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ZARDOYA OTIS S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES - Estados financieros
intermedios resumidos consolidados correspondientes al periodo de seis
meses finalizado el 31 de mayo de 2014

BALANCE CONSOLIDADO
{En miles de Euros)

Mayo Noviembre Mayo
2014 2013 (%) 2013 ()
ACTIVOS
Activos no corrientes
inmovilizado material (Nota 7) 65 649 66 744 68 469
Activos intangibles (Nota 8) 200 585 206 917| 212 955
Fondo de Comercio (Nota 8) 134 643 134 643 140 536
Inversiones financieras 562 725 711
Activos por impuestos diferidos (Nota 14) 25 844 25 532 25374
Activo por obligaciones por prestaciones
Compromisos Sociales (Nota 15) (*) 893 1796 702
Otros activos no corrientes 4714 4 297 5612
Total activos no corrientes 432 890 440 654 454 359
Activos corrientes
Existencias 26 288 25 090 28 360
Cuentas financieras a cobrar 80 373 418
Clientes y otras cuentas a cobrar (Nota 9) 194 402 202 921 222 586
Efectivo y equivalentes al efectivo 62 804 44 895 54 539
Total activos corrientes 283 574 273 279 305 903
Total activos 716 464 713 933 760 262

(*) Aplicacién de la NIC 19R (Ver nota 3 de las notas explicativas de los estados financieros intermedios resumidos consolidados)

/

Las notas 1 a 30 son una parte integral de los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados
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ZARDOYA OTIS S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES - Estados financieros
intermedios resumidos consolidados correspondientes al periodo de seis
meses finalizado el 31 de mayo de 2014

BALANCE CONSOLIDADO
(En miles de Euros)

Mayo Noviembre Mayo

2014 2013 (*) 2013 (%)
Patrimonio neto
Capital social (Nota 10) 41 824 41 824 40 215
Prima de emision (Nota 10) 108 412 141 870 141 870
Reserva legal 8 699 8 445 8 445
Reservas de consolidacion y otras reservas 164 554/ 124 198 148 973
Acciones propias (Nota 11) (92) (251) (425)
Ganancias acumuladas 125 116 168 828 134 913
Dividendos pagados a cuenta (Nota 25) (75 280) (77 850) (82 582)
Diferencias de conversion (282) (283) (223)
Participaciones no dominantes 16 078 15 601 18 954
Total patrimonio neto 389 029 422 382 410 140
PASIVOS
Pasivos no corrientes
Otras Cuentas a pagar (Nota 12) 7 195 7 909 2769
Recursos Ajenos (Nota 16) 6 801 10 050 14 584
Provisiones para otros pasivos y gastos (Nota 17) 5105 4797 3989
Pasivos por impuestos diferidos(Nota 14) 32 820 33618 34 220
Total pasivos no corrientes 51 921 56 374 55 562
Pasivos corrientes
Proveedores y otras cuentas a pagar (Nota 12) 239 113 201 336 248 399
Pasivos por impuesto corriente (Nota 13) 10 677 6 881 19 068
Recursos ajenos (Nota 16) 8 037 9 031 9 004
Provisiones para otros pasivos y gastos (Nota 17) 17 687 17 929 18 089
Total pasivos corrientes 275 51 235177 294 560
Total pasivos 327 435 291 551 350 122
[Total patrimonio neto y pasivos 716 464 713 933 760 262

(*) Aplicacién de la NIC 19R (Ver nota 3 de las notas explicativas de los estados financieros intermedios resumidos consolidados)

Las notas 1 a 30 son una parte integral de los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados




ZARDOYA OTIS S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES — Estados financieros
intermedios resumidos consolidados correspondientes al periodo de seis
meses finalizado el 31 de mayo de 2014

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA
(En miles de Euros)

Periodo de seis meses
finalizado a 31 de Mayo
2014 2013
Ventas (Nota 18) 368 637, 376 891
Otros Ingresos 714 834
Materias primas y materiales para el consumo utilizados (Nota (93 808) (96 325)
20)
Gasto por prestaciones a los empleados (Nota 19) (129 129), (127 966),
Amortizacion y cargos por pérdidas por deterioro del valor (9 745) (8 839)
Otros gastos netos (Nota 21) (27 494) (29 329)
Beneficio de explotacion 109 175 115 266
Ingresos financieros (Nota 22) 339 492
Costes financieros (Nota 22) (455) (797)
Diferencias de cambio netas (Nota 22) 1) 44
Otras ganancias o pérdidas 36 8
Beneficio antes de impuestos 109 094 115 013
Impuesto sobre las ganancias (Nota 23) (32 846) (34 440)
Beneficio del periodo 76 248 80 573
Atribuible a:
Propietarios de la Sociedad 75 653 79 658
Participaciones no dominantes 595 915
Ganancias por accién para el beneficio de las actividades
continuadas atribuible a los accionistas de la Sociedad
durante el periodo (expresado en Euros por accion)
- Ganancias basicas por accion (Nota 24) 0,1809 0,2009
- Ganancias diluidas por accion

Las notas 1 a 30 son una parte integral de los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados
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ZARDOYA OTIS S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES — Estados financieros

intermedios resumidos consolidados correspondientes al periodo de seis

meses finalizado el 31 de mayo de 2014

ESTADO DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO
(En miles de Euros)

Periodo de seis meses finalizado
a 31 de mayo

2014

2013

Resultado del periodo

76 248

80 573

Otro resultado global

Diferencias de conversion moneda extranjera
Otro resultado global del periodo, neto de impuestos

Partidas que pueden traspasarse posteriormente a resultados:

@)

Total resultado global del pericdo, neto de impuestos

76 249

80 566

Atribuible a:
— Propietarios de la dominantes
- Participaciones no dominantes

75 654
595

79 651
915

Las notas 1 a 30 son una parte integral de los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados




ZARDOYA OTIS S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES - Estados financieros
intermedios resumidos consolidados correspondientes al periodo de seis
meses finalizado el 31 de mayo de 2014

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO (En miles de Euros)

Atribuible a los propietarios de la dominante Participacioneg Total
no dominante| Patrimonio
Neto
Prima de Acciones y |Diferencial Reserva de
emision participacioracumuladgconsolidacié
Capital Reserva es en de nyotras | Ganancias
social legal | patrimonio fonversién reservas |acumuladas
propio

Saldo a 01 de
diciembre de
2012 (%) 38 524 - 7705 (425) (216) 101 805 103 735 24 073 275 201
Distribucién
resultado 2012 740 47 740 | (181 097) (132 617)
Dividendo
correspondiente a
2012 132617 132617
Ampliacién de
capital 1691 174 039 175730
Beneficio del )
periodo @ 79 658 915 80 566
Dividendo a cuenta
2012 (42 371) (42 371)
Dividendo ejercicio
2013 (40 211) (40 211)
Distribucién
dineraria parcial de
la prima de emisién (32 169) (32 169)
Operaciones con
participaciones no
dominantes (690) (4 090) (4 780)
Otros movimientos 118 (1 944) (1 826)
Saldo a 31 de
mayo de 2013 40 215 141 870 8 445 (425) {223) 148 973 52331 18 954 410 140

(*) Aplicacion de la NIC 19R (Ver nota 3 de las notas explicativas de los estados financieros intermedios resumidos consolidados)

Las notas 1 a 30 son una parte integral de los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados




ZARDOYA OTIS S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES — Estados financieros
intermedios resumidos consolidados correspondientes al periodo de seis
meses finalizado el 31 de mayo de 2014

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO (En miles de Euros)

Atribuible a los propietarios de la dominante Participacioneg Total
no dominante | Patrimonio
Neto

Prima de Acciones y u)iferencia Reserva de
emisién participacionacumuladaconsolidacion *)
Capital Reserva esen de y otras Ganancias
social legal patrimonio tonversién reservas |acumuladas
propio

Saldo a 30 de
noviembre de ]
2013 (1) . 41824 | 141870 | 8445 (251) (283) | 124 198 90 977 15 601 422 383

Distribucién
resultado 2013 254 41262 | (157 005) (115 489)
Dividendo
correspondiente a
2013 115 489 115 489
Ampliacion de
capital
Beneficio del
periodo 1 75 653 595 76 249

Dividendo a cuenta
2013 (37 639) (37 639)
Dividendo ejercicio
2014 (37 641) (37 641)
Distribucion

dineraria parcial de
la prima de emisién (33 458)
Operaciones con (33 458)
participaciones no
dominantes 159 (906) 747 -
Otros movimientos (865) (865)

