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1. Criterios Contables

Las politicas contables y los procesos de consolidacidon que se han seguido en estos estados financieros
consolidados intermedios son los mismos que en las cuentas anuales consolidadas de los ejercicios
anuales terminados el 30 de noviembre de 2011. Los estados financieros consolidados del Grupo al 30 de
noviembre de 2012 se han preparado de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) adoptadas en la Unién Europea y que estan vigentes a dicha fecha. En los estados
financieros resumidos intermedios consolidados correspondientes al periodo de seis meses finalizado al
31 de mayo de 2012 se recogen las normas que han entrado en vigor en el ejercicio 2012 y que han sido
adoptadas por el Grupo. Durante el ejercicio 2012 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.

En el caso de Zardoya Otis S.A. los presentes estados financieros se han preparado a partir de los
registros contables de la Sociedad y se presentan de acuerdo con la legislacién mercantil vigente y con
las normas establecidas en el Plan General de Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1514/2007
y las modificaciones incorporadas a este mediante RD 1159/2010, con objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, asi como la veracidad de los
flujos de efectivo incorporados en el estado de flujos de efectivo.

2. Estimaciones y juicios contables

La preparacion tanto de los estados financieros intermedios consolidados como de los de Zardoya Otis
S.A., exige el uso de ciertas estimaciones contables criticas. También exige a la direccion que ejerza su
juicio en el proceso de aplicar las politicas contables de la Sociedad. Las estimaciones contables, en
consecuencia, pueden diferir del resultado final de las circunstancias evaluadas. Estos juicios y
estimaciones se examinan constantemente y se basan fundamentalmente en la experiencia histérica y las
expectativas de sucesos futuros que se estiman razonables.

3. Comentarios explicativos de la estacionalidad o caracter ciclico de las transacciones en el
periodo anual

El grupo no tiene ventas sujetas a variaciones significativas a lo largo de su ejercicio, en este sentido, los
ingresos por mantenimiento se periodifica 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 intermedios.



4. Cambios en las entidades que forman parte del Grupo

En el ejercicio 2012 se han producido las siguientes variaciones en el perimetro de consolidacién del
Grupo:

1.- En Diciembre de 2011, Zardoya Otis, S.A. adquirié el 52% de las acciones de Montes Tallén,
S.A. por un valor de EMIs 17 069 mediante la suscripciéon y desembolso de una ampliacién de
capital por importe de EMIs 7 291 realizada por dicha sociedad y mediante canje de acciones
empleando la autocartera creada a tal efecto, por un valor de EMIs 9 725.

2.- Adicionalmente, en Diciembre de 2011, Zardoya Otis, S.A vendi6 a precios de mercado, a la
nueva Sociedad Dependiente Montes Tallon, S.A. el 100% de las participaciones que habia
adquirido durante el ejercicio 2011 en Ascensores Molero S.L. y Reparacion y Mantenimiento de
Ascensores, S.L.

3.- En Junio de 2012 se ha producido la fusion por Absorcidon de las compafilas Ascensores
Molero S.L. y Reparacion y Mantenimiento de Ascensores, S.L. efectuandose la disolucion sin
liquidacion de dichas sociedades y la trasmision en bloque de la totalidad de su patrimonio social
a la Sociedad Montes Tallébn S.A. sociedad absorbente, la cual poseia el 100% de las
participaciones de estas.

4.- En marzo de 2012 se ha producido la fusion por absorcion de la compafiia Fercas Serveis
Integral, S.A. efectudndose la disolucion sin liquidacion de dicha sociedad y la trasmision en
bloque de la totalidad de su patrimonio social a la Sociedad Puertas Automaticas Portis, S.L.,
sociedad absorbente, la cual poseia el 100% de las participaciones de esta.

