacion consolidado al 30 de noviembre de 2006, la cuenta de resultados consolidada,
el estado de flujos de efectivo consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado y la memoria de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la 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 normas de auditoria generalmente aceptadas en
Espafia, que requieren el examen, mediante la realizacién 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.

L as cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2006 son las primeras que el
Grupo prepara aplicando las normas internacionales de contabilidad adoptadas por la
Unidon Europea (NIIF-UE), que requieren, con caracter general, que los estados
financieros presenten informaciéon comparativa. En este sentido, y de acuerdo con |a
legislacion mercantil, los Administradores de la sociedad dominante presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion consolidado, de la
cuenta de resultados consolidada, del estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado, del estado de flujos de efectivo consolidado y de la memoria de cuentas
anuales consolidadas, ademas de las cifras del ejercicio 2006, las correspondientes al
ejercicio anterior que han sido obtenidas mediante la aplicacion de las NIIF-UE vigentes
al 30 de noviembre de 2006. Consecuentemente, las cifras correspondientes al ejercicio
anterior difieren de las contenidas en las cuentas anuales consolidadas aprobadas del
ejercicio 2005 que fueron formuladas conforme a los principios y normas contables
vigentes en dicho ejercicio, detallandose en la nota 4 de la memoria de cuentas anuales
consolidada adjunta las diferencias que supone la aplicacion de las NIIF-UE sobre el
patrimonio neto consolidado al 1 de diciembre de 2004 y al 30 de noviembre de 2005 y
sobre los resultados consolidados del ejercicio 2005 del Grupo. Nuestra opinion se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2006. Con fecha 3 de
marzo de 2006 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2005, formuladas conforme a l0s principios y normas contables
vigentes en dicho ejercicio, en el que expresamos una opinion favorable.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S. L. - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9267, libro 8.054, seccion 3°
Inscrita en el R.O.A.C. con el numero 50242 - CIF: B-79031290 1

Paseo de la Castellana, 43
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En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y
de la situacion financiera consolidada de Zardoya Otis, $.A. y sociedades dependientes al
30 de noviembre de 2006 y de los resultados consolidados de sus operaciones, de {0s
cambios en el patrimonio neto consolidado y de sus flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion
necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad
con las normas internacionales de informacioén financiera adoptadas por la Union Europea
que guardan uniformidad con las aplicadas en la preparacion de los estados financieros
correspondientes al ejercicio anterior que se han incorporado a las cuentas anuales

consolidadas del ejercicio 2006 a efectos comparativos.

El informe de gestidon consolidado adjunto del ejercicio 2006 contiene las explicaciones
que los Administradores de la sociedad dominante consideran oportunas sobre la
situacion del Grupo, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas
anuales consolidadas del gjercicio 2006. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe ge gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de Zardoya Otis, S.A. y sociedades dependientes.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Stefan Mundorf e
Socio - Auditor de Cuentas

28 de febrero de 2007
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ZARDOYA OTIS S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BAL ANCE DE SITUACION CONSOLIDADO AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2006 Y 2005

(En miles de Euros)

| | |

IACTIVOS

IActivos no corrientes
inmovilizado material

Activos intangibles

Inversiones financieras
IActivos por impuestos diferidos

IActivos corrientes

Existencias

Cuentas financieras a cobrar
Clientes y otras cuentas a cobrar
| Efectivo y equivalentes al efectivo

[ P ————

IIotaI activos | 511 458

2006 2005
17 773 15209
41014 33682
3812 1280
20008 32445
91607 82616
28 727, 22208
311 328
248 264 209 209
142 549 159 895
419 852 391 640
474 256

Las notas en las paginas 6 a 38 son una parte integral de los presentes estados financieros consolidados
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ZARDOYA OTIS S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2006 Y 2005

(En miles de Euros)

h———ﬂ;ﬂ'_——tﬂl

IPatrimonio neto
ICapital social

Reserva legal

Reservas de consolidacion y otras reservas
IGanancias acumuladas

Dividendos pagados a cuenta

IInter«aese.-s minoritarios
Total patrimonio neto
IPASIVOS

IPasivos no corrientes

Recursos ajenos

|
| Provisiones para otros pasivos y gastos

I
IPasivos corrientes

Proveedores y otras cuentas a pagar
Pasivos por impuesto corriente

Recursos ajenos
Provisiones para otros pasivos y gastos

Total pasivos

[Total patrimonio neto y pasivos _

| Obligaciones por prestaciones por Compromisos sociales

| | 2006 |

Las notas en las paginas 6 a 38 son una parte integral de los presentes estados financieros consolidados

26 193 23 812

5 239 4 763

60 3104 59 567

154 092 143 514

- (118 108) (102 825)
| 6 020 5 869
133 746 134 700

10 43

37 794 43 036
2126 2128

| 39 930 45 205
269 059 230 839

50 101 46 778

1 553 1 948

17 069 14 786

337 782 294 351

377 112 339 55(1
511458 474 256
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ZARDOYA OTIS S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2006 Y 2005

(En miles de Euros)

- 7 T

IDtras ganancias o pérdidas

| —7—
| 2006 2005
Ventas . 785 910 700 738
Otros Ingresos 2 146 2 257
Variacion de existencias de productos terminados y en curso | 6 232 306
Materias primas y materiales para el consumo utilizados | (276 263) (230 426)
IGElStD nor prestaciones a los empleados (214 144)| (202 481)
IAmortizacién y cargos por perdidas por deterioro del valor | (8 028) (10 540}
:Otms gastos netos | | (66 308) (46 0U84)
Beneficio de explotacion 239 545 213770
Ingresos financieros 5 124 4 087
ICostes financieros (2 920) (3 206)
Diferencias de cambio netas | 482 (208)
Participacion en (pérdida)/beneficio de asociadas | 6 7]

(2 084) 988

Beneficio antes de impuestos 240 152 215639

Impuesto sobre las ganancias (84 162 (70 287)

IBeneficio del ejercicio 155 990 145 352

Atribuible a:

IAcc:icmistaa de la Sociedad | 164 283 143 514
| Intereses minoritarios | 1707 1838,

_._._..._-.-_1—'-'-'-—
|

| |Ganancias por accion para el beneficio de las actividades
lcontinuadas atribuible a los accionistas de la Sociedad
idurante el ejercicio (expresado en Euros por accion)

- Basicas 0.61 0.63
- Diluidas ] | ) | | -

Las notas en las paginas 6 a 38 son una parte integral de los presentes estados financieros consolidados
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ZARDOYA OTIS S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO CONSOLIDADO D
LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 30 DE NOVI

(En miles de Euros)

E CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE A

EMBRE DE 2006 Y 2005

Saldo a 1 de diciembre de

2004

Distribucién resultado 2004
Dividendo correspondiente a

2004
Ampliacién de capital
Beneficio del gjercicio

Dividendo a cuenta 2005
Combinaciones de negocios
Otros movimientos

Saldo a 30 de noviembre
de 2005

Distribucion resultado 2005
Dividendo correspondiente a
2005

Ampliacion de capital
Beneficio del ejercicio

Dividendo a cuenta 2006
Combinaciones de negocios

Otros movimientos
Saldo a 30 de noviembre
de 2006

Las notas en las paginas 6 a 38 son una parte integral de los presentes estados financi

———"_ Asignable a los socios Intereses | Total
minoritarios | patrimonio
s— A s— sy S— Pp—— . - arm e HEtG "
Capital Reserva Reserva de Ganancias
social legal |consolidaciony| acumuladas
otras reservas _
21647 | 4329| 55002 39795 | 4654 | 125427
434 8 082 (130 741) (122 223)
91 313 91 313
2 165 (2 165) -
143 514 1838 145 352
(102 825) (102 825)
1100 1 100
- - N (1352) | (367) (1 724) (3443)
23812 | 4763 | 59 567 | 40 689 5869 | 134700
476 4012 (143 704) (139 217)
102 8256 102 825
2 381 (2 381) -
164 283 1707 155 990
(118 109) (118 109)
(59) (59)
R R . (888) | _(1496) | (2384
26 193 5 239 60310 | 35984 | 6 020 133746

aeros consolidados
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ZARDOYA OTIS S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

NOTAS A LA

S CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE LOS EJERCICIOS 2006 Y 2005

(En miles de Euros)

1. Informacion general

7ARDOYA OTIS S.A. (en adelante, la Sociedad) y sus dependientes (juntas, el Grupo)
tenen como actividad principal la fabricacion e instalacion de aparatos elevadores, e
mantenimiento de los mismos y la exportacion de aparatos para su instalacion en €
extranjero. El Grupo tiene plantas de fabricacion en Madrid y San Sebastian y un centio de

Modernizaciones en Munguia (Vizcaya).
ZARDOYA OTIS S.A. es una sociedad constituida y con domicilio social en Madnd. Sus

oficinas principales estan domiciliadas en Madrid, calle Golfo de Salonica 73.

United Technologies Holdings S.A. constituida en Francia, ostenta una participacion
mayoritaria en el Grupo del 51.07 %% de las acciones de la Sociedad. Esta forma parte del
Grupo UTC, constituido en Estados Unidos. La Sociedad cotiza en las Bolsas de Madrid,

Barcelona, Bilbao y Valencia.

Estas cuentas anuales consolidadas han sido aprobadas por el Consejo de Administracion
ol 28 de febrero de 2007 y estan pendientes de aprobacion por la Junta General de
Accionistas. No obstante, los Administradores entienden que dichas cuentas anuales seran

aprobadas conforme estan presentadas

2. Resumen de las principales politicas contables

A continuacion se descrien las principales politicas contables adoptadas en Ia
preparacion de estas cuentas anuales consolidadas. Estas politicas se han aplicado
consistentemente para los afos presentados.

2.1 Bases de presentacion

| as cuentas anuales consolidadas del Grupo al 30 de noviembre de 2006 se han
preparado de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)
adoptadas en Espafia y que estan vigentes a dicha fecha, siendo estas las primeras
cuentas anuales consolidadas que se presentan conforme a dichas normas.

Hasta el ejercicio terminado el 30 de noviembre de 2005, inclusive, las cuentas anuales
consolidadas del Grupo se han venido preparando de acuerdo con lo establecido en la
legislacion mercantil vigente y con las normas establecidas en el Plan General de
Contabilidad. Dado que estas normas difieren en algunas areas de los criternos
establecidos en las NIIF, la direccion del Grupo ha procedido a reexpresar las cifras
correspondientes al ejercicio 2005 a efectos de presentar informacién comparativa con

arreglo a las NIIF.




| as conciliaciones y descripcion del efecto de transicion de las normas locales a las NIIF
en el patrimonio del grupo asi como €n el resultado se incluyen en la Nota 4.

La preparacion de cuentas anuales consolidadas con arreglo a las NIIF exige el uso de
~iertas estimaciones contables criticas. También exige a la direcciéon que ejerza su juicio
en el proceso de aplicar las politicas contables de la Sociedad. En la Nota 4 se mencionan
las areas que implican un mayor grado de juicio 0 complejidad o las areas donde las
hipotesis y estimaciones son significativas para las cuentas anuales consolidadas.

2.2 Principios de consolidacion

Dependientes son todas |as entidades sobre las que el Grupo tiene poder para dirigir [as
noliticas financieras y de explotacion que en este caso viene acompanado de una
participacion superior a la mitad de los derechos de voto. Las dependientes se consolidan
a partir de la fecha en que se iransfiere el control al Grupo salvo que los datos aportados
por la filial no sean suficientemente fiables y su efecto en las cifras consolidadas inmaterial,
y se excluyen de la consolidacion en la fecha en que cesa el mismao.

| as cuentas anuales consolidadas se han preparado por el método de integracion global a
partir de los registros contables de Zardoya Otis, S.A. y sus dependientes, mediante la
incorporacion de todos los elementos del balance de situacién y cuenta de pérdidas y
ganancias que surgen de sus registros de contabilidad, habiéndose incluido aguellas
ceclasificaciones contables que se han considerado convenientes con el objeto de lograr
una presentacion mas razonable, reflejandose asimismo el interés minoritario pertinente.

Para contabilizar la adquisicion de dependientes por el Grupo se utiliza el metodo de
adquisicion. El coste de adquisicion es el valor razonable de los activos entregados, de los
instrumentos de patrimonio emitidos y de los pasivos incurridos o asumidos en la fecha de
intercambio. mas los costes directamente atribuibles a la adquisicion. Los activos
identificables adquiridos y los pasivos y contingencias identificables asumidos en una
combinacién de negocios se valoran inicialmente por su valor razonable en la fecha de
adquisicion. El exceso del coste de adquisicion sobre el valor razonable de la participacion
del Grupo en los activos netos identificables adquiridos se reconoce como fondo de

comercio.

| as transacciones y saldos entre companfias del grupo se eliminan. fgualmente se eliminan
los beneficios generados entre vinculadas aun no facturados a terceros.




I
i
.
i
F
1

o gy WTE R T e B

| a relacion de sociedades dependientes € informacién relativa a las mismas ¢

Sociedad y domigilio

social Activﬁlad _

Participacion

5 la siguiente:

2006

2005

“Valor en
Libros

(en Miles de o
7o Fuos) /o

Instalacion y
Ascensores Equren,  Mantenimiento

S.A. de
Ascensores

“Instalacién de
AsCensores
Instalacion y

Elevadores del Mantenimiento

Maresme, S.A. de

Ascensores
" Instalacién y

Mantenimiento
Ascensores Serra, S.A de

Ascensores Ingar, 5.A.

~ Ascensores
Fabricacién de
Motores para
__ascensores
Instalacion y
mantenimiento
de Puertas
Automaticas

Mototraccion Eléctrica
Latierro, S.A.

Puertas Automaticas
Portis, S.A.