Saldo a 31 de
mayo de 2014 41824 108 412 8 699 (92) (282) 164 554 49 834 16 078 389 029

*) Aplicacién de [a NiC 19R (Ver nota 3 de las notas explicativas de los estados financieros intermedios resumidos consolidados)

Las notas 1 a 30 son una parte integral de los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados
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ZARDOYA OTIS S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES — Estados financieros
intermedios resumidos consolidados correspondientes al periodo de seis
meses finalizado el 31 de mayo de 2014

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO
(En miles de Euros)

Peh’odo de seis meses
finalizado a 31 de Mayo

2014 2013
Resultado Neto 75 653 79 658
Flujos de efectivo de actividades de explotacién
Ajustes al Resultado:
Amortizaciones/provisiones (Notas 7, 8 y 9) 9317 9407
Impuesto (Nota 23) 32 846 34 440
Intereses pagados netos (117) 357
Resultado atribuible a participaciones no dominantes 595 915
Pago de Impuestos (30 160) (30 482)
Variacion de existencias (1 198) 1794
Variacion de cuentas a cobrar y otros activos 9713 6224
Variacién de cuentas a pagar y otros pasivos 5476 (3 005)
Entradas / (Salidas) de efectivo de las actividades
de explotacion 102125 99 308
Flujos de efectivo de actividades de inversion
Inversion en Inmovilizado Material/Intangible (Notas 7
y 8) (2 318) (1 504)
Adquisicion de dependientes (Nota 26) (1933) (3 215)
Adquisicién enajenacion de otros activos financieros 293 181
Efectivo proveniente de combinaciones de negocios
adquisicion por aportacion no dineraria - 12 781
Entradas / (Salidas) de efectivo de las actividades
de inversién (3 958) 8 243
Flujos de efectivo de actividades de financiacién
Dividendos pagados (Nota 25) (75 280) (82 582)
Endeudamiento bancario (Nota 16) (4 243) (7 536)
Pago por Adquisicion de participaciones no
dominantes (735) -
Entradas / (Salidas) de efectivo de las actividades
de financiacién (80 258) (90 118)
Aumento / (Disminucién) neto del efectivo y
equivalentes al efectivo 17 909 17 433
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del
periodo 44 895 37 108
Efectivo y equivalentes al final del periodo 62 804 54 539

Las notas 1 a 30 son una parte integral de los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados
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ZARDOYA OTIS S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES — Estados financieros
intermedios resumidos consolidados correspondientes al periodo de seis
meses finalizado el 31 de mayo de 2014

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS
(En miles de Euros)

1. Informacién general

ZARDOYA OTIS S.A. (en adelante, ia Sociedad) y sus dependientes (juntas, el Grupo)
tienen como actividad principal la fabricacién e instalacién de aparatos elevadores, el
mantenimiento de los mismos y la exportacién de aparatos para su instalacién en el
extranjero. El Grupo tiene plantas de fabricacion en Madrid y San Sebastian y centros de
Modernizaciones en Munguia (Vizcaya) y Vigo (Pontevedra).

ZARDOYA OTIS S.A. es una sociedad constituida y con domicilio social en Madrid. Sus
oficinas principales estan domiciliadas en Madrid, calle Golfo de Salénica 73.

United Technologies Holdings S.A. constituida en Francia, ostenta una participacion en el
Grupo del 48,70 % de las acciones de la Sociedad a la fecha de la Junta General de
Accionistas de mayo 2014. Esta forma parte del Grupo UTC, constituido en Estados
Unidos. La Sociedad cotiza en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2013 fueron formuladas
por el Consejo de Administracién el 26 de febrero de 2014, auditadas y aprobadas por la
Junta General de Accionistas celebrada el 26 de mayo de 2014. Los presentes estados
financieros intermedios resumidos consolidados han sido formulados por el Consejo de
Administracion el 29 de julio de 2014 y sometidos a revisién limitada por el auditor del
Grupo, a peticion del Consejo.

2. Bases de presentacién

Los estados financieros intermedios resumidos consolidados del Grupo (Balance, Cuenta
de resultados, Estado del resultado global, Estado de cambios en el patrimonio neto y el
Estado de flujos de efectivo y sus notas explicativas todos ellos resumidos intermedios y
consolidados) correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 31 de mayo de 2014
se han preparado de acuerdo con la NIC 34 “Informacion financiera intermedia” y deben
leerse junto con las cuentas anuales consolidadas del gjercicio terminado a 30 de
noviembre de 2013 que fueron preparadas conforme a las Normas Internacionales de
Informacién Financiera adoptadas para su utilizacion en la Union Europea (NIIF-UE) y
aprobadas por los reglamentos de la Comisién Europea en vigor.




Politicas contables

Las politicas contables y los procesos de consolidacion que se han seguido en estos
estados financieros resumidos intermedios consolidados del periodo de seis meses
finalizado el 31 de mayo de 2014 son los mismos que los utifizados en la preparacion de
las cuentas anuales consolidadas del ejercicio anual terminado el 30 de noviembre de 2013
excepto por los cambios normativos contables que se indican en estas notas. Las
estimaciones contables utilizadas son las mismas que las utilizadas para las cuentas
anuales del ejercicio cerrado en noviembre 2013. Durante el primer semestre del ejercicio
2014 no se han producido correcciones de valor que afecten de forma significativa a las
partidas de activo, pasivo, patrimonio neto, resultados o flujos de efectivo que se
presentan. El impuesto de sociedades calculado corresponde a la tasa impositiva que se
estima sera aplicable a los resultados del ejercicio completo.

En relacién a la comparacién de la informacion, el Grupo ha adoptado retrospectivamente
un cambio en las politicas contables a 01 de diciembre de 201 3, para adoptar la
modificacién de la NIC 19. Como resultado, la informacién comparativa para el ejercicio
terminado el 30 de noviembre de 2013 en el estado de posicién financiera consolidado y en
el estado de resultado global consolidado difiere de la presentada en el periodo anterior.

La modificacion de la NIC 19 “Retribuciones a los empleados” afecta al Grupo en la
eliminacién del enfoque del corredor y en el reconocimiento de las pérdidas y ganancias
actuariales en otro resultado global cuando surja. Implicaria el reconocer inmediatamente
todos los costes de los servicios pasados; y sustituir el coste por interés y el rendimiento
esperado de los activos afectos al plan por un importe neto de intereses que se calcula
aplicando la tasa de descuento al pasivo ( activo) neto por prestaciones definidas. El Grupo
adoptd la NIC 19 de manera retrospectiva con efectos 1 de diciembre de 2012.

Tal y como se indica en la nota 15 de estos estados financieros intermedios resumidos
consolidados, la obligacién por prestaciones definidas se calcula anualmente, una vez
cerrado el proceso de ajustes salariales en el mes de octubre, por actuarios
independientes, de acuerdo con el método de la unidad de crédito proyectada. Por lo que
los principales impactos de la aplicacion retrospectiva se producen en el resultado y en el
estado del resultado global consolidado del ejercicio anual finalizado al 30 de noviembre de
2013.

A efectos comparativos en el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado,
balance inicial del ejercicio anterior (01 de diciembre de 2012) se presentan las ganancias
actuariales no reconocidas hasta el 30 de noviembre de 2012 por importe de EMis 12 884.
Por otra parte el patrimonio neto al 30 de noviembre de 2013 presenta un incremento de
EMIs 11 823 correspondiente al efecto del reconocimiento inicial de las ganancias
actuariales al 01 de diciembre de 2012 por importe de EMIs 12 884 y EMis 1 061 por el
efecto de las ganancias actuariales y disminucién de las ganancias acumuladas originadas
en el ejercicio 2013.

Adicionalmente, durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de mayo de 2014, han
entrado en vigor las siguientes normas:
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a) NilF 10 “Estados financieros consolidados”

b) NIIF 11 “Acuerdo Conjunto”

¢) NIIF 12 “Informacién a revelar sobre participaciones en otras entidades”
d) NIF 13 “Determinacién del valor razonable”

e) NIIF 7 (modificacion) “Instrumentos financieros: Informacion a revelar’.

El Grupo aplica estas normas a las transacciones efectuadas a partir del 1 de diciembre de
2013, sin que supongan un efecto significativo adicional a los indicados anteriormente en
los Estados Financieros Intermedios Resumidos Consolidados correspondientes al periodo
de seis meses finalizado al 31 de mayo de 2013.

También durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de mayo de 2014, se han
publicado guias transitorias sobre interpretaciones de normativas internacionales las cuales
aun no han entrado en vigor y el Grupo no ha adoptado anticipadamente.