5.- En Mayo de 2012 Conservacion de Aparatos y Elevadores Express, S.L. adquirié el 100% de
las participaciones sociedades de Start Elevator, S.L por un valor de EMIs 7 446. Se trata de una
empresa con actividad en Navarra, Guiplzcoa, Logrofio, Zaragoza y Alava dedicada a la
instalacion y mantenimiento de ascensores.

6.- En Octubre de 2012 se ha producido la fusion por absorcion de la compafiia Start Elevator,
S.L. efectudndose la disolucion sin liquidacion de dicha sociedad y la trasmision en bloque de la
totalidad de su patrimonio social a la Sociedad Conservacion de Aparatos y Elevadores Express,
S.L. sociedad absorbente.

De haberse realizado estas transacciones al inicio del periodo, el efecto en las principales magnitudes en
la Cuenta de Resultados y Balance de Situacién Consolidados no hubieran sido significativas.

5. Inmovilizado material e inmaterial
Durante el ejercicio 2012 se han realizado inversiones en inmovilizado material e intangible por valor de
EMIs 6 785 y EMIs 33 674 respectivamente (EMIs 2 894 y EMIs 16 359 en el ejercicio 2011

respectivamente).

Al cierre del ejercicio existian compromisos de compra de inmovilizado material por valor de EMIs 948
(EMIs 4 786 en el 2011) de los cuales se han anticipado EMIs 771 (EMIs 759 en el ejercicio 2011).



El 3 de agosto de 2012, Zardoya Otis suscribi6é con los accionistas titulares del 100% del capital social de
Grupo Ascensores Enor, S.A. (“Enor”) un Acuerdo de Aportacion que establece los términos y condiciones
conforme a los que dichos accionistas, aportaran a la Sociedad la totalidad de sus acciones en Enor. Enor
es, a su vez, titular, directa o indirectamente, del 100% del capital de una serie de filiales que operan en el
sector de los ascensores, de las escaleras mecanicas y de las puertas automaticas en Espafa y Portugal.

El 20 de diciembre de 2012 el Consejo de Administracion de Zardoya Otis, S.A. acord6 convocar para el
mes de enero de 2013 una Junta General Extraordinaria de Accionistas tal y como se describe en el
apartado de hechos posteriores al cierre del ejercicio, en la cual se propone como acuerdo el aumento de
capital por aportacién no dineraria para llevar a cabo la operacion descrita anteriormente.

6. Combinaciones de Negocios

MONTES TALLON S.A.

En diciembre de 2011 Zardoya Otis S.A, adquirio el 52% de las participaciones sociales de la Compafiia
Montes Tallén, S.A., empresa con actividad en la provincia de Alicante y dedicada a la instalacion y
mantenimiento de ascensores. La adquisiciéon se realiz6 mediante la suscripcién y desembolso de una
ampliacion de capital por importe de EMIs 7 291 realizada por dicha sociedad y mediante canje de
acciones empleando la autocartera creada a tal efecto, por un valor de EMIs 9 725.

El coste total de la combinacion de negocios determinado provisionalmente ascendié en totala EMIs
17 069 correspondiendo en su mayoria a la adquisicion de cartera de mantenimiento. No existen otros
costes atribuibles a la combinacion que los derivados de auditoria y gastos legales de la transmision que
no son significativos. El coste de la combinacion de negocios se ha determinado provisionalmente, ya que
algunos elementos deberan valorarse definitivamente transcurrido un afio de la fecha de adquisicion, sin
embargo no se prevén variaciones significativas respecto de la cuantia mencionada.

Los importes reconocidos en la combinacion de negocio no difieren de los valores en libros
inmediatamente antes de la combinaciéon determinados de acuerdo a las NIIF con la excepcion de la
valoracion de los activos intangibles y pasivo por impuesto diferido que surgen como consecuencia de la
propia combinacion y que se han valorado segun el contrato de adquisicion. Los pasivos contingentes han
sido garantizados por los vendedores y retenidos del precio a pagar.