Instalacion y
Otis Elevadores, Lda. Mantenimiento
(Portugal) ce
Ascensores
Instalacion y
- Inelda-Ind. Nacional Mantenimiento

Elevadores Lda. de
Ascensores

100,00% -

100,00% 7 220 100,00%

100,00%

80,00%

80,00% 165

Valfznr en
Libros

(en Miles de
Furos)

5 806

Sociedad del
grupo titular

Zardoya Otis 5.A

100

Zardoya Otis 5.A

AL -

165

Zardoya Otis 5.A

75,00% 605 75,00%

493 51,00%

51,00%

437 100,00%

100,00%

605

Zardoya Otis S.A

493

Zardoya Otis 5.A

437

Zardoya Otis 5.A

11 742 100,00%

100,00%

11 742

100,00% - 100,00%

S
T
e ——t LI ———— R ————————— T

Instalacion y
- Masel Otis Elevadores Mantenimiento
de Madeira, Lda. de
~ Ascensores
Instalacion y
- Asistencia Técnica  Mantenimiento
Flectromecanica, Lda de
Ascensores

" Instalacion y

. Mantenimiento
- Savirel, Lda de

Ascensores

60,00% - 60,00%

Zardoya Otis 5. A

Otis Elevadores,
Lda.

Otis Elevadores,
Lda.

160

100,00% 100,00%

160

100,00% 48 100,00%

" Instalacién y

Mantenimiento
- Elevacores, Lda de

Ascensores

“Instalaciény

ntenimiento
Ascensores Pertor, S.L. Ma de

Ascensores

305

100,00% 100,00%

94,13% 15 094 94,13%

Instalacién y
Mantenimiento
de
Ascensores
Instalacion y
Mantenimiento
de
ASCensores

Acresa Cardellach, S.L.

Conservacion de
Aparatos Elevadores
Express, S.L.

8 315

97,62% 97,62%

100,00% 1771 100,00%

D ——— bl —T T L.

Otis Elevadores,
Lda.

48

Otis Elevadores,
| da.

305

Otis Elevadores,
| da.

15 067

Zardoya Otis S.A

8315

Zardoya Otis S.A

1771

Zardoya Otis 5.A

'Y LT Sl

\
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“Investigacion,

desarrollo y |
Admotion, S.L. fabricacion de  75,00% 21 75.00% 132 Zardoya Otis S.A
aquipos
_electronicos  _ L 3 _
Instalacion y
Elg"fafl};’_‘;:gf:r%i Mantenimient@  100,00% 3327 : 814 Zardoya Otis S.A
Ascensores a _ _ _ ) ~ ) “
Instalacion y Puertas
mantenimiento o o 219 - Automaticas
Rolltore S.A. de Puertas 80,00% 2313 80,00% 2 Portis, S.A.
~ Automaticas ) a B _ . ._
Instalacion y Puertas
mantenimiento o - Automaticas
Rolltore Centro S.L. de Puertas 80,00% 1781 80,00% 1781 Portis S.A.
Automaticas . ) | |
Instalacion y Puertas
mantenimiento 0 0 - Automaticas
Rolitore Sur S.L. de Puertas 100,00% (337) 80,00% (337) Portis, S.A.
Automaticas  _ - - o - - i - -
Instalacion y Puertas
. mantenimiento - Automaticas
Rolitore Cataluia S.A. de Puertas 85,00% 770 85,00% 770 Portis. S.A.
Automaticas _ . L - ~
Instalacion y Puertas
, mantenimiento o - Automaticas
Rolitore Aragon 5.L. e Puertas 90.00% 135 90,00% 135 Portis. S.A.
Automaticas B - - B - m |
Instalacion y Puertas
Automatismos Costa  mantenimiento 0 0 - Automaticas
Brava S.L. de Puertas 84,00% 42 84,00% 42 Portis, 5.A.
Automaticas ) . - “
Instalacion y
Grupo Lagi S.L Ma”tegg‘“e"‘“ 60,00% 5 : : Zardoya Otis S.A
ASCENSOres n _. _ a -
Instalacion y
Mantenimiento 0 ) ] .
Ascensores Lagl 5.1L. de 100,00% 144 Grupo Lagi 5.1
Ascensores L - _
Instalacion y
Mantenimiento 0 _ .
Elevadores Lagi S.L. de 100,00% 143 . Grupo Lagi S.L,
Ascensores _ - . )
Instalacion y
Mantenimiento 0 _
Puertas Lagi S.L de Puertas 100,00% 114 - Grupo Lagi S.L.
Automaticas

2.3 Informacion financiera por segmentos

Un segmento del negocio es un grupo de activos y operaciones encargados de suministrar
nroductos o servicios sujetos a riesgos y rendimientos diferentes a los de otros segmentos
del negocio. Un segmento geografico esta encargado de proporcionar productos o
servicios en un entorno econdémico concreto sujeto a riesgos y rendimientos diferentes a
los de ofros segmentos que operan en ofros entornos econémicos. Cada uno de los
segmentos definidos tiene asignados los costes en que incurre directamente. Cada uno de
los segmentos identificados tiene su propia estructura funcional. Los costes comunes se

reparten en funcion del tiempo de dedicacion o del grado de utilizacion.



2 4 Transacciones en moneda extranjera

(a) Moneda funcional'y presentacion
| as cuentas anuales consolidadas se presentan en miles de euros, que es la moneda

funcional y de presentacion del Grupo.

(b) Transacciones y saldos
| as transacciones en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos de

cambio vigentes en las fechas de las transacciones. Las pérdidas y ganancias en moneda
extranjera que resultan de la liquidacién de estas transacciones y de la conversion a los
tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en moneda

extranjera se reconocen en la cuenta de resuitados.

2 5 |nmovilizado material

Los terrenos y construcciones comprenden los centros de produccion de la Compania. Los
clementos de inmovilizado material se reconocen por su coste, mMenos la amortizacion y
pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes, excepto en el caso de |os terrenos.
C| coste historico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicidon de los
elementos.

Los costes posteriores se incluyen en el importe en libros del activo 0 se reconocen Como
un activo separado, sélo cuando es probable que los beneficios economicos futuros
asociados con los elementos vayan a fiuir al Grupo y el coste del elemento pueda
detarminarse de forma fiable. El resto de reparaciones y mantenimiento se cargan en la
cuenta de resultados durante el ejercicio en que se incurre en ellos.

E
t
t

| os terrenos no se amortizan. La amortizacion en otros activos se calcula usando el
método lineal para asignar sus costes o importes revalorizados a sus valores residuales

sobre sus vidas utiles estimadas:

Construcciones 50 y 33 aios
Maquinana 8 10, 13y 4 anos
Vehiculos 5y 6 anos
Mobiliario, accesorios y equipo 10, 4 y 13 anos

El valor residual y la vida util de los activos se revisan, y ajustan si es necesario, en la
fecha de cada balance.
Cuando el importe en libros de un activo es superior a su iImporte recuperable estimado, su

valor se reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable.
Las pérdidas y ganancias por ia venta de inmovilizado material se calculan comparando

los ingresos obtenidos con el importe en libros y se incluyen en la cuenta de resultados. Al
vender activos revalorizados, los importes incluidos en reservas de revalorizacion se
traspasan a reservas por ganancias acumuladas.

E1 valor de los elementos del inmovilizado material al 30 de noviembre de 2006 incluye €
efecto de la actualizacion practicada bajo normativa espanola en el ejercicio 1996 a
amparo del Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio. La mencionada actualizacion se
realizd unicamente en la sociedad matriz, Zardoya Otis S.A. A efectos de Is primera

10
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implantacion de las NIIF se ha considerado coste de adquisicion $In que S€ hayan
efectuado otras revaluaciones bajo NilF.

2.6 Activos intangibles

(a) Contratos de Mantenimiento y otros intangibles relacionados

Se recogen bajo este concepto fundamentalmente los importes correspondientes al coste
de subrogacion de contratos de mantenimiento de aparatos elevadores que se adquieren
o directamente como cartera de contratos o en el conjunto de una combinacion de
negocios. Su amortizacion se -caliza de forma lineal en un plazo considerado equivalente
2 sy vida util estimada (de 5 a 20 anos, dependiendo de las caracteristicas de la cartera).
Regularmente se efectuan pruebas de pérdida por deterioro de valor siempre que existan
factores que indiquen una posible pérdida de valor.

| as marcas comerciales y otros acuerdos derivados de la adquisicion de carieras de
mantenimiento se presentan a coste historico. Tienen una vida util definida y su valor
contable es el coste de adquisicion menos la amortizacion acumulada. La amortizacion se

calcula por el método lineal.

(b) Gastos de investigacion y desarrollo
A diferencia de la normativa espariola, los gastos de investigacion se reconocen como un
gasto cuando se incurre en ellos y no se reconocen como un activo, dado que no cumplen

con los requisitos para su capitalizacion bajo NIIF.

2.7 Pérdidas por deterioro de valor de los activos

Los activos que tienen una vida atil indefinida no estan sujetos a amortizacion y se prueban
regularmente para perdidas por deterioro del valor. Los activos sujetos a amortizacion se
revisan para pérdidas por deterioro siempre que algun suceso o cambio en las
circunstancias indique que el importe en libros puede no ser recuperable. Se reconoce una
nérdida por deterioro si el importe en libros del activo excede su valor recuperable. El
importe recuperable es el valor razonable de un activo menos los costes para la venta o el

valor de uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro de valor
de éstos, se agrupan al nivel mas bajo para el que existen flujos de efectivo identificables

por separado (UGE)

2 8 Inversiones financieras

| as inversiones financieras incluyen las participaciones en entidades que no Son
dependientes ni asociadas, asi como los activos financieros mantenidos con fines de
inversion ylas inversiones mantenidas hasta su vencimiento.. El inmovilizado financiero
se reconoce por su valor razonable, e incluye los costes directos adicionales. Las
pérdidas por deterioro de valor de caracter permanente se provisionan como disminucion
de 1a correspondiente cuenta en la que s€ recoge el titulo.

El Grupo clasifica sus inversiones en las siguientes categorias: activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados, préstamos y cuentas a cobrar, inversiones que se
tiene la intencion de mantener hasta su vencimiento y activos financieros disponibles
para la venta. La clasificacion depende del proposito con el que se adquirieron las

inversiones. La direccion determina la clasificacion de sus inversiones en el momento rle
11
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reconocimiento inicial y revisa la clasificacion en cada fecha de presentacion de

informacion financiera.
Las fianzas y depodsitos se presentan valorados por 108 impories desembolsados.

Préstamos y cuentas a cobrar

Los préstamos y cuentas a cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo. Surgen cuando el Grupo suministra
dinero. bienes o servicios directamente a un deudor sin intencion de negociar con |a
cuenta a cobrar. Se incluyen en activos corrientes, excepto para los vencimientos
superiores a 12 meses desde la facha del balance, en que se clasifican como activos no
corrientes. Los préstamos y cuentas a cobrar se incluyen en clientes y otras cuentas a
cobrar en el balance y se contabilizan por su coste amortizado de acuerdo con el método

del tipo de interés efectivo.
Activos financieros disponibles para la venta

| os activos financieros disponibles para la venta son activos financieros no derivados
gue se designan en esta categoria o no se clasifican en ninguna de las otras categorias.
Se incluyen en activos no corrientés a menos que la direccion pretenda enajenar |a
inversion en los 12 meses siguientes a la fecha del balance,

| as adquisiciones y enajenaciones de inversiones se reconocen en la fecha de
negociacion, es decir, 1a fecha en que el Grupo se compromete a adquirir o vender el
activo. Las inversiones se reconocen iniciaimente por el valor razonable mas los costes
de la transaccion. Las inversiones se dan de baja contable cuando los derechos a recibir
flujos de efectivo de las inversiones han vencido o se han transferido y el Grupo ha
traspasado sustancialmente todos los riesgos y ventajas derivados de su titularidad.
Cuando los titulos clasificados como disponibles para la venta se venden o sufren
pérdidas por deterioro del valor, los ajustes acumulados en el valor razonable se incluyen
en la cuenta de resultados como pérdidas y ganancias de los titulos.

2.9 Derivados y operaciones de cobertura

El Grupo mantiene ciertos compromisos en moneda extranjera de forma ocasional de
valor no significativo por compra de equipos para instalaciones especiales. En estos
casos se utilizan seguros de cambio coémo instrumentos de cobertura cuyos efectos se
recogen en la cuenta de resultados, dentro de los costes financieros, de acuerdo con el

método de devengo.
2.10 Existencias

| as existencias se valoran al menor del valor de mercado o coste promedio de adguisicton
o fabricacion. El coste de los productos terminados y de l0s productos en curso incluye
tados los costes directamente imputables a los productos de los que se trata, en la medida
en que tales costes corresponden al periodo de fabricacion.

12
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2 114 Cuentas comerciales a cobrar

(a) Cuentas comerciales a cobrar
| as cuentas comerciales a cobrar se reconocen por su valor razonable, menos la provision

por pérdidas por deterioro del valor. Se establece una provision para pérdidas por deterioro
de cuentas comerciales a cobrar cuando existe avidencia objetiva de que el Grupo no sera
capaz de cobrar todos los Importes que S€ le adeudan de acuerdo con los términos
originales de dichas cuentas. El importe de la provision se reconoce en la cuenta de
resultados.

(b )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 |a obra en curso, de manera
proporcional entre el coste total estimado y el precio de venta contractualmente convenido
con los clientes.

El Grupo presenta como un activo el importe bruto adeudado por los clientes para el
trabajo de todos los contralos en curso para los cuales los costes incurridos mas los
beneficios reconocidos (menos las pérdidas reconocidas) superan la facturacion parcial y
como un pasivo el importe bruto adeudado a los clientes para el trabajo de todos los
contratos en curso para los cuales la facturacion parcial supera los costes incurridos mas
los beneficios reconocidos (menos las pérdidas reconocidas).

La facturacién parcial no pagada todavia por los clientes y las retenciones se incluyen en
clientes y otras cuentas a cobrar.

2.12 Efectivo y equivalentes al efectivo

El efectivo y equivalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja, los depositos a la vista en
entidades de crédito, otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento
original de tres meses 0 MeNos y las colocaciones de tesoreria, con vencimiento 30 dias,
en virtud del contrato de provision 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 servicios.

En el balance de situacion, los descubiertos bancarios se clasifican como recursos A|enos
en el pasivo corriente.

2.13 Impuestos diferidos

La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio recoge el gasto por el
impuesto de sociedades, en cuyo calculo se contempla la cuota del impuesto sobre
sociedades devengada en el ejercicio, el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes, asi como las bonificaciones y
deducciones de la cuota tomadas por las sociedades de Grupo. Los Impuestos diferidos se
calculan. sobre las diferencias temporarias que surgen entre las bases fiscales de los
activos y pasivos y sus importes en libros en las cuentas anuales consolidadas. Ei
impuesto diferido se determina usando tipos impositivos aprobados o a punto de aprobarse
en la fecha del balance y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por
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impuesto diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.
Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que es probable que
vaya a disponerse de beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las

diferencias temporarias.