4. Cambios en las entidades que forman parte del Grupo y operaciones con
participaciones no dominantes

En el periodo de seis meses objeto de estos estados financieros intermedios resumidos
consolidados, se han producido las siguientes operaciones y variaciones en el perimetro
de consolidacién del Grupo:

Periodo de 6 meses finalizado al 31 de mayo de 2014:

En el mes de enero de 2014, Zardoya Otis, S.A. adquiri6 otro 8,33% de las participaciones
no dominantes de la Sociedad Admotion, S.L. pasando a tener el 100% de la participacion
de dicha sociedad, utilizando para el pago la autocartera (18.500 acciones).

En el mes de mayo de 2014, la Sociedad dependiente Acresa Cardellach, S.L. realizé6 una
ampliaciéon de capital por aportacion no dineraria por valor de EMIs 8 084 la cual fue
suscrita por el 100% de los accionistas de la Sociedad dependiente Montoy S.L. pasando
esta Oltima a ser participada en un 100% por Acresa Cardellach, S.L.. Esta operacion
supuso cambios de porcentaje de participacion de Zardoya Otis, S.A en Acresa Cardellach
S.L. pasando a tener de manera directa el 94,57% de las participaciones y de manera
indirecta el mismo porcentaje sobre Montoy S.L.

De haberse realizado estas variaciones al inicio del periodo, el efecto en las principales
magnitudes en las cuentas de resultados y balance consolidados no hubieran sido
significativo.

Estas transacciones se presentan en las cifras consolidadas del ejercicio fiscal iniciado en
diciembre de 2013 y se trataran de acuerdo con la politica de transacciones con
participaciones no dominantes, sin impacto en el resultado consolidado del periodo.




5. Gestion del riesgo financiero

Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (inciuyendo riesgo
de tipo de cambio, riesgo de interés del valor razonable y riesgo de precios), riesgo de crédito, riesgo de liquidez,
y riesgo del tipo de interés de los flujos de efectivo. El programa de gestién del riesgo global del Grupo se centra
en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la
rentabilidad financiera de! Grupo.

La gestion del riesgo esta controlada por la Direccién del Grupo con arreglo a politicas aprobadas por el Consejo
de Administracién de Zardoya Oftis, S.A. La Direccion evalia y cubre los riesgos financieros en estrecha
colaboraci6n con las unidades operativas del Grupo, con el fin de:

- Garantizar que los riesgos mas relevantes sean identificados, evaluados y gestionados,

- Que exista una adecuada segregacién operativa de las funciones de gestién de riesgo,

- Asegurar que el nivel de exposicién al riesgo asumido por el Grupo en sus operaciones es acorde
con su perfil de riesgo.

a) Riesgo de mercado
(i)  Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito internacional Yy, por tanto, estd ocasionalmente expuesto a riesgo de tipo
de cambio por operaciones en délares. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones
comerciales futuras y activos y pasivos reconocidos. Sin embargo, dichas transacciones no son
significativas y el efecto de una variacién del tipo de cambio no tendria un impacto material en la
informacién financiera resumida consolidada al 31 de mayo de 2014.

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.

Por ofra parte, el Grupo posee una inversion en moneda extranjera en Otis Maroc S.A., cuyos activos
netos estan expuestos al riesgo de conversién en moneda extranjera; si bien su valor no es
significativo y el efecto de una variacién del tipo de cambio no tendria un impacto material en los
estados financieros del Grupo.

Las cuentas a cobrar con empresas vinculadas del Grupo Otis son originadas principalmente por
operaciones comerciales en Euros (importe de EMis 33 341 en el 2014 y EMIs 21 223 en el 2013),
Nota 27. Al tratarse de derechos de cobro comerciales en Euros, el Grupo no se encuentra expuesto a
riesgo de tipo de cambio sobre dichas cuentas.

(i) Riesgo de precio

El Grupo esta limitadamente expuesto al riesgo del precio de la materia prima cotizada.
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Adicionalmente, las Sociedades del Grupo no disponen de inversiones en sociedades fuera del
Grupo, por lo que no estan expuestas al riesgo del precic de titulos.

b) Riesgo de crédito

El Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo en clientes Yy no existen saldos
significativos con una antigiiedad elevada (Nota 9). El Grupo tiene politicas para asegurar que las
ventas por instalacién se hagan a clientes con un historial de crédito adecuado y adicionalmente,
procedimientos periddicos de seguimiento de la deuda por los departamentos involucrados en la
gestion de cobro.

Para minimizar el riesgo de crédito, el Grupo dispone de politicas para limitar el importe del riesgo
con cualquier institucién financiera. El riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes de efectivo,
instrumentos financieros, depésitos en instituciones financieras, deuda disponible para la venta y
cuentas a cobrar. Los bancos e instituciones financieras con los que trabaja el Gruposon de
reconocido prestigio y con altos niveles de calificacién crediticia del mercado en la actualidad.

Los importes de deudas comerciales se reflejan en el balance netos de la provision por deterioro de
valor. Al 31 de mayo de 2014 dicha provision asciende a EMIS 99 673 (EMIS 96 373 al 31 de mayo
de 2013) (Nota 9). El Grupo realiza estimaciones en funcién de la antigiledad de la deuda y la
experiencia de ejercicios anteriores y conforme a la previa segregacion de la cartera de clientes y el
entorno econémico actual para caicular las provisiones necesarias.

Al 31 de mayo de 2014 el Grupo mantiene depésitos en entidades de crédito a corto plazo por
importe de EMIs 28 693 (EMls 30 410 al 31 de mayo de 2013). Como se ha indicado anteriormente
los mismos se encuentran en instituciones financieras de prestigio en Espafia y Portugal.

¢) Riesgo de liquidez

Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo y valores
negociables y la disponibilidad de financiacién 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 la disponibilidad de lineas de crédito comprometidas.

A 31 de mayo de 2014, el efectivo y equivalentes al efectivo representan EMIs 62 804 (EMIs 54 539 a
31 de mayo de 2013), incluyendo los importes mantenidos en caja, bancos y depositos en entidades
de crédito a corto plazo. Tal y como se indica en la Nota 16 durante el ejercicio 2011 el Grupo, firmé
un acuerdo marco para la financiacion de adquisiciones de empresas con Banca March S.A. por un
plazo de tres afios y hasta un importe maximo de cien millones de euros.

d) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo y del valor razonable
Como el Grupo no posee activos remunerados importantes, los ingresos y los flujos de efectivo de

las actividades de explotacion del Grupo son bastante independientes respecto de las variaciones
en los tipos de interés de mercado.

Ei Grupo no usa instrumentos financieros derivados para cubrir sus riesgos sobre tipos de interés




derivados de su actividad. De acuerdo con las politicas de tesoreria del Grupo, éste no adquiere ni
mantiene instrumentos financieros derivados para su negociacion.

El riesgo de tipo de interés del Grupo surge de los recursos ajenos a largo plazo referenciados a
tipo de interés variable. Estando la tasa de interés variable que aplica a los préstamos con
entidades de crédito sujeta a las oscilaciones del Euribor.

Tal y como se indica en la Nota 16, al 31 de mayo de 2014 el importe a largo plazo por dicho
concepto asciende a EMIs 6 801 (EMIs 10 050 al cierre del ejercicio 2013). Al 31 de mayo de
2014, el Grupo no posee deudas referenciadas a un tipo de interés fijo y la sensibilidad del
resultado a la variacion de los tipos de interés sobre la deuda con entidades de crédito no es
significativa en relacion con el gasto de intereses del periodo, el cual asciende a EMIs 455 (2013:
EMIs 797).

e} Gestion de riesgo de capital

El objetivo del Grupo en relacion con la gestion del capital es la salvaguardia de la capacidad del
mismo para mantener una rentabilidad sostenible a largo plazo; que el Grupo tenga capacidad para
financiar su crecimiento interno o externo via adquisiciones; para procurar un rendimiento adecuado
para los accionistas y mantener una estructura 6ptima de capital que incluya recursos propios, la
generacion de caja propia del negocio en cada ejercicio y en la medida de lo necesario, recursos
ajenos con el minimo coste.

El Grupo considera el nivel de apalancamiento como indicador para la gestién del capital. Este se
calcula dividiendo la deuda neta entre el capital total. La deuda neta se calcula como los recursos
ajenos mas otros pasivos financieros menos el efectivo y otros medio liquidos equivalentes y menos
los activos financieros corrientes.

31.05.2014 30.11.2013

Recursos ajenos (corriente y no corriente) 14 389 18 815
Otros pasivos financieros corrientes y no corrientes 11103 11 092
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (62 804) (44 895)
Deuda financiera neta (37 312) (14 988)
Patrimonio neto 389 029 422 382
Apalancamiento (*) -10,61 -3,68

(*) (Deuda financiera neta/(Deuda financiera neta + Patrimonio neto)).