El negocio adquirido aporta al Grupo unas ventas recurrentes de EMIs 4 600, el detalle de los activos y los
pasivos adquiridos es el siguiente:

Efectivo y equivalentes al efectivo 7 689
Inmovilizado 189
Activos intangibles 16 373
Cuentas a cobrar 1670
Existencias 250
Otros activos corrientes 7
Cuentas a pagar 580
Pasivo por impuesto diferido 4912
Provisiones 928
Otros pasivos 219
Participaciones no dominantes 9379

Como diferencia surge un fondo de comercio de EMIs 6 909.



Como se haindicado en la Nota 4, con posterioridad a la combinacion de negocios en Diciembre de 2011,
Zardoya Otis, S.A. vendid a precio de mercado a Montes Tallén, S.A. el 100% de las participaciones que
habia adquirido durante el ejercicio 2011 en Ascensores Molero, S.L. y en Reparaciéon y Mantenimiento de
Ascensores, S.L. En junio de 2012 se ha producido la fusion por Absorcion de las compafiias Ascensores
Molero S.L. y Reparacién y Mantenimiento de Ascensores, S.L. efectuandose la disolucion sin liquidacion
de dichas sociedades y la trasmision en bloque de la totalidad de su patrimonio social a la Sociedad
Montes Tallén S.A., sociedad absorbente.

Los elementos patrimoniales han sido incorporados segin sus valores contables en las cuentas anuales
consolidadas en la fecha en que se realiza la operacion. La diferencia entre la inversion registrada en
Montes Tallon S.A., y el valor neto de los activos y pasivos de las sociedades absorbidas se ha
contabilizado en una partida de reservas de la sociedad absorbente por importe de EMIs 131 sin efecto en
las cifras consolidadas.

FUSION FERCAS SERVEIS INTEGRAL, S.A.

En septiembre de 2011, Puertas Automaticas Portis, S.L., adquirié el 100% de las participaciones sociales
de la Compafiia Fercas Serveis Integral, S.A.

En marzo de 2012 se ha producido la fusién por absorcion de la Compafiia Fercas Serveis Integral, S.A.
efectuandose la disolucidn sin liquidacion de dicha sociedad y la transmision en bloque de la totalidad de
su patrimonio social a la sociedad Puertas Automaticas Portis, S.L., sociedad absorbente, la cual poseia
el 100% de las participaciones de esta.

Los elementos patrimoniales han sido incorporados segin sus valores contables en las cuentas anuales
consolidadas en la fecha en que se realiza la operacion. La diferencia entre la inversion registrada en
Puertas Automaticas Portis, S.L. y el valor neto de los activos y pasivos de Fercas Seveis Integral, S.A.
se ha contabilizado en una partida de reservas por importe de EMIs 40.

START ELEVATOR, S.L.

En mayo de 2012 Conservacion de Aparatos Elevadores Express, S.L., adquiri6 el 100% de las
participaciones sociales de Start Elevator, S.L., empresa con actividad en Navarra, Guipuzcoa, Logrofio,
Zaragoza y Alava dedicada a la instalacion y mantenimiento de ascensores.

El coste total de la combinacién de negocios ascendié en total a EMIs 7 446 correspondiendo en su
mayoria a la adquisicion de cartera de mantenimiento. No existen otros costes atribuibles a la
combinacién que los derivados de auditoria y gastos legales de la transmision que no son significativos. El
coste de la combinaciéon de negocios se ha determinado provisionalmente, ya que algunos elementos
deberan valorarse definitivamente transcurrido un afio de la fecha de adquisicion, sin embargo no se
prevén variaciones significativas respecto de la cuantia mencionada.

Los importes reconocidos en la combinacion de negocio no difieren de los valores en libros
inmediatamente antes de la combinaciéon determinados de acuerdo a las NIIF con la excepcion de la
valoracion de los activos intangibles que surgen como consecuencia de la propia combinacion y que se
han valorado segun el contrato de adquisicién. Los pasivos contingentes han sido garantizados por los
vendedores y retenidos del precio a pagar. La adquisicion se financia con recursos propios.