2 14 Prestaciones a los empleados

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 que 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 0 ambaos, 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, economicas y juridicas aplicadas a las polizas de seguro
colectivo de vida para ia instrumentacion de los compromisos por pensiones asumidos por
la sociedad para su personal activo y pasivo.

F! pasivo reconocido en el balance respecto de los planes de pensiones de prestaciones
definidas es el valor actual de la obligacion por prestaciones definidas en la fecha del
halance menos el valor razonable de los activos afectos al plan, junto con ajustes para

pérdidas y ganancias actuariales no reconocidas y costes por servicios pasados. La
obligacion por prestaciones definidas se calcula anualmente por actuarios independientes,
de acuerdo con el método de la unidad de crédito proyectada.

Existe ademas un plan de aportacion definida cuyas contribuciones anuales forman parte

:
}
;
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del gasto por prestaciones al personal.

La politica de amortizacion de pérdidas y ganancias actuariales seguida por la compafia

ha sido la aplicacién del método corredor.
El método corredor no reconoce beneficios ni perdidas actuariales como ingresos o gastos

a menos que, para cada plan individual, superen el 10% de la mas alta de estas dos
cantidades: el valor actual de la obligacion por prestacién definida o el valor razonable de
los activos del plan.

Dichas perdidas y ganancias actuariales se difieren y se contabilizan durante el resto de la
vida laboral media prevista de los empleados acogidos al plan a partir del ario siguiente al
de cierre del gjercicio.

2.15 Provisiones

En general, el Grupo reconoce una provision cuando esta legal o contractualmente obligada
o cuando la practica en el pasado ha creado una obligacion implicita.

2.16 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos ordinarios incluyen el valor razonable para la venta de bienes y servicios, neto
del impuesto sobre el valor afiadido, devoluciones y descuentos y despues de eliminadas las
ventas dentro del Grupo. Los ingresos ordinarios se reconocen como sigue:
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(a) Ingresos derivados de contratos de instalacion y montaje

Los ingresos derivados de los contratos de instalacion y montaje de elevadores se reconocen
en funcién del porcentaje estimado de terminacion de las obras, efectuandose las necesarias
correcciones, mediante reestimaciones periodicas para que el margen de beneficio 0 pérdida
que resultara al cierre de los contratos no difiera de forma sustancial de los margenes

aplicados mientras los contratos estan abiertos.

(b) Ingresos derivados de contratos de mantenimiento
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 funcién de las condiciones establecidas en los contratos
firmados con los clientes, generandose, en su caso, los apuntes necesarios para reconacer

las facturaciones anticipadas.

(c) Ingresos por intereses
|.os ingresos por intereses se reconocen usando el método del tipo de Interes efectivo.

2 17 Distribucion de dividendos

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

]
iu

2.18 Arrendamientos

:
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Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los
riesgos y ventajas derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos
operativos. Los pagos en concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier
incentivo recibido del arrendador) se cargan en la cuenta de resultados sobre una base
lineal durante el periodo de arrendamiento. Los arrendamientos de inmovilizado material

en los que el Grupo tiene sustancialmente todos los riesgos y las ventajas derivados de la
propiedad de los activos se clasifican como arrendamientos financieros. Los
arrendamientos financieros se reconocen al inicio del contrato al menor del valor
razonable del activo arrendado y el valor presente de los pagos minimos por el
arrendamiento. Cada pago por arrendamiento se desglosa entre |a reduccion de la deuda
y la carga financiera, de forma que se obtenga un tipo de interés constante sobre el saldo
de la deuda pendiente de amortizar. La obligacion de pago derivada del arrendamiento,
neta de la carga financiera, se reconoce dentro de las deudas a pagar a largo plazo. La
parte de interés de la carga financiera se carga a la cuenta de resultados durante ei
periodo de vigencia del arrendamiento. El inmovilizado material adquirido bajo contratos
de arrendamiento financiero se amortiza en el periodo menor entre la vida util del activo y
el plazo del arrendamiento.




219 Nuevas normas e interpretaciones CINIF

El IASB ha aprobado y publicado recientemente determinadas normas contables, mejoras a
las normas que ya estan vigentes asi como interpretaciones CINIIF cuya fecha de entrada en
vigor es el 1 de Noviembre de 2006, y que no han sido aun adoptadas por la Union Europea.
De ellas solo la CINIIF 4, “Cémo determinar si un contrato contiene un arrendamiento” podria
ser aplicable. El Grupo aplicara la CINIIF 4 en funcién de los hechos y circunstancias

existentes al 1 de Noviembre de 2006. No se espera que la implantacion de la CINIIF 4
suponga ningun cambio en la contabilizacion de los acuerdos que tiene el Grupo en la

actualidad.

3. Gestion del riesgo financiero

3.1. Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de interes del valor razonable y riesgo de

| precios), riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interes de los flujos de

* efectivo. El programa de gestion del riesgo global del Grupo se centra en la incertidumbre de
' los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre |a

rentabilidad financiera del Grupo.

(a) Riesgo de mercado

()Riesgo de tipo de cambio
El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesto a riesgo de tipo de
cambio por operaciones en doblares. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones

|
|
b

comerciales futuras y activos y pasivos reconocidos.
Para controlar el riesgo de tipo de cambio que surge de transacciones comerciales futuras
por importacion de materiales, las entidades del Grupo usan contratos a plazo, negociados

con el Departamento de Tesoreria del Grupo UTC.

(ihRiesgo de precio
El Grupo esta limitadamente expuesto al riesgo del precio de la materia prima cotizada.

(b) Riesgo de credito

E! Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. El Grupo tiene politicas
para asegurar que las ventas por instalacion se hagan a clientes con un historial de credito
adecuado. El Grupo dispone de politicas para limitar el importe del riesgo con cualquier

institucién financiera.
(c) Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo y
valores negociables y la disponibilidad de financiacion mediante un importe suficiente de
lineas de crédito comprometidas para lo que el Departamento de Tesoreria del Grupo tiene
como objetivo mantener la flexibilidad en la financiacion mediante [a disponibilidad de lineas

de crédito comprometidas.
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(d) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y del valor razonable

Como e! Grupo no posee activos remunerados importantes, los ingresos y 108 flujos de
efectivo de las actividades de explotacién del Grupo son bastante independientes respecto de
las variaciones en los tipos de interés de mercado.

4. Transicion a las NIIF

4.1. Base de transicion a las NIIF

Las cuentas anuales consolidadas al 30 de noviembre de 2006 son las primeras cuentas
anuales consolidadas con arreglo a las NIF, por lo que el Grupo ha aplicado la NIIF 1 en la
preparacion de las mismas.

La fecha de transicién a las NIIF de ZARDOYA OTIS S.A. es 1 de diciembre de 2005. E
Grupo prepard su balance de apertura con arreglo a las NIIF a dicha fecha.

En la preparacion de estas primeras cuentas anuales consolidadas con arreglo a la NIIF 1,
el Grupo ha aplicado todas las excepciones obligatorias y algunas de las exenciones
optativas a la aplicacién retroactiva de las NIIF.

Exenciones a la aplicacién retroactiva:

ZARDOYA OTIS ha optado por aplicar las exenciones a la aplicacion retroactiva total de las
NIIF que se detallan a continuacion.

I

(a) Obligaciones por compromisos sociales

Se. ha optado por reconocer todas las ganancias y perdidas actuariales acumuladas al 1 de
diciembre de 2005.

A su vez,se han aplicado las siguientes excepciones obligatorias a la aplicacion retroactiva de
las NIIF:

(b) Baja de activos y pasivos financieros

Los activos y pasivos financieros dados de baja antes del 1 de diciembre de 2005 no se han
reconocido de nuevo bajo NIIF.

(c) Estimaciones

Las estimaciones bajo NIIF al 1 de diciembre de 2005 son coherentes con las estimaciones
realizadas a la misma fecha bajo los principios contables anteriores.

(d) Activos mantenidos para la venta y actividades interrumpidas

El Grupo no tenia ningln activo que cumpliera con los criterios para ser clasificado como
mantenido para la venta durante el periodo para el que se presenta informacion.
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4.2. Conciliacion entre NIIF y principios contables locales (PGC)

Las siguientes conciliaciones ofrecen la cuantificacién del impacto de la transicion a las NIF.
La primera conciliacion proporciona una vision global del impacto sobre el patrimonio neto de
la transicion al 1 de diciembre de 2004 y 30 de noviembre de 2004.

Resumen de ajustes al patrimonio neto

(Emis)
1 de diciembre 30 de noviembre
de 2004 de 2005
Patrimonio neto total segun PCGA 135 018 144 845
Traspaso a resultados de Gastos de (3) -
Establecimiento
Eliminacion de gastos de I+D y Amortizacion 0 -
Eliminacion de Dchos s/Arrend. Financieros (771) (51)
Activo por impuesto diferida 4 657 7 247
Otras Inversione, traspaso a resultados (29) (29)
Diferencia calculo provisién Dudosos 4 011 858
Reconocimiento Compromisos sociales (18 409) (18 975)
Provisiones 953 805
Patrimonio neto total con arreglo a NIIF 125 427 134 700

Los ajustes mas significativos que se producen en el patrimonio del Grupo como
consecuencia de la aplicacion de las NIIF son los siguientes

Inmovilizado: se reclasifican los correspondientes a gastos de constitucion y gastos de 14D,
ninguno de ellos reconocible bajo normas NIIF.

Se han revisado lcombinaciones de negocio en funcion de lo establecido en los respectivos
contratos de adquisicién para identificar los activos intangibles, fundamentalmente carteras
de mantenimiento. Se ha identificado su vida utll y se procede a aplicar criterios de

amortizacion en funcién de su vida util.

Impuesto Anticipado: se elimina el limite tempciral vigente en la normativa espafiola aplicable
a los compromisos sociales de que el impuesto reconocido no supere la estimacion de los
pagos a efectuar a los beneficiarios en los siguientes diez afios, a la vez que s€ recalcula el
impuesto diferido que surge como consecuencia de los ajustes de aplicacion de las NIIF

Obligaciones por prestaciones al personal. se calcula el valor actual de las obligaciones por
servicios pasados y el valor razonable de los activos afectos al plan como consecuencia de |a

externalizacion, junto con los ajustes para pérdidas y ganancias actuariales no reconocidas
hasta el momento y se sustituye la cuenta a pagar existente en balance PGCE por el
resultado neto de los valores antes mencionados. Se incorpora el valor actuarial de los
compromisos adquiridos con el personal de Zardoya Otis S.A. en activo por premios de

antiglledad.

Provision por saldos de dudoso cobro: se ajusta el calculo de la provision para la cual se
venia empleando criterios estrictamente fiscales, incluyendo la estimacion de la parte de
cuentas a cobrar que el Grupo no podra hacer efectivo de acuerdo con los términos

astablecidos en los contratos que dieron origen a la cuenta a cobrar.



Conciliacién del balance al 1 de diciembre de 2004

(Emls)
Efecto de la
transicidon a las
PGC NIiF NNIF
ACTIVOS
Activos no corrientes
Inmovilizado material 13 660 - 13 660
Fondo de comercio 13 956 (13 956) 0
Activos intangibles 5 887 14 135 20 022
Cuentas financieras a cobrar 3 520 (3 520) 0
Inversiones en dependientes no consolidadas 5020 (29) 4 991
Inversiones financieras 512 - 512
Activos por impuestos diferidos 20754 8512 29 266
63 309 5142 68 451
Activos corrientes
Existencias 124 224 (103 220) 21 005
Clientes y cuentas a cobrar 216 789 (26 286) 190 503
: Cuentas financieras a cobrar 303 - 303
: Efectivo y equivalentes al efectivo 172 508 - 172 509
5 Ajustes de periodificacion o 908 a - 908
:. 514 733 (129 506) 385 228
Activos totales 578 042 (124 364) 453 679
PATRIMONIO NETO
Capital y reservas atribuibles a los
accionistas
E Capital 21 647 21 647
' Reserva Legal 4 329 4 329
; Reservas de revalorizacion y otras reservas 64 960 (9 958) 55 002
g'f Ganancias acumuladas y otras reservas 39 428 367 39 795
; Intereses minoritarios 4653 B 4654
| Patrimonio neto total 135017 (9591) 125427
PASIVOS
Pasivos no corrientes
Recursos ajenos - - -
Pasivos por impuestos diferidos - - -
Obligaciones por compromisos sociales - 50 080 50 080
Provisiones - - .
Cuentas a pagar a largo plazo 31671 (31 671) -
31 671 18 409 50 080
Pasivos corrientes
Proveedores y otras cuentas a pagar 284 597 (90 880) 193 717
Pasivos por impuesto corriente 75 824 (36 081) 39 743
Recursos ajenos 2 105 - 2 1056
Provisiones 26 581 (6 218) 20 363
Facturacién Anticipada - 19 855 19 855
Ajustes de periodificacion 22247 (19858) 2 389
411 354 (133 182) 278 172
Pasivos totales 443025 (114 773) 328 252
Pasivos y patrimonio neto totales 578042 (124 364) 453 679




Conciliacion del balance al 30 de noviembre de 2005

(Emlis)

ACTIVOS
Activos no corrientes

Inmovilizado material

Fondo de comercio

Activos intangibles

Cuentas financieras a cobrar
Inversiones financieras

Activos por impuestos diferidos

Activos corrientes

Existencias

Clientes y cuentas a cobrar
Cuentas financieras a cobrar
Efectivo y equivalentes al efectivo
Ajustes de periodificacion

Activos totales

PATRIMONIO NETO

Capital y reservas atribuibles a los
accionistas

Capital

Reserva Legal

Reservas de revalonizacion y otras reservas
Ganancias acumuladas y otras reservas
Intereses minoritarios

Patrimonio neto total

PASIVOS

Pasivos no corrientes

Recursos ajenos

Pasivos por impuestos diferidos
Obligaciones por compromisos soclales
Provisiones

Cuentas a pagar a largo plazo

Pasivos corrientes

Proveedores y otras cuentas a pagar
Pasivos por impuesto corriente
Recursos ajenos