Al 31 de mayo de 2014, esta deuda financiera neta representa -0,31 de Ebitda (-0,0591 al cierre del
ejercicio 2013). (Ebitda: Resultado de explotacion mas amortizaciones).
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6. Informacién financiera por segmentos

En las cuentas anuales consolidadas de 2013 se explica el criterio utilizado para identificar y definir los segmentos
operativos del Grupo. En el periodo que finaliza el 31 de mayo de 2014 no ha habido cambios en dichos criterios.

En consecuencia, los segmentos son los mercados de Espafia, Portugal y Marruecos / Norte de Africa, puesto que
existe una supervision independiente, segln lo dispuesto por la NIIF 8.

Activos
Mayo 2014 Inversiones
Beneficio de Cargo por en Activos a
Ventas Explotacion Totales depreciacién largo plazo Pasivos
Grupo Zardoya Otis — Espafia 362550 100419 641 875 9423 2154 277 463
Grupo Otis Elevadores y Enor — Portugal 29 891 11032 50 699 292 188 27 268
Otis Maroc — Marruecos 7 008 327 23 890 30 - 22704
Eliminaciones- operaciones intragrupo (30 812) (2 603) - - - -
Consolidado 368 637 109 175 716 464 9745 2 342 327 435
Activos
Mayo 2013 Inversiones
Beneficio de Cargo por en Activos a
Ventas Explotacion Totales depreciacién fargo plazo Pasivos
Grupo Zardoya Otis — Espafia 364 691 102 712 633 148 8 464 187 338 296 607
Grupo Otis Elevadores y Enor ~ Portugal 31 886 12 978 99 624 345 81 32827
Otis Maroc —~ Marruecos 8238 1442 27 490 30 - 20 688
Eliminaciones- operaciones intragrupo (27 924) (1 866) - - - -
Consolidado 376 891 115 266 760 262 8 839 187 419 350 122
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Adicionalmente, se muestra el negocio tradicional de ascensores, separado del que no es de ascensores;

principalmente puertas automaticas.

Mayo 2014 Ventas Beneficio de % Inmovitizado
Explotacion adquirido

Zardoya Otis S.A. (agregacion de 111 delegaciones) 279 087 84 209 30,17 1427
Empresas Espaiiolas del Grupo - Ascensores (13 compaiiias) 56 271 13 551 24,08 365
Grupo Otis Elevadores y Enor — Portugal 29 891 11 032 36,90 188
Otis Maroc — Marruecos 7 008 327 4,66 -
Total Ascensores 372 257 109 119 29,31 1980

Empresas Espariolas del Grupo - No Ascensores (3 compafiias) 27 192 2659 9,78 362
Total Grupo 399 449 111778 27,98 2342

Eliminaciones - operaciones intragrupo (30812) (2 603) - -
Consolidado 368 637 109 175 29,62 2342

Mayo 2013 Ventas Beneficio de % tnmovilizado

Explotacién adquirido

Zardoya Otis S.A. (agregacién de 111 delegaciones) 286 468 88 827 31,01 1658
Empresas Espariolas del Grupo - Ascensores (13 compaiftias) 55 006 11 566 21,03 185 626
Grupo Otis Elevadores y Enor — Portugal 31 886 12978 40,70 81
Otis Maroc — Marruecos 8238 1442 17,51 -
Total Ascensores 381 598 114 813 30,09 187 365

Empresas Espariolas del Grupo - No Ascensores (3 compafias) 23217 2319 9,99 54
Total Grupo 404 815 117 132 28,94 187 419

Eliminaciones - operaciones intragrupo (27 924) (1 866) - -
Consolidado 376 891 115 266 30,58 187 419
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7. Inmovilizado material

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

tabla siguiente:

Al 30 de Noviembre de 2012
Coste

Amortizacién acumulada
Pérdida por deterioro de valor

Importe neto en libros

2013

Combinaciones de negocios (Nota 26)
Altas

Bajas

Cargo por amortizacion

Bajas de amortizacién acumulada
Pérdida por deterioro

Otros movimientos

Al 31 de Mayo de 2013
Coste

Amortizacion acumulada
Pérdida por deterioro de valor
Importe neto en libros

Al 30 de Noviembre de 2013
Coste

Amortizacién acumulada
Pérdida por deterioro de valor
Importe neto en libros

2014

Combinaciones de negocios (Nota 26)
Altas

Bajas

Cargo por amortizacién

Bajas de amortizacion acumulada
Pérdida por deterioro

Otros movimientos

Al 31 de Mayo de 2014
Coste

Amortizacién acumulada
Pérdida por deterioro de valor

Importe neto en libros

Terrenos y Mobiliario,

construcciones Maquinaria accesorios y equipo Total
41 056 38 963 68 539 148 558
(10 060) (28 697) (57 126) (95 883)
30 996 10 266 11413 52 675
15 806 179 1614 17 599
- 1046 404 1450
- - (149) (149)
(678) (1 460) (1 117) (3 255)
- - 149 149
15128 (235) 901 15794
56 862 40 188 70 408 167 458
(10 738) (30 157) (58 094) (98 989)
46 124 10 031 12 314 68 469
58 917 41 859 73 038 173 814
(13 156) (31 880) (62 034) (107 070)
45 761 9979 11 004 66 744
101 877 1173 2151
(892) (53) (945)
(621) (1 483) (1118) (3 222)
868 53 921
(520) (630) 55 (1 095)
59018 41 844 74 270 175132
(13 777) (32 495) (63 211) (109 483)
45 241 9 349 11 059 65 649
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Las cifras de inmovilizado material incluyen inmovilizado en curso por valor de EMIs 764 (EMis 293 en 2013). Del
total de inmovilizado neto de amortizaciones por valor de EMIs 65 649 (EMls 68 469 en 2013) un total de EMIs 245
se encuentran localizados en Portugal y un total de EMis 147 en Marruecos (EMIs 257 en Portugal y EMIs 162 en
Marruecos en 2013). No existen otros inmovilizados fuera del territorio espafiol.

Es politica del Grupo contratar todas las polizas de seguros que se estiman necesarias para dar cobertura a los
posibles riesgos que pudieran afectar, entre otros, a los elementos del inmovilizado material. A 31 de mayo de
2014 y 2013 no existe inmovilizado material garantizando pasivos financieros del grupo, por lo cual la totalidad se
encuentra libre de gravamenes.

8. Activos intangibles

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

Contratos de Fondo de
Mantenimiento Comercio Otros Total

Al 30 de Noviembre de 2012
Coste 220 361 56 663 3090 280114
Amortizacién acumulada (86 499) - (2 910) (89 409)
Pérdida por deterioro de valor ) ) ; }
Importe neto en libros 133 862 56 663 180 190 705
2013
Altas 54 - - 54
Combinaciones de negocios (Nota 26) 78 432 83873 6011 168 316
Bajas - - - -
Cargo por amortizacién (5 562) - (22) (5 584)
Pérdida por deterioro reconocidas en el ejercicio - - - -
Reversién de pérdida por deterioro - - - -
Otros movimientos - - - -

72 924 83 873 5989 162 786
Al 31 de Mayo de 2013
Coste 298 847 140536 9101 448484
Amortizacién acumulada (92 061) - (2932) (94 993)
Pérdida por deterioro de valor ) 3 i .
Importe neto en libros 206 786 140536 6169 353 491
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Al 30 de Noviembre de 2013
Coste

Amortizacion acumulada
Pérdida por deterioro de valor
Importe neto en libros

2014

Altas

Combinaciones de negocios (Nota 26)

Bajas

Cargo por amortizacién

Pérdida por deterioro reconocidas en el ejercicio
Reversion de pérdida por deterioro

Otros movimientos

Al 31 de Mayo de 2014
Coste

Amortizacion acumulada
Pérdida por deterioro de valor
Importe neto en libros

Contratos de Fondo de
Mantenimiento Comercio Otros Total
298 841 140 536 9093 448 470
(98 059) - (2958) (101 017)
- (5 893) - (5 893)
200 782 134 643 6135 341 560
172 - 19 191
(6 470) - (53) (6 523)
(6 298) - (34) (6 332)
299 013 140 536 9112 448 661
(104 529) - (3011) (107 540)
- (5 893) - (5 893)
194 484 134 643 6 101 335 228

Durante el periodo de seis meses termina ef 31 de mayo de 2014, el Grupo no ha efectuado combinaciones de

negocios.