Provisiones

Ajustes de periodificacion

Pasivos totales

Pasivos y patrimonio neto totales

Efecto de la
transicion a las

PGC NIIF NIF
15 209 - 15 209
29 751 (29 751) 0
3 182 30 500 33 682
3 021 (3 021) 0
1 309 (29) 1 280
21036 11409 32 445
73 508 9108 82 616
131 660 (109 452) 22 208
240 014 (30 805) 209 209
328 - 328
159 895 - 169 895
344 ( 344) 0
532 241 (140 601) 391 640
605749  (131493) 474 256
23812 23 812
4 763 4763
69 526 (9 959) 59 567
40 879 (188) 40 691
5 867 i 5 867
144 847 (10 147) 134 700
43 - 43
- 45 162 415162
26186 (26 186) -
20 2289 18 976 45 205
293 199 (62 360) 230 839
85 908 (39 130) 46 778
1 948 - 1 8948
24 104 (9 318) 14 786
29 514 (29 514) 0
434 673 (140 322) 294 351
460902  (121346) 339 556
605749 (131493 474 256
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Conciliacion de la cuenta de resultados

del ejercicio terminado el 30 de noviembre de

2005
(Emis) PCGA Efecto dela NIIF

transicion a

las NIIF

Ventas 702 995 702 995
Aprovisionamientos (230 120) (230 120)
Gastos de Personal (200 275) (2 206) (202 481)
Dotacion a la amortizacion (12 638) 2 098 (10 540)
Otros Gastos (43 047) (3 037) (46 084)
Beneficio de explotacion 216 914 (3 144) 213 770
Ingresos financieros 4 287 4 287
Gastos financieros (3 206) (3 206)
Diferencias de cambio (neto) (208) (208)
Participacion en el resultado de asociadas 8 8
Otras ganancias o pérdidas (neto) 988 988
Beneficio antes de impuesto de
actividades continuadas 218 784 (3 144) 215 639
Gasto por impuesto (73 242) 2 954 (70 287)
Beneficio del ejercicio de actividades
continuadas 145 542 (190) 145 352

5 |nformacion financiera por segmentos

Zardoya Otis tiene por mefa principal la excelencia en el servicio. Desde esta perspectiva se ha
propuesto atender a los clientes de transporte vertical en todas las fases de la vida de nuestro
producto que abarca desde el disefio y fabricacion de ascensores, integrando los avances
tecnologicos que nos han hecho ideres del sector, no s6lo para nuevos edificios sino para
edificios existentes, hasta el servicio de mantenimiento y sustitucién del los mismos.

Dado el nivel de integracion de todas las actividades que componen nuestro negocio, y puesto que
la organizacion esta dividida a efectos de gestibn por rango geografico en delegaciones que
sctuan como centro de beneficio, no es facil ni estimamos conveniente otra division de segmentos
que la constituida por las diferentes UGEs que forman el Grupo, unidades minimas de beneficio
dentro del mismo y a las que se asignan los activos para medir su rentabilidad.
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Vantas Resultados de Activos Pasivos

2006

Explotacién Totales

Cargo por
depreciacion

T
6772

751 339 325 604

210469 | 421631

Grupo Zardoya Otis - Espana

Grupo Otis Elevadores - Portugal | 82485 | 27973 89827 | 1286 | 52108
Eliminaciones- operaciones intragrupo (47 913) 1304

Ajustes NIIF L ~ | (201) a . ~ |
Consolidado 785 910 239545 | 511 458 8 028 l 377 712 ]
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2006 Ventas

Resultados de

Yo

_ - Explotacién n
Zardoya Otis S.A. (agregacion de 95 delegaciones) 625 287 193 119 30.88
Empresas Espafolas del Grupo - ASCensores (16 compaias) 92 766 15 002 16.17
Grupo Otis Elevadores - Portugal . 82 485 27 973 ~ 33.91
Total Ascensores 800538 236 094 29.50
Empresas Espafiolas del Grupo - No ASCensores (10 compatiias) _ 33 285 2 348 7.09
Total Grupo 833 823 238 442 28.60
Fliminaciones - operaciones intragrupo (47 913) 1 304

Ajustes NIIF . . (201) )

Consolidado 785910 239 545 30.49

6. Inmovilizado material

El detalle y los movimientos de las distintas categorias del inmovilizado material se muestra en

la tabla siguiente:

Mobiliario,
Terrenosy accesorios y
construcciones  Maquinaria equipo Total
A 1 de diciembre de 2004
Coste o valoracion 9189 23 512 38 306 71 007
Amaﬂnzamun acumulada y perdidas por (6 412) (19 849) (31 087) (57 348)
deterioro de valor | | C _
Importe neto en libros 2777 3663 7219 13659
2005
Importe neto en libros inicial 2777 3 663 7 219 13 659
Combinaciones de negocios 732 1429 2 161
Altas 633 n 281 5914
Bajas (2) - (1 933) (1 933)
Cargo por amortizacion (230) (1 270) (3 092) (4 592)
Otros movimientes ) | S
Importe neto en libros final 2 545 3758 8 906 152090
2006
Importe neto en libros infcial 2 545 3758 8 906 15 209
Combinaciones de negocios 38 38
Altas 67 518 o819 7 404
Bajas (43) (1) (1 494) (1 538)
Cargo por amortizacion (212) (1 055) (2 072) (3 339)
Otros movimientos - - _.
Importe neto en libros final  (Emls) 2 357 3220 12 196 17 773

Las cifras de inmovilizado incluyen inmovilizado en curso por valor de EMIs 486 en 2005y EMIs 3.564 en

2006

Al 30 de noviembre de 2006 y 2005 los siguientes elementos del inmovilizado material se encuentran

contablemente totalmente amortizados:




;

Miles de euros

o 2006 2005

Terrenos y construcciones 2 645 2 645
Vehiculos y maguinaria 16 570 16 936
Mobiliario, accesorios y equipo 28 027 26 7995
EMIs 47 242 45 376

Del total de inmovilizado neto de amortizaciones por valor de EMls 17.773 un total de EMis 683 se
encuentran localizados en Portugal, no existen otros inmovilizados fuera del territorio espanol.

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

EMis Contratos de Otros Total
. Mantenimiento
; Al 1 de diciembre de 2004
t Coste 57 829 381 58 210
E Amortizacion acumulada y perdida por deterioro (37 858) (331) (38 189)
| Importe neto en libros 19 971 50 20 021
2005
Altas - - -
Combinaciones de negocios 20 317 - 20 317
Cargo por amortizacion (4 684) (18) (4 702)
Otros movimientos (1 954) (1 954)
Al 30 de noviembre de 2005
Coste 76 192 381 76 573
Amortizacion acumulada y pérdida por deterioro (42 542) (349) (42 891)
Importe neto en libros - 33630 32 33 682
2006
Altas 913 42 955
Combinaciones de negocios 10 636 - 10 536
Bajas (400) (199) (599)
Cargo por amortizacion (3 753) 192 (3 561)
Otros movimientos - - -
Al 30 de noviembre de 2006
Coste 86 316 224 86 540
Amortizacion acumulada y pérdida por deterioro (45 369) (157) (45 526)
Importe neto en libros 40 947 67 41 014

7. Activos intangibles

Se reconocen aquellos activos fijos que han sido adquiridos a terceros.

El detalle y movimiento de las principales clases de activos intangibles se muestran a

continuacion:

C| caleulo de valor de uso se basa en la duracion media de |os contratos de mantenimiento

en los que las empresas del grupo se han subrogado.
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8. Clientes y cuentas a cobrar

2006 005
Clientes 238 176 201 698
Menos: Provision por pérdidas de cuentas a cobrar (25 6_91) (23 0‘15)
Clientes — Neto 212 485 178 683
Importes adeudados por clientes para trabajo de contratos 10 627 8 251
Otras cuentas a cobrar 9 562 8 358
Pagos anticipados 825 342
Cuentas a cobrar a partes vinculadas 14?_65 13 575
Total EMIs 248 264 209 209

No existe concentracion de riesgo de crédito con respecto a las cuentas comerciales a
cobrar, dado que el Grupo tiene un gran numero de clientes.

El importe total de los costes incurridos a la fecha de balance era de EMis 141 473 (20005
EMis 109 452, cifra que incluye beneficios reconocidos (menos pérdidas reconocidas) para

todos los contratos en curso por EEMIs 3 936 (2005: EEMIs 2 500).

9. Existencias

2006 2005
Suministros para la produccion 20 589 14 400
;_ Froductos en curso o 8138 7 808
t EMis 28 727 22 208
10. Efectivo y equivalentes al efectivo
_ 2006 2005
Caja y bancos 8 244 6 086
Depdsitos en entidades de crédito a corto plazo 59 519 62 333
Depositos con empresas del grupo 74785 91 476
EMIs 142 548 159 895

El tipo de interés efectivo de los depdsitos a corto plazo en entidades de credito vario entre el
2.17% y 3.42% (2005: entre 1.85% y 2.27%) y el plazo medio de vencimiento de estos
depésitos es de 30 dias.

Los depdsitos con empresas del grupo son colocaciones de tesoreria con vencimiento 30

dias con United Technologies Treasury Center y United Technologies Corporation (empresa
matriz de Otis Elevator Company), en virtud del contrato de provision de servicios financieros,

firmado para la prestacion de servicios y optimizacion de la colocacidon de excedentes de
tesoreria, seguros de cambio y otros y han devengado durante el ejercicio un tipo de interés
medio del 2,80% (2,11% en 2005) superior en aproximadamente 0,10 puntos porcentuales de
tasa anual al habitual del mercado.
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11. Capital

A efectos del estado de flujos de efectivo, el efectivo y los descubiertos bancarios incluyen:

o 2006 2005

Efectivo y equivalentes al efectivo EMis 142 548 159 895

Descubiertos bancarios - -
N°® Acciones Acciones  Acciones Total

ordinarias propias

Al 30 de noviembre de 2004 216 473 697 216 473 697 - 216 473 697
Ampliacion de Capital 21647 369 21 647 369 - 21 647 369
Al 30 de noviembre de 2005 238 121 066 238 121 066 - 238 121 066
Ampliacién de Capital 23 812 106 23812 106 - 23 812 106
Al 30 de noviembre de 2006 261 933 172 261 933 172 - 261 933 172

w

|.as ampliaciones de capital realizadas en los afios 2005 y 2006 fueron liberadas y con cargo

a reservas voluntarias.

El numero total de acciones ordinarias autorizado es de 261 933 172 acciones
(2005: 238 121 066 acciones) con un valor nominal de E 0,10 por accion (2005: E 0,10 por
accion). Todas las acciones emitidas han sido suscritas y totalmente desembolsadas en la

forma siguiente:

Acciones " % de participacion
Titular 2006 2005 2006 2005
United Technologies Holdings, S.A.  133.762.063  121.601.875 51.07 51.07
Euro-Syns, S.A. 27.821.690 25292 444 10.62 10.62
Otros accionistas minoritarios 100.349.419 91.226.747 38.31 38.31
261.933.172  238.121.066 100.00 100.00

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

En la Junta General de Accionistas celebrada el 31 de mayo de 2006, se adopto el acuerdo
de Ampliacion del capital social, totalmente liberada con cargo a la Reserva Voluntaria, en la
proporcion de una accidn nueva por cada diez antiguas en circulacion, en la cuantia de
2.381.210.60 Euros, mediante la emision de 23.812.106 acciones. Una vez llevada a cabo Ia
ampliacion, el capital social pasd a ser de 26.193.317,20 Euros y a estar representado por
261.933.172 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 io que participaron en el segundo dividendo a cuenta de los resultados de
2006, distribuido el 11 de septiembre de 2006. La ampliacion fue realizada desde el 15 de

junio de 2006 al 30 de junio de 2006, ambos inclusive. Las nuevas acciones fueron

admitidas a cotizacion oficial en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y
Bilbao con efectos 3 de agosto de 2006. L,

o5




é
;
L

k
|

12. Reserva legal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el Articulo 214 de la Ley de

Sociedades Anénimas, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicio se destinara hasta que alcance, al menos, el 20% del capital

social.

La reserva legal no puede ser distribuida y si es usada para compensar perdidas, en el

caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser
repuesta con beneficios futuros.

La reserva legal es para cada una de las sociedades al 30 de noviembre de 2006 y 2005

la siguiente:

Sociedad
Zardoya Otis S.A.

Ascensores Eguren, 5.A.
Ascensores Ingar, S.A.
Ascensores Serra, 5.A.

Elevadores del Maresme, S.A.

Mototraccion Eléctrica Latierro, S.A.
Grupo Otis Elevadores (Portugal)

Puertas Automaticas Portis, S A,

Ascensores Pertor, S.L.

Conservacion de Aparatos Elevadores Express, S.L.

Acresa Cardellach, S.L.
Admotion, S.L.

Grupo Rolltore ( dependiente de Puertas Automaticas

Portis S.A)
Grupo Lagi S.L.

13. Reserva de consolidacion y otras reservas

EMis

Al 1 de diciembre de 2004
Resultados 2004
Dividendos pagados en el ejercicio
Ampliacion de capital
Otros movimientos

Saldo al 30 de noviembre de 2005
Resultados 2005
Dividendos pagados en el gjercicio
Ampliacion de capital
Otros movimientos

Saldo al 30 de noviembre de 2006

EMis

2006 2005

5239 4 763

13 13

48 48

12 12

63 63

429 427

12 -

10 10

35h4 354

1 990 1 990

62 -

1 _
Reserva de Otras Total

Consolidacion reservas
30 746 24 256 55002
26 669 4 144 30 813
(22 731) - (22 731)
- (2 165) (2 165)
(903) (449) (1 352)
33781 25786 59 567
30 053 (1 362) 28 691
(24 677) . (24 677)
- (2 381) (2 381)
(434) _(456) (890)
38723 21 587 60 310
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Fl desglose por sociedades al 30 de noviembre de 2006 y 2005 de las reservas de

consolidacion y ofras reservas es el siguiente:

Sociedad
Zardoya Otis S5.A.

Ascensores Eguren, S.A.
Ascensores Ingar, 3.A.
Ascensores Serra, 9.A.
Elevadores del Maresme, 9.A.

Mototraccion Electrica Latierro, S.A.

Grupo Otis Elevadores (Portugal)

Puertas Automaticas Portis, S.A.

Ascensores Pertor, $S.L.

Conservacion de Aparatos Elevadores Express, S.L.
Acresa Cardellach, S.L.

Admotion, S.L.

Grupo Rolltore, (dependiente de Portis 5.A)

Grupo Lagi S.L.

Primera implantacion NIIF

14. Resultado del ejercicio

2006 2005
31 546 35 745
(4 547) (6 448)
(1 590) (1 507)

445 445
349 349
635 635
22 593 22 477
281 128

2 800 2 800

3 498 3 360
14 172 11 536

171 :

(84) il
(9939) (9 959)
60310 59 567

La aportacion de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacion a los resultados netos
consolidados, con indicacion de la parte que corresponde a los intereses minoritarios es como

sigue:

Sociedad

EMis

Zardoya Otis S.A.
Ascensores Eguren, S.A.
Ascensores Ingar, S.A.
Ascensores Serra, S.A.
Elevadares del Maresme,
S.A.

Mototraccion Electrica
Latierro, S.A.

Grupo Otis Elevadores
(Portugal)

Puertas Automaticas
Portis, S.A.

Ascensores Pertor, S.L.
Conservacion de Aparatos
Elevadores Express, S.L.

Acresa Cardellach, S.L.
Admotion, S.L.

Grupo
Rolltore,dependiente de

Puertas Automaticas
Portis S.A

Grupo Lagi S.L.

2006

Resultado
consolidado

122 840
1414
(260)
1476
1154

314

20 338
(268)

2 084
2 072

2218
(111)
730

154 283

(18)

Resultado
atribuido a

intereses
minoritarios

492
271
301
3580

130

42
(37)

170
(12)

1707

2005

1 Ram'le|

" Resultado

consolidado

113 461

1901
(89)
1357

073
508
19 388

153
1 2904

2 136
2 058
(161)

325

143 514

Resultado
atribuido a

intereses

minoritarios

452

226

488

526

23

30
(93)

/6

1838
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La propuesta de distribucion del resultado de 2006 y otras reservas de la Sociedad dominante a
presentar a la Junta General de Accionistas. asi como la distribucion de 2005 aprobada es la

siguiente:

Base de reparto
Resultado del ejercicio

EMls
Distribucion
Reserva legal
Otras reservas
Dividendos
EMIs

15. Proveedores y otras cuentas a pagar

Proveedores

Deudas con partes vinculadas

Otras cuentas a pagar

Facturas pendientes de recibir

Efectos a Pagar

Importes adeudados a clientes por trabajo de

contratos (Nota 8)
Anticipos recibidos por trabajo de contratos de
mantenimiento

Otros
EMIs

2006 2005
- 14_8 7156 ] 149 681 “
148 715 140 681
hZ24 476
30 082 471
118 109 136 734
148 715 140 681
2006 2005
a6 776 29 901
15 545 11 761
101 364 82 385
HO13 8713
2 137 1 335
69 361 57 611
24 497 29 401
13466 9432
__269 059___ 230 839

L os saldos a pagar a compafiias 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

EMls 2.254.
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16. Administraciones Publicas

202
174
433
4 624

b 433

68 370
(39 130)
4 288

2 521

5 952

4 751
26

2006
Saldos deudores
Organismos de la Seguridad Social 1
Retenciones de capital mobiliario 265
Hacienda Publica deudor por IVA 769
Hacienda Pudblica IVA soportado o - 6378
EMis 7 437
Saldos acreedores
Provision Impuesto sobre Sociedades 75 537
Pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades (44 190)
Hacienda Publica por retenciones practicadas 2 305
Hacienda Publica acreedora por IVA 2 361
Hacienda Publica por IVA repercutido 8 730
Organismos de la Seguridad Social 5 246
Otros impuestos a pagar | 29
EMIs 50 101

17. Impuestos diferidos

46 778

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan si se tiene legaimente
reconocido el derecho a compensar los activos y pasivos por impuestos corrientes y l0s

impuestos diferidos.

32 445

_2005_

2005

29 314
3131

2006
a recuperar en mas de 12 meses 26 783
a recuperar en 12 meses 2 225
EMls 29 008
E| movimiento bruto en la cuenta de impuestos diferidos ha sido el siguiente:
2006
Saldo inicial 32 445
Combinaciones de negocios
Movimiento en cuenta de resultados o (3 437)
Saldo final EMis 29 008

29 266

3179
32 445

2005
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| o5 movimientos habidos durante el ejercicio en los activos y pasivos por impuestos diferidos, han sido

los siguientes:

EMIs Compromisos Amortizacion

sociales Inmovilizado Otros Total
Al 1 de diciembre de 2004 27 966 764 536 29 266
A cta. Resultados 3 102 (409) 486 3179
Combinaciones de negocios n - N | “
Al 30 de noviembre de 2005 31068 - 355 1 022 32445
A cta. Resultados (3 056) (63) (318) (3 437)
Combinaciones de negocios . - - N )
Al 30 de noviembre de 2006 28012 292 704 29 008

En el ejercicio 2006 se ha reconocido el impacto por el anunciado cambio de tasas del impuesto
de sociedades que afectara a la compania en el ejercicio 2007/2008. Dicho ajuste ha afectado al

impuesto diferido en EMIs 4.763.

18. Obligaciones por compromisos sociales

EMIs | 2006 2005
Obligaciones en balance
de personal Activo 31 064 34 938
de personal Pasivo 6 730 | 8 098
37 794 43 036
Cargos en la cuenta de resultados por
Prestaciones por compromisos sociales i 4 304 4723
Los importes reconocidos en el balance se han determinado como sigue:
Valor actual de las obligaciones financiadas 86 190 87 527
Valor razonable de activos afectos al plan o (b4 816) (47 086) _
31 374 40 441
Ganancias actuariales no reconocldas 6420 2 595
Pasivo en balance - 37794 | 43 036
El movimiento del pasiva reconocido en el balance ha sido el siguiente:
2006 2005
Saldo inicial 43 036 47 178
Diferencias de cambio
Gasto cargado en la cuenta de resultados 4 305 4723
Aportaciones pagadas | (9 547) (8 865)
Saldo final 37 794 43036
30



Las principales hipdtesis actuariales utilizadas han sido las siguientes:

2006 2005
La Tasa de descuento varia en funcion de la 3.95-4 .50 3.40-4.30
duracion del compromiso entre
Tablas de supervivencia PERZ2000F PERZ000P
Edad media estimada de jubilacion anticipada 62 afos 62 afnos
Los importes reconocidos en la cuenta de resultados son los siguientes:
2006 2005
Coste por servicio corriente 2 660 2 547
Coste por intereses 3 442 3 524
Rendimiento esperado de los activos afectos al plan (1 798) (1 348)
Ganancias / (pérdidas) actuariales ) | o |
Total incluido en costes de personal EMis - 4304 4723

Al determinar el valor razonable de los activos (pélizas de seguro macheadas), se ha
considerado de aplicacion el parrafo 104 de la NIC 19, que permite igualar el valor razonable

de estas pélizas al valor de las obligaciones.
Sin embargo, estas pdlizas se encuentran afectadas por un plan de financiacién con la propia

aseguradora que concluiréd en 2012, Por tanto, se ha determinado el valor razonable de los
activos igualandolo con la obligacién Gnicamente en el porcentaje del plan de reequilibrio que
se encontraba efectivamente desembolsado a la fecha de cierre.

|
if

. 19. Ingresos ordinarios
B 2006 2005
Prestacion de servicios 524 922 474 156
Ingreso de contratos de construccion 200 017 172 182
Exportacion 60 356 53 887
Otras ventas - 615 512
Ingresos ordinarios totales EMls 785 910 ~ 700 738
20. Gasto por prestaciones a los empleados
2006 2005
Sueldos y salarios 161 535 150 124
(Gasto de segundad social y otros 48 305 47 634
Coste por compromisos sociales 4 304 | 4723
EMIs 214 144 202 481
31
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21. Costes financieros netos

B 2006 2005
Gasto por intereses:
_ préstamos con entidades de credito . (2 920) (3206)
(2 920) (3 206)
Ingresos por intereses!
— Con entidades de credito 999 595
— De otros creditos o - 4125 3692
5124 4 287
Ganancias / (pérdidas) netas por transacciones en
moneda extranjera 482 (208)
EMis 2 686 873
22. Impuesto sobre las ganancias - -
2006 2005
Beneficio antes de impuestos
240 162 215 641
Diferencias Permanentes
Beneficios obtenidos en sociedades extranjeras (28 273) (27 597)
Otras diferencias 6 908 6 706
Diferencias temporales con origen en gjercicios
anteriores sobre las cuales no se registré en su momento el
correspondiente impuesto anticipado 5 299 (2 905)
Diferencias temporales con origen en el ejercicio sobre las cuales
no se registra el correspondiente impuesto anticipado. 4 907 (4 413)
Resultado contable ajustado 998 993 187 437
Diferencias temporales con origen en el ejercicio sobre las cuales (10 201) 7 405
se registra el correspondiente impuesto anticipado
Base Imponible (resultado fiscal) 218 792 194 837
Cuota integra 80 148 65 601
Deducciones (3 534) (2 971)
Otras diferencias (38) (26)
Gasto por impuesto de sociedades extranjeras 7 586 7 683
Gasto por impuesto EMIs 84162 70 287
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El Grupo sigue el criterio de reconocer exclusivamente aquellos impuestos anticipados cuya realizacion
futura esté razonablemente asegurada dentro del plazo astablecido por la normativa vigente.

Consecuentemente. existe un importe acumulado de impuestos anticipados al 30 de noviembre de 2006
que asciende a EMis 29.008. Estos impuestos anticipados proceden fundamentalmente de diferencias
temporales correspondientes a cOmpromisos sociales, provision para insolvencias, costes demorados y

otras provisiones que revertiran en ejercicios futuros.

Al cierre del ejercicio se habia pagado un importe de EMIs 41.168 (EMIs 36.353 en 2005) a cuenta de la
cantidad a desembolsar finalmente por el impuesto sobre sociedades.

El tipo impositivo relativo a Otis Elevadores, Lda. (Portugal) es del 27% y el gasto por impueslo del ejercicio
2006 de esta sociedad asciende a EMIs 7.856.

Durante el ejercicio 1999, las autoridades tributarias finalizaron la inspeccién del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas de Zardoya Otis, S.A. para los ejercicios 1993 a 1997. Como resultado de dicha
inspecciéon se han levantado actas que han sido recurridas por la Sociedad

Permanecen abiertos a inspeccion para Zardoya Otis, 5.A. el impuesto sobre Sociedades, y en general €l
resto de los impuestos de los Ultimos tres anos y para sus sociedades filiales los Gltimos cuatro ejercicios,
excepto el impuesto sobre la renta de las personas fisicas, que de acuerdo con lo comentado
anteriormente permanece abierto a inspeccion desde el ejercicio 1999 para la sociedad Zardoya Ofis,5.A.

'.+

Para las sociedades que constituyen el Grupo Otis Elevadores (Portugal) permanecen ablertos a
inspeccion los diez ultimos ejercicios, de acuerdo con la normativa legal en vigor en dicho pais.

|
!

23. Ganancias por accion

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio atribuible a los accionistas de ia
Sociedad entre el numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante €|
ejercicio, excluidas las acciones propias adquiridas por la Sociedad ). No se ha producido ningun
hecho que pudiera tener efecto dilutivo sobre las ganancias por accion.

2006 2005
Beneficio atribuible a los accionistas de la sociedaa 164 283 143 514
N°® medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 251 168 795 228 453 885
ganancias basicas por accion B 0,61 0,63




24. Dividendos por accion

Durante el gjercicio 2006 se han llevado a cabo las siguientes distribuciones de
dividendos a cuenta de los resultados del ejercicio 2006 por parte de Zardoya

Otis, S.A.;

1er Dividendo 0,155 Euros brutos por accion. Deqlaradﬂ el 5 de junio de
2006 y puesto al pago el 12 de junio de 2006. Acciones: 238.121.066

Total = 36.908.765,23 Euros

2° Dividendo 0,155 Euros brutos por accion. Declarado el 4 de

septiembre de 2006 y puesto al pago el 11 de septiembre de 2006.

Acciones: 261.933.172
Total =40.599.641,66 Euros

3° Dividendo 0,155 Euros brutos por accion. Dfac_:laradm el 15 de
noviembre de 2006 y puesto al pago el 11 de diciembre de 20006

Acciones: 261.933.172
Total = 40.599.641,66Euros

Dividendo a cuenta

25. Estado de flujos de efectivo

Resultado Neto

Ajustes al Resultado:
Amortizaciones/provisiones
Impuesto

QOtras perdidas y ganancias

Pago de Impuestos
Variacién de cuentas a cobrar a pagar y ofros

Flujo de Operaciones

Inversion en Inmovilizado Material/Inmatenal
Adquisicion de dependientes

Adquisicion de otros activos financieros

Flujo de Inversion

Dividendos pagados
Endeudamiento bancano

Flujo de Financiacion

Variacién de Efectivo y Equivalentes

Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del
periodo

Efectivo y equivalentes al final del periodo

EMIs

2006

154 283

13 579
64 162
1 591

(73 427)
( 24 505)

155 683
( 8 820)
(4 604)
(5 075)

(18 499)

(155 017)
487

( 154 530)

(17 347)

159 895
142 548

Miles de
euros

36.908

40.600

40.600

118.108

2005

143 514

9 007
70 287

(65 523)
(19 139)

138 146

(7 262)
(9217)
47

(16 432)

(134 214)
(114)

(134 328)

(12 614)

172 509
1569 895
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26. Contingencias

El Grupo tiene pasivos contingentes por avales bancarios y otras garantias relacionadas

con el curso normal del negocio de las que se prevé que no surgira ningun pasivo
significativo. En el curso normal de las actividades, el Grupo ha prestado avales a terceros

por valor de EMIs 29.688 (2005: EMIs 31.531).

27. Compromisos

Compromisos de compra de activos fijos

Las inversiones comprometidas en las fecha de balance pero no incurridas todavia son las

siguientes:

EMIs - 2006 - 2005
Inmovilizado material 2 268 2 661
Activos intangibles 8 450 n.d.