En 2013, las altas por combinacién de negocios de los contratos de mantenimiento, fondo de comercio y otros
activos intangibles corresponden a la adquisicién realizada en el mes de febrero de 2013 de Grupo Ascensores
Enor, S.A. (Nota 26). En el 2014 las altas corresponden a compras no significativas de contratos de

mantenimiento.

9. Clientes y otras cuentas a cobrar

Clientes

Clientes — Neto

Otras cuentas a cobrar
Pagos anticipados

Cuentas a cobrar a partes vinculadas

Total

Clientes por retenciones de nuevas instalaciones
Menos: Provision por pérdidas de cuentas a cobrar

importes adeudados por clientes para trabajo de contratos

EMls

A 31 de Mayo
2014 2013

233 280 262 140
3198 3 865
(99 673) (96 373)
136 805 169 632
11 150 12 010
11 808 18 228
1298 1493
33 341 21223
194 402 222 586
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El importe total de los costes incurridos a la fecha de balance era de EMis 45 411 (EMis 49 180 en el 2013) cifra que
incluye beneficios reconocidos (menos pérdidas reconocidas) para todos los contratos en curso por EMis 3 266
(EMis 1 401 en el 2013). Los importes adeudados por clientes para trabajo de contratos se presentan netos entre el
coste incurrido a la fecha de balance y los anticipos recibidos de clientes por importe de EMIs 34 261 (Emls 37 170
en el 2013).

El movimiento de la provision por pérdidas de valor de cuentas a cobrar es el siguiente:

A 31 de Mayo
2014 2013
Balance Inicial 100 101 89 606
Provision efectuada 845 2616
Combinaciones de negocios - 6199
Reversion de provisiones no utilizadas (1273) (2 048)
EMis 99 673 96 373

Las dotaciones y reversiones de la provisién aparecen en cuenta de resultados dentro del epigrafe de “Otros
gastos netos”. La provisién neta dotada en el ejercicio 2014 ha supuesto un -0,12% sobre las ventas del Grupo (1°
semestre 2013: 0,15%).

En la cuenta de clientes existen saldos a mas de seis meses en las cuantias siguientes:

A 31 de Mayo
2014 2013
Entre seis meses y un afio 16 298 10 882
Entre uno y dos afios 38 434 17 337
A mas de dos afios 14 201 43123
EMis 68933 71342

Adicionalmente dentro de los activos a largo plazo se recogen efectos a cobrar de clientes con vencimiento a mas
de un afio que ascienden a un importe de EMIs 4 714 (EMIs 5 612 en 201 3).
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10. Capital Social

N° Acciones Acciones Total
ordinarias
Al 30 de noviembre de 2012 385.241.499 385.241.499 385.241.499
Ampliacion de Capital (*) 16.913.367 16.913.367 16.913.367
Al 31 de mayo de 2013 402,154.866 402.154.866 402.154.866
Al 30 de noviembre de 2013 418.241.060 418.241.060 418.241.060
Ampliacién de Capital - - -
Al 31 de mayo de 2014 418.241.060 418.241.060 418.241.060

(*) Ampliacién de capital por aportacién no dineraria, efectuada en enero de 2013 como consecuencia
de la integracion del Grupo Enor.

Todas las acciones de la Sociedad Dominante del Grupo son de la misma clase y tienen los mismos
derechos de voto.

El namero total de acciones ordinarias autorizado es de 418.241.060 acciones con valor nominal de
0,10 Euros por accién (2013: 0,10 euros por accién).

Todas las acciones emitidas han sido suscritas y totalmente desembolsadas en la forma siguiente:

Acciones % de participacion
Titular Fecha junta de Fechajunta Fecha junta Fecha
accionistas de accionistas de junta de
mayo 2014 30/11/2013  mayo 2013  accionistas 3011/ 2013,c0i5nistas
mayo 2014 mayo 2013
United Technologies Holdings, S.A. 203 669 660 203.281.011 193.281.582 48,70 48,60 48,06
Euro-Syns, S.A. 47.319.722 47.319.722 45.499.732 11,31 11,31 11,31
Otros accionistas minoritarios 167.241.002 167.611.151 163.327.321 39,99 40,08 40,62
Acciones propias en cartera 10.676 29.17646.231 - 0,01 0,01

418.241.060 418.241.060 402.154.866 100,00 100,00 100,00

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

1. Acciones propias en cartera

31 de mayo de 2014 Zardoya Otis, S.A posee 10.676 acciones propias en cartera (29.176 al cierre del ejercicio
2013). Como consecuencia de la operacion con participaciones no dominantes sefialada en ia Nota 4, Zardoya
Otis, S.A. ha entregado como pago 18.500 acciones propias que se mantenian en cartera.
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Proveedores y otras cuentas a pagar

A 31 de Mayo
2014 2013

Proveedores 27 472 27 447
Deudas con partes vinculadas 25 805 22 344
Otras cuentas a pagar 18 141 17 046
Facturas pendientes de recibir 6 316 5172
Efectos a pagar 1938 1637
Importes adeudados a clientes por trabajo de contratos
(Nota 9) 27 705 29 948
Anticipos recibidos por trabajo de contratos de
mantenimiento 37 383 43 250
Compromisos para adquisiciones 3908 13 555
Otras deudas con administraciones publicas 24 979 25409
Remuneraciones pendientes de pago 33118 35733
Oftros 32 368 26 858

EMis 239 113 248 399

Los saldos a pagar a compariias vinculadas lo son, en parte en moneda extranjera, no existiendo otros saldos
a pagar en moneda extranjera por importes significativos. Dentro del epigrafe “deudas con partes vinculadas”
existen saldos en moneda extranjera distinta del euro cuyo equivalente en euros asciende a EMIs 459 (EMls
384 en 2013), recoge también el importe de la distribucion dineraria parcial de la prima de emision de accién
correspondiente United Technologies Group (nota 27)

En 2014, el concepto “otros” incluye Ia obligacion con accionistas diferentes a United Tecnologies Group como
se ha indicado anteriormente, que surge del acuerdo 4° del orden del dia de la Juntas Generales d e
Accionistas celebradas el 26 de mayo de 2014 y 27 de mayo de 2013 respectivamente en la cual se aprueba
una distribucién dineraria parcial de la prima de emisién de acciones por un importe bruto de 0,08 euros por
accion, salvo en la parte de empresas vinculadas.

A este respecto la Sociedad Dominante del Grupo abonara hasta un maximo de 33.459.284,80 euros,
resultado de multiplicar el importe bruto de la distribucién dineraria por accion por 418.241.060, nimero total
de acciones en las que se divide el capital social de la Sociedad. De este importe maximo se detraera el
importe que resulte de multiplicar la cantidad de 0,08 euros, antes indicada, por el nimero de acciones que
estén en autocartera en el momento en que los accionistas tengan derecho a percibir el pago. Esta
distribucién dineraria parcial de la prima de emision se hizo efectiva el 10 de julio de 2014.

Adicionalmente al 31 de mayo de 2014 y 30 de noviembre de 2013, el concepto “Otros” contiene el valor del
compromiso de EMls 13.879 relacionados con la aplicacion de la NIC 32 y con el contrato firmado en
Diciembre 2011el cual incluia la aplicacion de los mismos criterios de fijacion del precio en el caso de la
eventual adquisicion por parte del Grupo del 48% restante del capital de Montes Tallén, S.A. durante los cinco
afios subsiguientes.
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13.