Compromisos por arrendamientos

El Grupo alquila locales comerciales, oficinas y almacenes bajo contratos de
arrendamiento, para los que se han establecido diferentes condiciones.
El coste annual estimado de la totalidad de los alquileres comprometidos bajo los

mencionados contratos de arrendamiento es de:

2006 2005

Compromiso anual estimado EMIs 3122 3 049

28. Combinaciones de negocios

En Junio de 2006 el Grupo adquirié 1 804 participaciones de Grupo Lagi 5.L., [0 que
supone el 60% del capital social de la sociedad matriz del Grupo Lagi, formado por Grupo

Lagi, S.L., Ascensores Lagi S.L., Elevadores Lagi S.L., y Puertas Lagi S.L., dedicadas a |a
fabricacion, instalacién y mantenimiento de ascensores y puertas automaticas. Ubicadas
en Cadiz, el negocio adquirido aporté al Grupo unas ventas de EMis 3.258 y unos

resultados de EMIs (30) en 2006.
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El detalle de los activos y pasivos adquiridos es el siguiente:

EMis

Ffectivo y equivalentes al efectivo 94
Inmovilizado 37
Activos Intangibles 8 936
Existencias 418
Cuentas a cobrar 1918
Cuentas a pagar 1903
Deudas con partes vinculadas 9621

29. Transacciones con partes vinculadas

United Technologies Holdings S.A. (constituida en Francia) posee el 51 07% de las acciones de
la sociedad, y el 48,93% restante de las acciones esta en manos de mas de 30.000
accionistas. La dominante ultima del Grupo es United Technologies Corporation (constituida en
Estados. Unidos), empresa matriz de Otis Elevator Company.

| as transacciones que se detallan a continuacion se realizaron con partes vinculadas:

r (a) Otras transacciones con empresas del grupo Otis

t

T EMis o 2006 2005
Ingresos financleros 2217 1 839
Royalties 18 312 16 290
Repercusion de costes del centro de ingenieria de
desarrolio 427 664
(b) Saldos al cierre derivados de ventas y compras de bienes y servicios

EMis 2006 2003

Ventas 62 355 98 935
Compras 52 521 38 003
Cuentas a cobrar 14 865 13 575
Cuentas a pagar L 15 545 11761

La remuneracién global por todos los conceptos devengada durante el afo por los miembros del
Consejo de Administracion asciende a EMIs 2.045 (EMIs 2.039 en 2009).

Asimismo y en cumplimiento de lo dispuesto en el Art. 127 ter4 de la Ley de Sociedades
Andnimas, los miembros del Consejo de Administracién 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:
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. 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 Garciay D.
Jose Maria Loizaga Viguri son a su vez miembros del consejo de Otis Elevadores, Lda,

compaiiia 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

Angelo J. Messina

G. Sandy Dieh!

Bruno Grob

Mario Abajo

| Compaiiia _ __Largo
Asia Pacific Elevator Company [__Iaware USA] Consejero
' Atlantic Lifts, ‘Inc. [Delaware, USA] L Consejero
 Elevator Export Trading C_ogporatm_[Delaware USA] | _Consejero
Nippon Otis Elevator Company [Japan] L ~_ Consegjero
Otis Elevator Cc)mpanx_[_elaware USA] | Consejero

_Dtls Elevator Korea [Korea] Consejero
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30. Hechos posteriores a la fecha del balance

El 4 de Enero de 2007. Zardoya Otis ha firmado con la constructora Nozar la venta del inmueble
donde se ubica su fabrica de ascensores de Madrid, en la calle Mendez Alvaro. El importe de la
operacion asciende a 76 millones de euros, incluyendo el coste financiero del pago fraccionado del
importe de la venta. E! flujo de ingresos sera: /7 Miliones de Euros en 2006, 22 Millones de Euros
en Enero de 2008, 23 Millones de Euros en Enero de 2009 y 24 Millones de Euros en Enero de

2010. E| Beneficio estimado de la operacion es de 66 Millones de Eures.

En el mismo acto se ha firmado con el nuevo propietario, un contrato de arrendamiento del
mencionado inmueble, que le permitira continuar desarrollando su actividad industrial hasta el
momento en que esté disponible la nueva planta de Leganes. El coste anual de dicho contrato

asciende a 840.000 Euros.

Zardoya Otis ha apostado por la continuidad y construira su nueva fabrica en la Comunidad de
Madrid concretamente en el Parque Leganés Tecnoldgico, en el municipio de Leganés, no muy
lejos de las actuales instalaciones.

Para ello adquirira dos parcelas con una extension total de 30.282 metros cuadrados y una
superficie edificable de 33.108 metros cuadrados. El proyecto de construccidn de |la nueva fabrica

costara 40 millones de euros, y se prevé que los trabajos finalicen en 2009.

31. Otra informacion

(a) Nimero de empleados del Grupo por categoria

2006 2005

Directivos 70 86
Jefes Administrativos/Taller/Campo 468 495
Ingenieros, Licenciados y Peritos 394 281
Administrativos y Tecnicos 791 741
Operanos 3 857 3 660
5510 5 263

(b) Honorarios de auditores de cuentas y sociedades de su grupo o vinculadas

El importe de los honorarios presupuestados por PricewaterhouseCoopers, firma que
audita al Grupo Zardoya Otis, para el ejercicio 2006 es de EMIs 3095, incCluidos los

honorarios satisfechos por la auditoria de procesos realizada de conformidad con los
requisitos de los grupos cotizados en EEUU.
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INFORME DE GESTION DEL GRUPO ZARDOYA OTIS

Presentacion de las Cuentas Anuales

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

Zardoya Otis, S.A.

La Ley 61/2003 establece la obligacién de adoptar las Normas de Informacion Financiera
(NIIF) para los ejercicios iniciados a partir de 1 de Enero de 2005 para los Grupos
Consolidados cuyos titulos coticen en un mercado regulado de cualquier Estado miembro

de la Union Europea.

Dado que el ejercicio contable de todas las empresas del Grupo Zardoya Otis se inicia el
1 de Diciembre, el ejercicio 2006 es el primero en el que los estados consolidados del

Grupo se han preparado segun las nuevas normas.

La memoria que acompafia a los estados financieros consolidados del Grupo Zardoya Otis
recoge los criterios contables aplicados y detalla en notas aclaratorias a los estados
financieros las rubricas mas importantes, incluyendo a doble columna los movimientos
correspondientes a 2005 y 2006. Si bien las nuevas normas NIIF son de aplicacion al
ejercicio 2006, también se han aplicado dichas normas a los datos de 2005, con el fin de
presentar una comparacion congruente de ambos ejercicios.

Estas Cuentas Consolidadas del Grupo Zardoya Otis, referidas al cierre del ejercicio el 30
de noviembre 2006, han sido refrendadas con la firma de los miembros del Consejo de
Administracion, en la reunidn celebrada en Madrid el 28 de febrero de 200/.

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



RESULTADOS

El Beneficio consolidado antes de impuestos alcanzé en 2006 la cifra de 240.2 millones de
euros, cuantia superior en un 11,4 % a los 215.6 millones de euros de 2005.

E| EBITDA consolidado crecié en 2006 el 10,2%, siguiendo la linea creciente alcanzada en
2005 y 2004.

El Beneficio consolidado después de impuestos y de intereses minoritarios se elevd a
154.3 millones de euros, un 7.5% superior a los 143.5 millones de euros obtenidos en
2005. La razén del menor crecimiento en el Beneficio Neto respecto al registrado en el
Beneficio antes de impuestos radica en el impacto en la cifra de impuestos del menor
crédito fiscal al cierre de este ejercicio, en comparacion con los ejercicios precedentes,
como consecuencia de la reforma fiscal, que reducird las tasas de impuesto de Sociedades
a aplicar a nuestra Compania al 32,5% en 2008 y al 30% en 2009.

La reduccion en el crédito fiscal y por tanto en el Beneficio Neto Consolidado del Ejercicio,
ha supuesto 4.7 millones de euros. Sin este impacto la cifra de Beneficio consolidado
después de impuestos y de intereses minoritarios hubiera sido 159.0 millones de euros,
representando un crecimiento de 10,8% (en lugar de 7,5%) sobre la cifra alcanzada en

2005.

En lo relativo al beneficio neto por accion, su cuantia fue en 2006 de 0,589 euros, cifra
que hay que comparar con los 0,548 euros de beneficio por accion correspondientes a
2005, valor éste Gltimo al que se llega tras aplicar el pertinente ajuste por ampliacion de
capital (0,603 euros/1,10 acciones). Cotejadas ambas magnitudes, resulta un crecimiento

del 7,5%., sensiblemente afectado por el impacto de la reforma fiscal.

En cuanto al Cash-Flow consolidado, al cierre del ejercicio objeto de este analisis quedo
fijado en 164,4 millones de euros, es decir, un 3,2 % mas que en 2005.

VENTAS o |

Ventas totales

La cifra total de Ventas consolidadas del ejercicio 2006 crecio el 12,2 %, hasta situarse en
785.9 millones de euros, frente a los 700.7 millones de 2005.

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 2006
un 16,2%, el mayor crecimiento de los Ultimos anos, como consecuencia de la creciente
cartera de pedidos pendiente de ejecutar, entre los cuales destacan algunos contratos
singulares tales como los metros de Barcelona y Madrid o la Torre Repsol en Madrid.
También ha contribuido a dicho aumento, la actividad de puertas de la Compania Rolltore,
que, adquirida en 2005, fue consolidada en el 4° trimestre de 2005 y, por |0 tanto, no
reflejaba la actividad de un ano completo.

En 2006, la facturacion por Venta Nueva representd el 25% de la facturacion total.

Contratos recibidos: La cifra alcanzada en 2006 en concepto de Contratos recibidos de
Venta Nueva fue de 217,0 miliones de euros, cifra superior en un 23,2% a la obtenida en
2005 que fue de 176,1 millones. De especial relevancia este afio fue el contrato de la linea
3 del Metro de Madrid, el mayor contrato en la historia de Zardoya Otis, y Cuya

terminacion esta prevista en 2007.

Cartera pendiente de ejecutar: Como consecuencia de la favorable tendencia del mercado
de la construccion en estos Ultimos afios y la contratacion de contratos singulares, |a
cartera de pedidos ha seguido una tendencia creciente cada afo, alcanzandose en 2006
el mayor valor de la historia de la Compafiia: 160.3 millones de euros, un 7,3% mas que
en 2005 y un 29,8 superior a la cartera existente solo cuatro afios atras.

La cartera existente al comienzo del ejercicio 2007 representa un volumen superior a 10
meses de actividad de Nuevas Instalaciones, 1o que previsiblemente supondra un sensible
crecimiento en esta actividad a lo largo de 2007

Servicio

Ventas: La facturacion conjunta de Servicios ascendio a 524,9 millones de euros, un
10,7% mas que en 2005, el mayor crecimiento conseguido en los ultimos cinco anos.

La importancia que la actividad de Servicio representa dentro de la estructura de negocio
de Zardoya Otis volvid a quedar patente en 2006, al suponer un 6/% del total de las
Ventas Consolidadas.

Unidades con contrato de_mantenimiento del Grupo Zardoya Otis: Al cierre del gjercicio
2006 su aumento ha sido del 3,5 % frente a un afio antes. El incremento, en terminos
absolutos, fue de 7.764 unidades, hasta llegar a un total de 226.831.

Exportacion
Finalmente, la facturacién neta por Exportacion (sin considerar las ventas a Portugal)

subid de 53.8 millones de euros en 2005 a 60.4 millones en 2006, lo que representa un
12.2% de aumento, recuperandose de la caida coyuntural de 2005.

En 2006, la Exportacion Neta represento el 8% del total de Ventas consolidadas.
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DIVIDENDOS

Los dividendos distribuidos y pagados durante el afio natural 2006 han sido:

Dividendo bruto

Bruto por Accionhes con
Num. Accion Derecho a dividendo total
105 10 Mar 0,155 euros 238.121.066 36.908.765.23 €
106 12 Jun. 0,155 euros 238.121.066 36.908.765,23 €
107 11 Sept. 0,155 euros 261.933.172 40.599.641,66 €
108 11 Dicbre. 0,155 euros 261.933.172 4().599.641 66 &

TOTAL DIVIDENDOS PAGADOS EN EL ANO NATURAL 2006 155.016.813,78 €

Dividendos pagados en el aio natural

El primer y segundo dividendo trimestral, fueron pagados al total de acciones en
circulacidn 238.121.066, mientras que al tercer dividendo, distribuido el 11 de septiembre
de 2006, y al cuarto, pagado el 11 de diciembre de 2006, tuvieron derecho las 23.812.106
acciones provenientes de la ampliacién de capital liberada 1 x 10 llevada a cabo el 15 de
junio de 2006, con lo que el total de acciones con derecho a dividendo quedaba

establecido en 261.933.172.

Los dividendos pagados en 2006 ascendieron a 155.0 millones de euros, frente a los 134.2
millones del ejercicio anterior, lo que representa un aumento del 15.5% y suponen un
pay-out de 100.5%, continuando el progresivo aumento de este indice en los ultimos

anos.
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EVOLUCION DEL CAPITAL _

Ampliacion de capital social

Fl 15 de junio de 2006, una vez distribuido el primer dividendo trimestral con cargo a los
resultados del ejercicio 2006, se realizo la ampliacion de capital aprobada por la Junta
General de Accionistas celebrada el 31 de mayo de 2006.

La proporcidn fue de una accion nueva por cada diez antiguas en circulacion, mediante la
emisién de 23.812.106 nuevas acciones totalmente liberadas con cargo a la Reserva

Voluntaria, por un importe de 2.381.210,60 euros.

La suscripcion tuvo lugar entre el 15 y el 30 de junio de 2006, ambos inclusive. Como
resultado de esta ampliacidn, el capital social pasé a ser de 26.193.317,20 euros y a estar
representado por 261.933.172 acciones de 0,10 euros de valor nominal cada una de ellas.

| as nuevas acciones tuvieron derecho a los dividendos abonados con posterioridad a la
fecha de cierre de la ampliacion, por lo que participaron de los dividendos distribuidos @l
11 de septiembre y el 11 de diciembre de 2006.

Las nuevas acciones fueron admitidas a cotizacidn oficial en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, con efectos 3 de Agosto de 2006.

Acciones propias

El Consejo de Administracion no ha hecho uso de la autorizacion concedida por la Junta
General de Accionistas celebrada el 31 de mayo de 2006 para adquirir acciones propias.

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

MERCADO DE VALORES

La Bolsa cerrd un ejercicio mucho mas brillante de lo que se esperaba, con una subida del
31,8%, la mayor desde 1998, tras encadenar varios maximos historicos y conseguir saldos
nositivos en once de los doce meses del ano. La avalancha de fusiones, compras y otras
operaciones corporativas obro el milagro y permitié al mercado espanol batir al resto de
plazas europeas, que registraron ganancias mas moderadas. Son ya cuatro ejercicios en
positivo que arrojan una revalorizacion acumulada del 134%.El Ibex-35 —€l indice que
agrupa a los principales valores del parqué- se revalorizo un 31,79% en 2006.

La bonanza bursatil se apoyo en el buen comportamiento de los resultados empresariales,
que en Europa crecieron en torno a un 10%. Ello permitio que las plazas europeas
cosecharan ganancias en el ejercicio en torno al 15%. En concreto, Francfort avanzo un

21,9%, Paris un 17,5% y Londres un 10,/%.




Fl mercado espafiol se desmarcd con una fuerte alza del 32%, mas cercana a las
espectaculares revalorizaciones registradas por las bolsas de China e India, con subidas
del 34% vy el 36% respectivamente. Las nlazas latinoamericanas obtuvieron ganancias

superiores al 30%.

El principal motivo de esta mejor evolucion radico en la cascada de operaciones
corporativas y también en los rumores en torno a ellas, que dispararon la cotizacion de
muchos valores. El desembarco de las constructoras en las compafiias energeticas fue otra

de las claves del ano.

Todos estos movimientos, junto con la desaceleracion del mercado inmobiliarto —principal
rival de |a Bolsa- dieron alas al Ibex-35, que cotizd a niveles nunca vistos en sus 175 anos
de historia y llegd a establecer un nuevo maximo historico en 14.420,8 puntos.

En 2006 también se vivieron momentos de inquietud. En mayo asistimos a caidas
continuadas y a principios de junio el Ibex llegd a retroceder hasta 10.700 puntos. La
remontada se fragud a partir de agosto, gracias a la tregua que concedio el petroleo, tras
marcar un méaximo histdrico en julio al alcanzar los 78 ddlares el barril de Brent. Su
correccion a la baja restd presion a la inflacion, lo que suavizo las expectativas de nuevas
subidas en los tipos de interes.

Tanto el volumen de negocio como la capitalizacion del mercado espafiol han superado el
hillén de euros. Los pagos a los accionistas que, con casi 23.000 millones de euros
triplican a los de 2.000, también han alcanzado niveles record.

En definitiva, 2006 fue un ejercicio muy convulso pero también muy beneficioso para [0S
accionistas, especialmente para los pequefos ahorradores.

Evolucion de Zardoya Otis, S.A.

La cotizacion al cierre de 2006 era de 22,98 euros por titulo, 1o que supuso una
revalorizacion del 18,1% con relaciéon a los 19,45 euros con que cerré la accion, en
términos ajustados, 1 afio antes, como consecuencia de la ampliacion de capital 1 x 10
totalmente liberada realizada en junio de 2006. El indice PER quedo fijado a su cierre en

39,0

Son ya 26 afios, en los que a excepcion de 1992 y 1999, el valor de la capitalizacion
bursatil de Zardoya Otis ha mantenido una tendencia de firme y sostenido crecimiento,
basado en el nivel de resultados y en la politica de creacion de valor para el accionista.
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Como es habitual, v para facilitar el analisis de ia evolucion de nuestros titulos con
perspectiva histdrica, se ofrece un Cuadro con los datos clave desde 1990, ano de

aparicion del indice selectivo IBEX-35.

DATOS BURSATILES HETORICOS (valores en Euros)

Cotizacion acciones

AfO Ampliaciones Uitimo Valor Varacion PER. Pay-Qut  Capitaliz. Bursatil
de capital liveradas y splits valor  Ajustado  afo % % (*) (Millones)
dic-74 T e 005 s 13,30
T oGesw T @7 1M 569 138 8014 3502
dic-9" 15 T 6130 154 1546 140 7549 4044
dic-92 - 5223 132 (1480) 10 79,80 4.6
dic-93 1x 10 ) 8174 226 7215 170 8079 503,1
dic-94 1x 10 8228 251 1073 174 57,36 6568
""" e 1x1o 0 7ees 267 646 170 w842 6992
T g 1x10 075 335 2536 195 10085 8765
door  ax10 1mes 43 2031 20 8078 11334
G098 spit5x1mas1x6 2662 630 4556 289 8473 16498
Cdooe soitzximés 1x10 977 508 (1926 212 8980 1321
dic-00 110 93 53 527 197 94,01 14023
dic0" 1x 10 1042 650 2149 207 9083 1,703
| de02  1x10 255 857 3179 20 8885  2.045
! Taem 0 s 10 wgz w0 % a1
dic-04 1x 10 1887 1560 2580 31,2 9167 4.084.9
 dic05 1x10 140 1945 2475 365 9352 5.005,8
L dic-06 1x10 208 2298 1812 300 10048 6.019.2

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 prioridades la creacion de valor para
el accionista, medida como retribucidn total: revaluacién del valor de la accion mas
dividendos mas otras contribuciones dinerarias.

Zardoya Otis, S.A. ha sido una de las primeras compaiias en Espana que ha pagado
regularmente (desde 1979) cuatro dividendos trimestrales, y la unica que ha mantenido
esta politica, de modo ininterrumpido, durante los Ultimos 27 afos. El dividendo pagado el
11 de diciembre de 2006, fue el nimero 108 de los abonados por la Compania desde que
inicid esta politica de abonos regulares, realizada, ademas, con cuantias crecientes ano a

ano.

El pay-out de los dividendos, que a principio de los ahos ochenta era de 80%, ha sido
aumentado paulatinamente hasta alcanzar el 100.5% en 2006.

-0 -



EVOLUCION PREVISIBLE

Zardoya Otis, S.A. es la unica compafiia en las Bolsas espanolas que ha sequido una
politica de ampliaciones de capital liberadas -25 en los Gltimos 26 afos -, manteniendo el
mismo dividendo para todas las nuevas acciones emitidas.

Como puede apreciarse en el cuadro de Datos Bursatiles, en 2006 la rentabilidad total
anual de una accién adquirida el 1 de Enero y valorada al cambio de cierre el 31 de
diciembre ha estado compuesta de una parte por el dividendo recibido y de otra por la
variacién en el precio ajustado de la accion. En 2006, esta rentabilidad total fue del

21,2%.

INFORMACION TECNICO COMERCIAL

De nuevo la desaceleracion en el mercado de la construccion vaticinada por los expertos y
analistas, no llegd en 2006. El mercado de viviendas se mantuvo casi en niveles similares
a los ejercicios pasados. A ello se suma el importante dinamismo en los mercados de

infraestructuras: metros y aeropuertos.

Este favorable entorno se reflejé en las cifras de contratacion logradas en 2006 por
Zardoya Otis, resultando en una creciente cartera de pedidos.

A la vista de estos factores (y, sobre todo, del caracter marcadamente anticiclico de una
parte muy significativa de nuestra actividad), podemos contemplar 2007 con moderado

optimismo.

METRO DE MADRID, EL. MAYOR CONTRATO EN LA HISTORIA DE ZARDOYA OTI5

La Comunidad de Madrid adjudicé a Zardoya Otis un contrato para suministrar e instalar
85 ascensores y escaleras mecanicas dentro del proyecto de ampliacion de la red de
suburbano de la capital. Este contrato, el mayor logrado por la compafiia hasta la fecha,
incluia ademdas un acuerdo para el mantenimiento de estas unidades por un periodo de

tres anos.

Zardoya Otis estd instalando 23 ascensores del modelo GeN2 Premier, que se caracteriza
por su exclusivo sistema de traccion de cintas planas y un disefio sin cuarto de maquinas,
v 62 escaleras mecanicas modelo 513 NPE. Estas 85 unidades se reparten entre las siete

nuevas estaciones que se estan construyendo con motivo de la ampliacion sur de la Linea
3 del Metro de Madrid, un proyecto que se preve finalice en el ano 2007.

EL MODELO OTIS GeN2 COMFORT, UN EXITO DE VENTAS Y RECONOCIMIENTOS

El ascensor Otis GeN2 Comfort, lanzado en la primavera de 2005, se consolido durante el
afio pasado como el producto estrella de la compafiia y recibio una gran acogida por parte
de los clientes. En total se vendieron cerca de 4.000 unidades, repartidas entre el mercado

doméstico y las destinadas a la exportacion.,
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Gracias a la tecnologia de cintas planas patentada por Otis, el ascensor GeN2 Comfort
resulta mas fiable, silencioso y respetuoso con el medio ambiente que otros modelos que
Jtilizan los tradicionales cables de acero. Por otro lado, la maquina sin engranajes que
incorpora el GeN2 Comfort y su motor de imanes permanentes reducen significativamente

el consumo de energia.

El Otis GeN? Comfort fue reconocido en 2006 como una de las mejores ideas del ano, en
la categoria de responsabilidad social, por la revista Actualiaad Economica. Los premios

“Las mejores ideas” seleccionan anualmente los productos, servicios, iniciativas vy
campafias mas innovadoras presentadas en el mercado espafol durante cada temporada.
En la edicién del afio pasado, Zardoya Otis fue la Unica compania del sector cuyo producto
fue incluido entre las grandes innovaciones de 2005.

'FABRICACION

Por tercer afio consecutivo, la demanda de nuestros productos ha tenido un rtmo
ascendente. Asi, en el suministro de ascensores hemos alcanzado un maximo historico,
con la expedicion de mas de 12.000 unidades desde nuestras fabricas, destinadas tanto al
mercado nacional como a la exportacion a 76 paises de todos los continentes. Ello es una
buena prueba de la competitividad de nuestros productos en calidad y costo.

Durante el afio se ha seguido manteniendo la presion en los precios de las materias
primas, principalmente del cobre y del niquel, lo que ha hecho que crecieran
espectacularmente precios de componentes base en la construccion de los ascensores,
como motores, cableados, inoxidables, etc. Esto, ampliado con el crecimiento de l0s Costos
logisticos derivados del incremento del crudo en un entorno cada vez mas global, ha
tenido como resultado un aumento en el costo del producto.

Con el fin de compensar en lo posible este impacto de aumento de costos, se han
obtenido mejoras en las fabricas y en la cadena de suministro, y se han introducido
cambios en los disefios surgidos de benchmarking realizados por equipos multidisciplinares
del Grupo Otis y de las ideas obtenidas a traves del programa de sugerencias.

Entre los proyectos lievados a cabo por el Departamento de I + D, destaca el desarrollo
de una nueva maquina sin engranajes con tecnologia de imanes permanentes, la mas
completa y eficiente del mercado y que cuenta con la autorizacion de Otis para ser
utilizada a nivel mundial en los Gltimos modelos de la gama GeN2. Nuestras fabricas estan
acometiendo con éxito la transicion a las nuevas tecnologias de elevacion sin reductor y
sin cuarto de maquinas que se imponen en el mercado, tanto por el ahorro de espacio en
el edificio, por ser mas silenciosas y por el menor consumo energetico que suponen para
hacer la misma funcion: transportar personas en los edificios, con confort, fiabilidad y la
maxima sequridad.

En concreto el GeN2 Comfort, ya ha supuesto en torno al 25% de la facturacion de la
fabrica de Madrid, habiendo expedido la fabrica de San Sebastian mas de mil unidades
del modelo de maquina GeN2 desarrollado por nuestra ingenieria.
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ZARDOYA OTIS CONTARA CON UN NUEVO CENTRO DE INGENIERIA Y
PRODUCCION EN LEGANES

Zardoya Otis ha apostado por la continuidad vy construira su nueva fabrica en la
Comunidad de Madrid, concretamente en el Parque Leganes Tecnologico, en el municipio
de Leganés, no muy lejos de las actuales instalaciones.

Para ello ha adquirido dos parcelas con una extension total de 30.282 metros cuadrados
con una superficie edificable de 33.108 metros cuadrados. El proyecto de construccion de
la nueva fabrica costara 40 millones de euros, y se preve que los trabajos finalicen en

2009,

El nuevo Centro de Ingenieria y produccidn dotara a Zardoya Otis de una mayor capacidad
de innovacién en el desarrollo y fabricacién de sus ascensores en Espaiia, 1o que permitira
ofrecer un mejor servicio a nuestros clientes y consolidar el liderazgo de la compafia en el

mercado ibérico de ascensores.

La trayectoria de innovacién de Zardoya Otis y su avanzada tecnologia de produccion han
pesado de modo fundamental a la hora de evitar la deslocalizacion de la planta en favor
de paises con economias emergentes, lo que permitira mantener los puestos de trabajo de
la plantilla actual. Las facilidades dadas tanto por el gobierno regional como por |os
ayuntamientos de Leganés y Madrid para disponer de suelo industrial con buenas
comunicaciones, han sido otro factor clave para tomar la decision de permanecer en Ia

Comunidad de Madrid.

Los terrenos de la actual fabrica de Madrid, situados en la calle Mendez Alvaro, han sido
vendidos al grupo inmobiliario Nozar por un importe total de 76 millones de euros,
incluyendo el coste financiero del pago fraccionado del importe de la venta. El beneficio

estimado de la operacion para Zardoya Otis sera de 66 millones de euros.

Del mismo modo, Zardoya Otis ha firmado con el nuevo propietario un contrato de
arrendamiento del mencionado inmueble, que le permitira continuar desarrollando su

actividad industrial hasta el momento en que esté disponible la nueva planta de Leganés.
El coste anual de dicho contrato asciende a 840.000 euros.

El parque empresarial de Leganés, orientado a empresas de investigacion y de tecnologia
avanzada, tanto del sector productivo como terciario, ha sido promovido por la Comunidad
de Madrid, el Ayuntamiento de Leganes y la Universidad Carlos IIL.

Méndez Alvaro, 60 afios de actividad

La fabrica de Otis en Madrid, situada en la calle Méndez Alvaro, fue inaugurada en el afio
1944, con una superficie construida de 8.000 metros cuadrados, que se ampliaron
posteriormente a los 12.000 que ocupa en la actualidad.