Ademas, existen compromisos por adquisiciones a largo plazo que se recogen bajo el epigrafe de “Otras
cuentas a pagar” por valor de EMIs 7 195 (EMIs 2 769 en 2013), con los siguientes vencimientos:

Corto l.argo
2014 Plazo 2015/2016 Posterior Plazo
Adquisiciones 2014 -
Adquisiciones hasta 2013 3 908 7195 - 7195
Corto Largo
2013 Plazo 2014 2015/2016 Posterior Plazo
Adquisiciones 2013 1373 735 735 - 1470
Adgquisiciones hasta 2012 12182 490 809 - 1299
13 555 1225 1544 - 2769
Administraciones Publicas
A 31 de Mayo
2014 2013
Saldos deudores
Organismos de la Seguridad Social 11 3
Retenciones de capital mobiliario 1011 719
Hacienda Publica deudor por IVA 1419 1435
Hacienda Publica IVA soportado 5136 5518
EMis 7577 7 675
Saldos acreedores
Provision Impuesto sobre Sociedades 102 838 108 844
Pagos a cuenta del impuesto sobre Sociedades (92 161) (89 776)
Hacienda Publica por retenciones practicadas 3208 3033
Hacienda Priblica acreedora por IVA 344 164
Hacienda Publica por IVA repercutido 9 052 9878
Organismos de la Seguridad Social 12 355 12 334
EMIs 35656 44 477
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14, Impuestos diferidos

A 31 de Mayo
2014 2013

Activos por Impuestos diferidos:
a recuperar en mas de 12 meses 22 875 24 166
a recuperar en 12 meses 2969 1208
EMis 25844 25374

Pasivos por Impuestos diferidos:
a recuperar en més de 12 meses 31223 32623
arecuperar en 12 meses 1597 1597
EMls 32 820 34 220

El movimiento bruto en la cuenta de impuestos diferidos ha sido el siguiente:

A 31 de Mayo
. - 2014 2013
Activos por Impuestos diferidos:
A 30 de noviembre 25532 25510
Combinaciones de negocios - 313
Movimiento en cuenta de resultados 312 (449)
A 31 de mayo EMIs 25 844 25 374
Pasivos por Impuestos diferidos:
A 30 de noviembre 33618 9372
Combinaciones de negocios - 25318
Movimiento en cuenta de resultados (798) 470
A 31 de mayo EMls 32 820 34 220
Los movimientos habidos durante el ejercicio en los activos Yy pasivos por impuestos diferidos, han sido los
siguientes:
. . Compromisos Amortizacion
Activos por Impuestos diferidos sociales _Inmovilizado Otros Total
Al 30 de noviembre de 2012 17 046 2990 5474 25 510
A cta. Resultados 51 264 (764) (449)
Combinaciones de negocios - - 313 313
Al 31 de mayo de 2013 17 097 3 254 5023 25 374
Al 30 de noviembre de 2013 15 629 3 516 6 387 25 532
A cta. Resultados 271 283 (242) 312
Combinaciones de negocios - - - -
Al 31 de mayo de 2014 15 900 3799 6 145 25 844
. Compromisos Amortizacion
Pasivos por Impuestos diferidos sociales Inmovilizado Otros Total
Al 30 de noviembre de 2012 - 9372 - 9372
A cuenta de resultados - (470) - (470)
Combinaciones de negocios - 25 318 - 25318

Al 31 de mayo de 2013 - 34 220 - 34 220




Compromisos Amortizacién

Pasivos por Impuestos diferidos sociales Inmovilizado Otros Total
Al 30 de noviembre de 2013 - 33 618 - 33618
A cuenta de resultados - (798) - (798)

Combinaciones de negocios - - - -
Al 31 de mayo de 2014 - 32820 32 820

15.  Obligaciones por compromisos sociales

Los compromisos post-empleo contraidos con los empleados del Grupo, consistentes en el pago de complementos
a las prestaciones de la seguridad social, otros beneficios de jubilacién y primas de seguro de vida, se
instrumentan en pélizas de seguro colectivo y se califican como planes de prestacion definida.

El pasivo reconocido en el balance respecto de los planes de prestaciones definidas es el valor actual de la
obligacion en la fecha del balance menos el valor razonable de los activos afectos al plan. La obligacion por
prestaciones definidas se calcula anualmente, una vez cerrado el proceso de ajustes salariales en el mes de
octubre, por actuarios independientes, de acuerdo con el método de la unidad de crédito proyectada, presentando
la cuenta de resuitados consolidados de estos estados financieros resumidos un gasto por este concepto de EMis
903, presentado como gasto por prestaciones a los empleados.

Tal y como se indica en la nota 3 de estos estados financieros resumidos consolidados, el Grupo adopté ia NIC 19
en el periodo de estos seis meses aplicando la misma de manera retrospectiva. El impacto de la aplicacion de esta
norma incluye el reconocimiento de las ganancias actuariales en el estado global de resultados (nota 3).

Al cierre del periodo de seis meses, la mejor estimacion de la Sociedad de las aportaciones a pagar en 2014 es
de EMis 1 903 (EMis 2 457 en 2013).

16.  Recursos ajenos

En el ejercicio 2011, Zardoya Ofis, S.A., firmo un acuerdo marco para la financiacion de adquisiciones de
empresas con Banca March, S.A. por un plazo de tres afios y hasta un importe maximo de cien millones de euros;
a dividir en pélizas de crédito individuales con plazos de amortizacion entre tres y cinco afios. Se fijaron los tipos
de interés y condicionales adicionales que no difieren de las condiciones habituales de mercado.

Durante los periodos de seis meses finalizados al 31 de mayo de 2014 y 31 de mayo de 2013 , Zardoya Otis, S.A,

no ha firmado pélizas individuales del acuerdo marco sefialado anteriormente.
I 31 de mayo de 2014 y 2013, el valor contable de las deudas con entidades de crédito a corto plazo y largo piazo
\es igual a su valor razonable, ya que el impacto de aplicar el descuento no es significativo. Los intereses

devengados en el periodo de seis meses suman EMIs 322 (2013: EMIs 591).

La porcion a largo plazo de dicha deuda por importe de EMis 6 801, se presenta a su coste amortizado de acuerdo
con el método del tipo de interés efectivo. Siendo los tramos de vencimiento los siguientes:
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A 31 de mayo de 2014:

Corto Plazo 2015 2016 2017/2018 _ Largo Plazo
Deudas con entidades de
crédito 7 588 1928 3 966 907 6 801
Otros 449 - - - -
907
EMIs 8 037 1928 3 966 6 801
A 31 de mayo de 2013:
Corto Plazo 2014 2015 2016/2017 _ Largo Plazo
Deudas con entidades de
crédito 8 801 4718 4 968 4 898 14 584
Oftros 203 - - - -
EMIs 9 004 4718 4 968 4 898 14 584
17. Provisién para otros pasivos y gastos
A 31 de Mayo
2014 2013
A largo plazo
Otros compromisos con el personal 5105 3989
A corto plazo
Litigios por operaciones con clientes 1221 1561
Garantias por Servicios y Contratos 14 847 16 196
Camara de Comercio y otros impuestos 1621 1332
EMls 17 689 18 089

La provisién por garantias atiende fundamentalmente a los compromisos por prestaciones gratuitas derivadas de la
firma de contratos por parte de las entidades del Grupo, en general con duracién inferior al afio. Los riesgos
provisionados corresponden a iitigios y otros riesgos identificados inherentes a la actividad del Grupo.

18. Ventas
A 31 de Mayo

2014 2013
Prestacion de servicios 272 521 294 268
Ingresos de contratos de construccion 21023 28 764
Exportacién 74 561 53 244
Otras ventas 532 615
Ingresos ordinarios totales EMis 368 637 376 891
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19.  Gasto por prestaciones a los empleados

A 31 de Mayo
2014 2013
Sueldos y salarios 91 335 96 105
Gasto de seguridad social y otros 36 553 31 691
Coste por compromisos sociales 1241 170
EMis 128129 127 966

Del total de gastos por prestaciones a los empleados EMIs 6 982 (2013: 4 970) corresponden a los gastos del personal

de Grupo Ascensores Enor.

En la partida de gastos de seguridad social y otros se incluyen en 2014 indemnizaciones al personal por

EMIs 6 907 (2013: EMIs 1 478).

A partir del 1 de diciembre de 2010, se incluye el plan de incentivos a largo plazo de UTC, para ciertos ejecutivos de
Zardoya Otis que tienen la consideracién de ejecutivos del grupo UTC y que incluye remuneracién basada en acciones
de UTC (Nota 27). El gasto registrado por este concepto en el periodo que finaliza a 31 de mayo de 2014 es de EMis

338 (EMis 170 en 2013).

20. Materias primas y materiales utilizados

A 31 de Mayo

2014 2013
Materiales y subcomponentes para instalaciones y
servicios 123 393 122 540
Eliminacion de operaciones intragrupo (29583) (26212)
Descuentos sobre compras 2) 3
EMis 93 808 96 325
21.  Otros gastos netos
De acuerdo a su naturaleza los otros gastos netos se desglosan en:

A 31 de Mayo
2014 2013
Arrendamientos 9678 10 079
Reparaciones y conservacion 1277 1258
Primas de seguros 226 448
Publicidad, propaganda 983 1109
Transporte 3284 3477
Suministros y otros servicios 7672 7 643
Profesionales independientes 2088 2191
Subcontrataciones 131 79
Otros 2 583 2 477
Deterioro cuentas a cobrar (Nota 9) (428) 568
EMls 27 494 29 329
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22, Ingresos y Gastos financieros netos

A 31 de mayo
2014 2013
Gasto por intereses:
— préstamos con entidades de crédito (455) (797)
(455) (797)

Ingresos por intereses:
~ Con entidades de crédito 339 492
~ De otros créditos - -

339 492

Ganancias / (pérdidas) netas por transacciones en
moneda extranjera ()] 44
EMIs (117 (261)

23.  Impuesto sobre las ganancias

El gasto por impuesto calculado en el periodo intermedio corresponde a la tasa impositiva que se estima sera
aplicable a los resultados del ejercicio completo. Los importes asi estimados, pueden ser susceptibles de ajustes
posteriores en funcién de la evolucién del Grupo.