En todo este tiempo, la planta ha funcionado a pleno rendimiento, y de sus instalaciones
han salido ascensores que han hecho historia en la compafia y han supuesto grandes
éxitos de ventas. En este sentido cabe destacar el Otis 2000 E, disenado por su Centro de
Ingenieria en 1994, y del que se han fabricado 53.000 unidades; o el Otis 2000 VF-MRL,
que salié al mercado en el afio 2000 y del que ya se han alcanzado las 20.000 unidades y
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Gitimamente el GeN2 cuya produccion se inicié en 2006. Un tercio de toda esta produccion
se ha destinado a la exportacion en mas de cien paises de todo el mundo.

En su Centro de Ingenieria se han desarrollado tecnologias punteras, aplicadas
principalmente a las necesidades del segmento de viviendas, mayoritario en el mercado de

la construccion en Espana.

La fabrica de Madrid al igual que toda la Compaiiia, esta certificada en la Norma ISO 9001
desde 1992 y cuenta desde 2001 con la certificacion de AENOR para su sistema de gestion
medioambiental, conforme con la norma UNE-EN 150 14001:1996.

|SEGURIDAD _

Afio tras afio la seguridad constituye un papel prioritario en Zardoya Otis, como asi 10
demuestra su completo Sistema de Gestion de Seguridad, Salud y Medio Ambiente
implantado de manera eficaz en todos los centros de trabajo y avalado por la certificacion

de la empresa externa Audelco este mismo ano.

E| éxito de este Sistema se debe a la implicacion y compromiso de todos los niveles de |a
Compafiia en la mejora constante de la Seguridad.

Partiendo del ejemplo y liderazgo que demuestra la Direccion dia a dia en su compromiso
con la Politica de Sequridad de la Compafia, el apoyo de los representantes de l0s
trabajadores en los Comités de seguridad, junto con el desarrollo innovador de equipos,
Utiles, métodos y procesos de trabajo mas seguros, la formacion continua en seguridad
que reciben los técnicos, la preocupacion por la mejora de los estandares de seguridad en
nuestros productos, y la colaboracidon de nuestros tecnicos y clientes hacen que se
alcancen los objetivos de seguridad previstos afio tras ano .

Dicha implicacién se extiende también al ambito familiar de los empleados haciendo
participes a todos de las iniciativas de seguridad que se llevan a cabo en la compafia a
través del Concurso Anual de posters y dibujos de seguridad para empleados y familiares,
incluyendo los dibujos y mensajes de los posters ganadores en la agenda anual de
seguridad y comunicando los temas mas relevantes y aspectos destacados de seguridad
en la revista de la Compafiia, conseguimos ir aumentando la conciencia de seguridad en
todos los aspectos y vertientes posibles.

Entre las iniciativas de seguridad instauradas desde hace afios esta la de dedicar el dia 25
de febrero en todos los centros de trabajo al “Dia de la Seguridad”. En el lema de este ano
se hace hincapié en que la seguridad no es solo cosa de un dia sino de los 365 dias del

ano.

Gracias a todas estas acciones y teniendo como base las evaluaciones de riesgos y la
identificacion diaria de los peligros en nuestro puesto de trabajo se desarrolian las
medidas preventivas, métodos de trabajo, instrucciones y procedimientos de seguridad
que nos ayudan a hacer de nuestro lugar de trabajo un sitio seguro para cada persona
cada dia y cada trabajo. Aspectos por los que tanto nuestros clientes como los usuarios ae
nuestros productos y servicios nos diferencian del resto de empresas del sector y nos
valoran positivamente como una de las empresas mas seguras y con uno de los Sistema
de Gestion de Seqguridad y Salud mas completo.
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MEDIO AMBIENTE

Entendiendo la importancia creciente que en nuestro mundo tiene todo lo relativo al Medio
Ambiente y a su conservacion, ahora que ya quedan pocas dudas acerca de la
probleméatica actual y futura con el cambio climatico que estd empezando a producirse,
Zardoya Otis se ha esforzado en reducir por una parte la emision de didxido de carbono a
la atmdésfera mediante el incremento de la eficiencia energética de sus productos y, por
otra, a la drastica reduccion o eliminacion del uso de agentes contaminantes en sus

procesos de manufactura, transporte, montaje y reciclado.

Estos esfuerzos han sido reconocidos por diversas Administraciones nacionales vy
autonomicas, asi como por varias organizaciones, al reconocer a nuestra compafia como
la pionera en el campo del ahorro energético en el transporte en los edificios y en |3
preservacion del Medio Ambiente.

Merece especial atencion la cooperacion con la Comunidad de Madrid, muy activa en este
campo.

A peticion de esta Comunidad, hemos escrito el capitulo correspondiente a equipos de
elevacion en su recientemente publicada Guia de la Eficiencia Energetica en Comunidades
de Propietarios, y también hemos impartido una ponencia sobre este tema en la I Jornada
sobre Eficiencia Energética en los Edificios de Viviendas, celebrada en Madrid el 20 de

noviembre de 2006.

En el futuro, Zardoya Otis continuara esforzandose por ser la compaiiia lider en satisfacer a
sus clientes a través de productos y servicios innovadores y respetuosos con el Medio
Ambiente.

'RECURSOS HUMANOS

PLANTILLA

La plantilla del Grupo Zardoya Otis a 31 de diciembre era de 5.510 empleados, lo que
supone un incremento del 4,7% respecto al ano anterior. Estas incorporaciones persiguen
atender mejor la instalacion de los ascensores pendientes en nuestra cartera de pedidos, y
ofrecer un mejor servicio de mantenimiento a los clientes.

A lo largo del afio se realizaron 517 procesos de seleccion, 1o que supone un record de
contratacién para Zardoya Otis. Todos estos nuevos empleados, tras el pertinente periodo
de formacion en Seguridad, conocimientos técnicos y experiencia practica, se han
incorporado plenamente a la actividad de la compaiiia.

El indice de contratos indefinidos en la compafia se situé en el 89%, habiendose
convertido durante 2006 en indefinidos un total de 305 contratos.
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SERVICIO EXCELENTE EN RECURSOS HUMANOS

Por primera vez las entrevistas de seleccién se realizaron de acuerdo al modelo de gestion
nor competencias que marca el programa Servicio Excelente de Otis. Para definir 1as
competencias claves para cada puesto, previamente se entrevisto a los mejores
comerciales, mecanicos y supervisores de la compafiia y se elabord un listado con las
caracteristicas necesarias que hay que tener para poder ofrecer a nuestros clientes un

Servicio Excelente.

Durante 2006 se entrend a los mandos de la compania en esta técnica de entrevista, que
hace mas probable acertar en la eleccion del candidato final de acuerdo a estas

competencias detectadas.

Asimismo, se evaluaron internamente a mas de 1.800 empleados segun el programa de
Servicio Excelente para reconocer las competencias marcadas y desarrollar y promover a
los mejores perfiles, adaptando planes de formacion individuales y colectivos.

FORMACION Y DESARROLLO

El total de horas de formacion de la compania fue de 174.000, lo que supuso un total de
38 horas por persona y ano.

Es de destacar el esfuerzo realizado en la difusion del nuevo cédigo de ética de UTC,
habiendo sido formado mas del 90% de la plantilla al respecto, y el fuerte incremento de
los cursos de formacion realizados on-line sobre ética, fundamentalmente por parte de los
directivos de la compafia.

Un total de 35 personas iniciaron o continuaron su formacion dentro del Scholarship
Program de UTC, tres de ellas dentro de la prestigiosa escuela de negocios IESE cursando
un MBA.

Un total de 90 becarios trabajaron en la compafiia durante 2006 en las areas de
Direcciones de Zona, Compras, Financiera, Ventas Nuevas Instalaciones, Ventas Servicios,
Recursos Humanos, las diferentes fabricas y en varias direcciones de zona y delegaciones.

Dada la importancia del inglés en un mundo cada vez mas globalizado, la empresa
implantd un nuevo sistema de formacion en idiomas, haciendo hincapié en el inglés
profesional y el vocabulario especifico de Otis, incluyendo la participacion en cursos
intensivos de contenido profesional.

COMUNICACION INTERNA

Durante el afio 2006 se vivio un fuerte incremento de la comunicacion interna dentro de |a
compafiia, considerada como una herramienta basica en la cohesion de la plantilla y en el
incremento del orgullo de pertenencia a la empresa. Tambien fue una de las demandas

mas fuertes de los empleados tras la encuesta llevada a cabo en 2005, y ha pasado a
formar parte de las convicciones de la direccion como una de las areas a potenciar.
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Las principales acciones llevadas a cabo vinieron como consecuencia de la buena marcha
del plan estratégico de la compafiia. El exito de ventas del modelo de ascensor Otis GeN2
Comfort, que marcara el futuro mas inmediato de la empresa, llevé a disenar y distribuir
entre el personal no técnico de Zardoya Otis un CD-Rom con la informacion vy
caracteristicas mas relevantes de este sistema, con el fin de que adquirieran una vision
general del producto y hacer de cada empleado un portavoz mas de esta tecnologia.

El anuncio de la no deslocalizacidn de la planta de Madrid y la construccion de un nuevo
centro de ingenieria y produccion en Leganes supuso la puesta en marcha de un
ambicioso plan de comunicacién global dirigido a todos los grupos de interés de Zardoya
Otis, con especial incidencia en los empleados.

La realizacidn de un catdlogo que recoge todos los beneficios sociales que la compania
pone a disposicion de sus empleados fue otra de las iniciativas mas significativas llevadas

a cabo a lo largo del ano pasado.

ACCION SOCIAL

Zardoya Otis continud su colaboracion con Special Olympics, aportando voluntarios a as
distintas actividades deportivas realizadas con personas con discapacidad fisica y psiquica
y contribuyendo con una cantidad economica por cada encuesta de satisfaccion que los
clientes remiten a la empresa.

Asimismo, seguimos apoyando a la Fundacion Nantik Lum en la elaboracion de unas
agendas artesanales hechas por mujeres indigenas de la zona de Chiapas (México). A
través de los microcréditos, estas mujeres reciben la financiacion inicial para desarrollar
pequefias labores manuales por las que reciben una contraprestacion economica que les
permite mantener a sus familias. Ademas del pago inicial, Zardoya Otis envio a estas
mujeres el dinero obtenido por la venta de dichas agendas entre sus empleados.

Finalmente, en 2006 Zardoya Otis colaboré con la ONG Save the Children en dos
programas, uno de recogida de teléfonos maviles viejos y el segundo el maraton infantil
“Kildmetros de solidaridad”, mediante el cual se paga una cantidad a esta organizacion por
cada kilometro recorrido por los nifos participantes en dicha carrera.
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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 mercantil en vigor, presentamos a
continuacion las Cuentas Anuales de Zardoya Otis, S.A. siguiendo el Plan General

Contable, 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
2006, han sido refrendadas con la firma de los miembros del Consejo de Administracion,

en la reunidn celebrada en Madrid el 28 de febrero de 2007.

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

La memoria que acompaifa a los estados financieros de Zardoya Oftis, S.A., recoge los
criterios contables aplicados y detalla en notas aclaratorias a los estados financieros las
rabricas mas importantes, incluyendo a doble columna los movimientos correspondientes

a 2006 y 2005.

Evolucion del negocio
Resultados

Los Resultados antes de impuestos de Zardoya Otis, S.A., alcanzaron en 2006 la cifra de
219.4 millones de euros, lo que supuso un aumento del 9,1% respecto a los 201.2
millones obtenidos en 2005.

El EBITDA de Zardoya Otis, S.A. crecio en 2006 el 11,3% en comparacion con 6,9% en
2005,

Los Resultados despues de impuestos de Zardoya Otis, S.A., fueron 148.7 millones de
euros, un 5,7% superior a los 140.7 millones de euros obtenidos en 2005. La razon del

menor crecimiento en la cifra de Resultados despues de impuestos respecto a la obtenida
antes de impuestos, es debida al impacto en la cifra de impuestos del menor credito fiscal
al cierre de éste ejercicio, en comparacion con los ejercicios precedentes, como

consecuencia de la reforma fiscal, que reducira las tasas de impuesto de Sociedades a
aplicar a nuestra Compafiia al 32,5% en 2008 y al 30% en 2009.

La reduccion en el credito fiscal y por tanto en los Resultados despues de impuestos, ha
supuesto 2.7 millones de euros. Sin este impacto la cifra de Resultados despues de

impuestos hubiera sido 151,4 millones de euros, representando un crecimiento de 7,6%
(en lugar de 5,7%) sobre la cifra alcanzada en 2005

Por su parte, el Cash Flow con que se cerrd el ejercicio 2006 crecio el 5% respecto a
2005, hasta situarse en 154.9 millones de euros.
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En lo que se refiere a las Ventas totales de Zardoya Otis, S.A., éstas alcanzaron en 2006
los 625.3 millones de euros. El aumento frente a 2005 fue del 13,3%.

L 3 cifra de Venta de Nuevas Instalaciones (obra ejecutada) crecio el 19.9% con respecto a
la obtenida en 2005, alcanzando la cifra de 146.3 millones de euros.

La facturacion por Venta Nueva ha representado en 2006 el 23% de la facturacion total.

La actividad de Servicio (que en 2006 significo el 65% de las Ventas totales) aumento el
10.8%, alcanzando la cifra de 406.9 millones de euros.

Finalmente, las_Exportaciones (con un indice de participacion del 12% en el total de
Ventas) aumentaron un 15.4% respecto a las realizadas en 2005 y se concretaron €n

72.1 millones cde euros.

La situacién favorable del mercado de la construccion, junto a la obtencion de contratos
importantes en infraestructuras tales como Metro y aeropuertos, ha significado un
aumento importante en los contratos recibidos. Esta situacion junto a las obras todavia en
curso para el Metro de Barcelona, Metro de Madrid y Torre Repsol, hacen que la Cartera
de pedidos pendiente de ejecucion muestre el nivel mas alto de la historia de la Compafiia.

La plantilla de Zardoya Otis, S.A., a la finalizacion del ejercicio 2006 ascendia a 4.036
personas, frente a las 3.837 personas de 2005.

Teniendo en cuenta la cartera de pedidos pendiente de ejecutar de Nuevas Instalaciones
al cierre de 2006, superior a 10 meses de actividad en Nuevas Instalaciones, vemos con
optimismo la actividad a desarrollar en 2007, asi como el crecimiento en los proximos anos
de las unidades con contrato de mantenimiento.

Acciones propias

El Consejo de Administracién no ha hecho uso de la autorizacion concedida por la Junta
General de Accionistas celebrada el 31 de mayo de 2006 para adquirir acciones propias.

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