A 31 de Mayo
2014 2013
Gasto por impuesto corriente 33 956 34 461
Impuesto diferido (1 110) @21
Gasto por impuesto 32 846 34 440
A 31 de Mayo
2014 2013
Beneficio antes de impuestos 109 094 115013
Gasto por impuesto 32 846 34 440
Tasa impositiva efectiva 30,10% 29,9%

24.  Ganancias por accién

Las ganancias basicas por accion se calculan, segin lo dispuesto en la NIC 33, dividiendo el
beneficio atribuible a los propietarios de la Sociedad entre el promedio ponderado de!l niimero de
acciones ordinarias en circulacion al cierre del periodo, excluidas las acciones propias adquiridas por
la Sociedad.

No se ha producido ningdn hecho que pudiera tener efecto dilutivo sobre las ganancias por accion.
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25,

A 31 de mayo

2014 2013
Beneficio atribuible a los propietarios de la sociedad 75 653 79 658
Promedio ponderado de las acciones ordinarias en circulacion
durante el periodo 418 241 060 396 517 077
Promedio ponderado de acciones propias (16 775) (46 231)
Ganancias basicas por accion 0,1809 0,2008

Dividendos y Distribucién dineraria parcial de la prima de emisién.

Durante el periodo 2014 se lievaron a cabo las siguientes distribuciones de dividendos y

distribucién dineraria parcial de la prima de emision:

1.- Dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2013 por parte de Zardoya

Otis, S.A.;

4° Dividendo 0,09 Euros brutos por accion. Declarado el 10 de diciembre de

2013y puesto al pago el 10 de enero de 2014. Acciones: 418.241.060
(acciones propias en cartera 29.176) Total maximo = 37.641 .695,40 Euros

2.- Dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2014 por parte de
Zardoya Otis, S.A.:

1er Dividendo 0,09 Euros brutos por accién. Declarado el 25 de marzo de
2014 y puesto al pago el 10 de abril de 2014. Acciones: 418.241.060
(acciones propias en cartera 10.676)Total maximo = 37.641 .695,40 Euros

3.- La Junta de Accionistas celebrada el 26 de mayo de 2014 acordé la
distribucién dineraria parcial de la prima de emisién a efectuar con
posterioridad al cierre de estos estados financieros.

Distribucién de prima: 0,08 Euros por accién. Aprobado el 26 de mayo de
2014 y puesto al pago el 10 de julio de 2014. Acciones: 418.241.060
(acciones propias en cartera 10.676)Total maximo = 33.459.284,80 Euros

EMis

37.639

37.641

33.458
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Durante el periodo 2013 se llevaron a cabo las siguientes distribuciones de dividendos y
distribucion dineraria parcial de Ia prima de emisién:

1.- Dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2012 por parte de Zardoya
Otis, SA.:
EMis
4° Dividendo 0,110 Euros brutos por accién. Declarado el 3 de diciembre de
2012y puesto al pago el 10 de diciembre de 2012. Acciones: 385.241.499
(acciones propias en cartera 46.231) Total maximo = 42.376.564,89 Euros 42.371

2.~ Dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2013 por parte de
Zardoya Otis, S.A.:

1er Dividendo 0,100 Euros brutos por accion. Declarado el 21 de marzo de
2013y puesto al pago el 10 de abril de 2013. Acciones: 402.154.866
(acciones propias en cartera 46.231)Total maximo = 40.215.486,60 Euros 40 211

3.- La Junta de Accionistas celebrada el 27 de mayo de 2013 acordé la
distribucién dineraria parcial de la prima de emisién a efectuar con
posterioridad al cierre de estos estados financieros:

Distribucién de prima: 0,080 Euros por accion. Aprobado el 27 de mayo de
2013y puesto al pago el 10 de julio de 2013. Acciones: 402.154.866
(acciones propias en cartera 46.231)Total maximo = 32.1 72.389,28 Euros 32 169

26. Combinaciones de negocios

En el periodo de seis meses terminado al 31 de mayo de 2014, el Grupo no ha realizado adquisiciones de
Sociedades (combinaciones de negocios), solo ha realizado transacciones de compra de participaciones no
dominantes, que no han supuesto cambios en el accionariado (Nota 4).

En el periodo de seis meses terminado al 31 de mayo de 2013, el Grupo realiz6 la combinacién de negocios de
Grupo Ascensores Enor, S.A. (Enor), informacién presentada en los estados financieros intermedios resumidos
consolidados del periodo terminado al 31 de mayo de 2013 y en las cuentas anuales del ejercicio anual terminado
el 30 de noviembre de 2013. A continuacién se presentan las principales magnitudes de dicha integracion:

GRUPO ASCENSORES ENOR, S.A. (Enor)

Grupo Ascensores Enor, S.A. posee el 100% de manera directa e indirecta en las siguientes sociedades:
Electromecanica del Noroeste, S.A., Ascensores Enor, S.A. y Enor Elevagao e Equipamentos Industriais, Lda.,
todas ellas con actividad de elevadores, escaleras y puertas autométicas en Espafia y Portugal.

El 7 de febrero de 2013 se produjo el canje de 3.338.463 acciones de Enor, representantes del 100% de su capital,
por las 16.913.367 acciones de Zardoya Otis, S.A. emitidas a tal efecto, quedando inscrita Ia transaccion en el
Registro Mercantil de Madrid el pasado 14 de febrero de 2013. El valor contable atribuido a dichas acciones a
precio de mercado fue de 175.729.883,13 euros. Las nuevas acciones fueron admitidas a cotizacion el 14 de
marzo de 2013 siendo pignoradas en favor de la Sociedad a dicha fecha un total de 2.198.738 de las Acciones
Nuevas en cumplimiento de los acuerdos de adquisicién. En cumplimiento de dicho acuerdo durante el periodo de
seis meses terminado al 31 de mayo de 2014 Zardoya Ofis, S.A. cancelé la pignoracion sobre el 3% de las
acciones suscritas por cada uno de los antiguos accionistas de Grupo Ascensores Enor, S.A..

Las acciones emitidas en ejecucion del Aumento de Capital fueron integramente desembolsadas por los
accionistas titulares de acciones representativas del 100% del capital social de Grupo Ascensores Enor, S.A.
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(ENOR) mediante la aportacion no dineraria de 3.338.463 acciones nominativas de ENOR, de tres euros de valor
nominal cada una de ellas, representativas de la totalidad de su capital social de ENOR.

El Coste total de la combinacién de negocios del 7 de febrero de 2013 determinado provisionalmente ascendi6 en
total a 175.729.883,13 euros. No existen otros costes atribuibles a la combinacién que los derivados de auditoria,
trabajos de asignacion del precio de los principales activos netos identificables por parte de un experto
independiente, informes de valoraciones exigidos mercantilmente y gastos legales de la transmisién que no son
significativos, encontrandose dichos costes registrados como gastos en el periocdo en que se han incurrido. El
coste de la combinacion de negocios fue determinado en dicho momento provisionalmente, ya que algunos
elementos fueron valorados definitivamente transcurridos un afio de la fecha de adquisicién, no produciéndose
variaciones significativas respecto a la cuantia mencionada.

Los importes reconocidos en la combinacién de negocio no difirieron de los valores en libros inmediatamente antes
de la combinacion determinados de acuerdo a las NIIF con la excepcion de la valoracién de los activos intangibles
y pasivo por impuesto diferido que surgieron como consecuencia de la propia combinacién y que se han valorado
segun el contrato de adquisicion. Los pasivos contingentes han sido garantizados por los vendedores como se ha
sefialado anteriormente.

El negocio adquirido aporta al Grupo unas ventas recurrentes de EMIs 31 218, el detalle de los activos y los
pasivos adquiridos fue el siguiente:

Efectivo y equivalentes al efectivo 12 781
Inmovilizado material 17 599
Activos intangibles 84 443
Cuentas a cobrar 9618
Existencias 1448
Activo por impuesto diferido 313
Otros activos corrientes 146
Otros activos no corrientes 875
Cuentas a pagar 8 994
Pasivo por impuesto diferido 25 318
Provisiones 488
Oftros pasivos 566

Como diferencia surgi6 un fondo de comercio de EMIs 83 873.

A 31 de mayo de 2014, Grupo Enor aporta a las cifras consolidadas unas ventas de EMls 19 598 (2013: EMIs 12
342) y un beneficio antes de impuestos de EMIs 4 499 (2013: EMIs 3 379).

Los principales activos netos integrados en las cifras consolidadas del 201 3 por medio de la combinacion de
negocios corresponden a inmovilizado material, activos intangibles y al pasivo por impuesto diferido surgido por el
reconocimiento de los activos intangibles. Tanto los activos netos identificados como el Fondo de Comercio
surgido en la combinacion de negocios han sido integrados en una nueva unidad generadora de efectivo (UGE)
denominada Grupo Ascensores Enor.,

El inmovilizado material recoge principalmente el valor de la parcela y construccion situada en el Poligono
Tecnologico y Logistico de Valladares (Vigo), donde se ubican la nave industrial, las instalaciones productivas y las
oficinas de las sociedades dependientes Ascensores Enor, S.A. y Electromecanica del Noroeste, S.A.
Instalaciones inauguradas en el 2007 y que han sido valoradas por un experto independiente de cara a la
operacion de adquisicion por lo que el importe integrado en la combinacion de negocios corresponde al valor
razonable de dichos activos a la fecha.
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Los activos intangibles recogen la asignacién del valor de los contratos de mantenimiento adquiridos por importe

de EMIs 78 432, valor comercial de la marca por importe de EMIs 5 961 y otros activos intangibles por valor de
EMis 50.

A 31 de mayo de 2014 el importe reconocido como amortizacién del periodo en la cuenta de resultados
consolidada incluye importe de EMIs 1 961 (2013: EMIs 1 225) que corresponde a la amortizacion del valor de los
contratos de mantenimiento, considerando veinte afios la vida tti! del activo.

El valor asignado a los activos adquiridos ha sido determinado por un experto independiente sobre proyecciones
de flujo de efectivos descontados. Dichos flujos se obtuvieron de los presupuestos financieros aprobados por la
direccion para un periodo de 15 afos, y se basan en el rendimiento pasado y en las expectativas de desarrollo de
mercado. Se han considerado tasa de crecimiento media del 1,3% y la empleada para la proyeccion posterior al
periodo contemplado es del 2%. La tasa de descuento utilizada es del 10,13%.

Para determinar la tasa de descuento se emplea el coste de bonos a largo plazo, las expectativas de crecimiento y
la tasa impositiva de la UGE asi como el coste de a deuda para el Grupo, La tasa de crecimiento empleada para la
proyeccion posterior al periodo contemplado esta en linea con la utilizada en industrias similares y para los paises
en ios que el Grupo opera.

En este sentido, dado que el negocio del Grupo constituye un solo proceso de produccion integrado, se considera
UGE en cuanto que el activo o grupo identificable de activos mas pequefio que genera entradas de efectivo. El
fondo de comercio y la cartera de mantenimiento se someteran a pruebas por deterioro de valor que consisten en
la comparacion con las expectativas de evolucién del negocio hechas en el momento de la adquisicion referidas a
las hipotesis claves: periodo considerado, tasa de descuento, y tasa de crecimiento empleada para la proyeccion
posterior al periodo contemplado.

Al margen de las tasas de descuento, los aspectos mas sensibles que se incluyen en las proyecciones utilizadas,
que se basan en las previsiones del Grupo, previsiones del sector y la experiencia histérica corresponden a los
ingresos por mantenimiento, crecimiento de la cartera de contratos por medio de las sinergias esperadas de la
combinacion de negocios y un adecuado mantenimiento de la estructura de gastos y costes del Grupo.

En relacién con el analisis de sensibilidad sefialado anteriormente, se muestra en la siguiente tabla un analisis
relativo a Grupo Ascensores Enor.

Tasa
Descuento EMIs
9,33% 82770
9,63% 81 360
9,88% 79 995
10,13% 78 672
10,38% 77 388
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27. Transacciones con partes vinculadas

United Technologies Holdings S.A. (constituida en Francia) posee el 48,70% de las acciones de
Zardoya Otis, S.A. a la fecha de la Junta General de Accionistas de mayo 2014. La dominante
dltima del Grupo es a su vez United Technologies Corporation (constituida en Estados Unidos),
empresa matriz de United Technologies Holdings, S.A.

Las transacciones y saldos que se detallan a continuacién se realizaron con partes

vinculadas:
EMis 2014 2013
(1)Transacciones y saldos con United Technologies Group
Recharge Agreement 1541 953
Distribucién dineraria parcial de prima de emision pendiente
de pago 16 294 15 463
(2)Transacciones con Otis Elevator Co
Royalties 9118 10 167
Cargo a Otis de costes del centro de ingenieria de desarrollo 880 327

(3) Transacciones y saldos con empresas del grupo Ofis de
ventas y compras de bienes y servicios

Ventas 77 566 55 495
Compras 15 589 13887
Cuentas a cobrar 33341 21223
Cuentas a pagar 9 511 6 881

El Grupo es parte con Otis Elevator Company de un contrato de asistencia técnica “Intellectual Property License
Agreement’ desde 1999 que permite a la Sociedad utilizar las marcas y tener acceso a las actividades de
Investigacién y Desarrollo y desarrollo global de producto. El coste de dicho contrato supone un royaity del 3,5%
de las ventas a clientes finales.

Adicionalmente, en Septiembre 201 0, se firmé con United Technologies Corporation (UTC), un contrato “Recharge
Agreement” que contempla la posibilidad de que ciertos ejecutivos de Zardoya Otis que tienen la consideracion de
ejecutivos del grupo UTC, por tener responsabilidades relevantes de gestion, se beneficien, en funcién de su
desempefio y la consecucién de objetivos conjuntos de Zardoya Otis, Otis y United Technologies Corporation
(UTC), del plan de incentivos a largo plazo de UTC, que incluye esquemas de remuneracién basados en acciones
de UTC. El contrato es aplicable a las asignaciones de incentivos que se han realizado desde el 1 de diciembre de
2010. El coste, aprobado por el Comité de Auditoria, se incluye en el apartado de gastos por prestaciones a los
empieados, generandose una cuenta acreedora con empresas del Grupo UTC (presentada en el balance como
otras provisiones). A 31 de mayo de 2014, el gasto por este concepto asciende a EMIs 338 (2013: EMIs 170)
existiendo una obligacién reconocida en balance al 31 de mayo de 2014 de EMIs 1 541.

La remuneracion global por todos los conceptos devengada durante el periodo por los miembros del Consejo de

Administracion asciende a EMIs 920 (EMis 712 en 2013), la devengada por los miembros de Ia alta direccién del
Grupo, es de EMis 215 (EMis 402 en 201 3).
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28.  Plantilla media en el periodo

La plantilla media del Grupo al fin del periodo de seis meses era de 5 238 personas (4 702 hombres y 536
mujeres), con una reduccién del 6,53% respecto del mismo periodo de! afio anterior.

29, Estacionalidad

El Grupo no tiene ventas sujetas a variaciones significativas a lo largo de su ejercicio, en este sentido, los ingresos
por mantenimiento se periodifican contablemente de forma lineal en funcion del devengo de los mismos. En
consecuencia no se considera la estacionalidad relevante a efectos de los presentes estados financieros
resumidos intermedios consolidados.

30. Hechos posteriores

En la Junta General de Accionistas celebrada el 26 de mayo de 2014, se adopté el acuerdo de Ampliacién de!
capital social, totalmente fiberada con cargo a Reservas Disponibles. En ejecucion de dicho acuerdo se espera
emitir 16 729 642 acciones, por valor de 1.672.964,20 Euros; la ampliacién se realizara desde el 15 de julio de
2014 al 30 de julio de 2014, ambos inclusive, segin acuerdo con Consejo de Administracion de fecha 01 de julio
de 2014.

Adicionalmente, dicha Junta General de Accionistas, aprobé Ia distribucién dineraria parcial de la prima de emisién,
pagada el 10 de julio de 2014 a razén de 0,08 euros por acci6n (Nota 25).

En Junio de 2014, Zardoya Otis, S.A. adquirié el 3,66% de las acciones de Puerta Automadticas Portis, S.L. por un
valor de EMIs 1 432. Esta operacion supuso cambios de porcentaje de participacion de Zardoya Oftis, S.A. en la
Sociedad pasando a tener el 93,83% de las participaciones.

Desde el 31 de mayo de 2014, el Grupo no tiene conocimiento de otros hechos que puedan afectar
significativamente a estos estados financieros resumidos intermedios consolidados.
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