El negocio adquirido aporta al Grupo unas ventas recurrentes de EMIs 1 600. No resulta relevante la
informacién del ingreso ordinario y resultado de la entidad del ejercicio 2012 dado que la entidad se
integré en la UGE de Conservacion de Aparatos y Elevadores Express, S.L. el detalle de los activos y los
pasivos adquiridos es el siguiente:

Efectivo y equivalentes al efectivo 2
Inmovilizado 288
Activos intangibles 4627
Cuentas a cobrar 1448
Otros activos corrientes 36
Pasivos a Largo plazo 639
Cuentas a pagar 329
Provisiones 239
Otros pasivos 599

Como diferencia surge un fondo de comercio de EMIs 2 851.

En octubre de 2012 se ha producido la fusién por absorcion de la Compafia Start Elevator, S.L.
efectuandose la disolucidn sin liquidacion de dicha sociedad y la transmision en blogue de la totalidad de
su patrimonio social a la sociedad Conservacién de Aparatos y Elevadores Express, S.L., sociedad
absorbente.

Los elementos patrimoniales han sido incorporados segun sus valores contables en las cuentas anuales
consolidadas en la fecha en que se realiza la operacion.

7. Dividendos pagados

Durante el ejercicio 2012 se han llevado a cabo las siguientes distribuciones de dividendos a cuenta de
los resultados del ejercicio 2012 y 2011 y con cargo a reservas por parte de Zardoya Otis, S.A.:

Bruto por Acciones con Dividendo bruto
NUm. Fecha Accion Con cargo a Derecho a dividendo total
128 12 Dic. 11 0,125 euros 3°cta. 2011 366.896.666 45.862.083,25 €
Acciones propias en cartera (1.054.935) (131.866,87) €
Total 365.841.731 45.730.216,38 €
129 12 Marz.12 0,120 euros 1° a cta. 2012 366.896.666 44.027.599,92 €
Acciones propias en cartera (44.030) (5.283,6) €
Total 366.852.636 44.022.316,32 €
130 11 Junio 12 0,120 euros 2° cargo a 366.896.666 44.027.599,92 €
Reservas
Acciones propias en cartera (44.030) (5.283,6) €
Total 366.852.636 44.022.316,32 €
131 10 Sept. 12 0,120 euros 2° a cta. 2012 385.241.499 46.228.979,88 €
Acciones propias en cartera (46.231) (5.547,72) €
Total 385.192.268 46.223.432,16 €
Total 179. 998.281,81 €




Con posterioridad al 30 de noviembre de 2012:

132 10 Dic. 12 0,110 euros 3%acta. 2012 385.241.499 42.376.564,89 €
Acciones propias en cartera (46.231) (5.085,41) €
Total 385.192.268 42.371.479,48 €
Total 42. 371.479,48 €

8. Emisiones, recompras y reembolsos de titulos representativos de deuda o del capital

En la Junta General de Accionistas celebrada el 24 de mayo de 2012, se adopt6 el acuerdo de Ampliacion
del capital social, totalmente liberada con cargo a la Reserva Voluntaria, en la proporcién de una accién
nueva por cada veinte antiguas en circulacion, en la cuantia de 1 834 483,30 Euros, mediante la emision
de 18 344 833 acciones. Una vez llevada a cabo la ampliacién, el capital social pasé a ser de
38 524 149,90 Euros y a estar representado por 385 241 499 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 ampliacién, por lo que participaron en el tercer dividendo trimestral, segundo a
cuenta de los resultados de 2012, distribuido el 10 de septiembre de 2012. La ampliacion fue realizada
desde el 14 de junio de 2012 al 29 de junio de 2012, ambos inclusive. Las nuevas acciones fueron
admitidas a cotizacion oficial en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao con
efectos 20 de agosto de 2012.

9. Acciones propias en cartera

En diciembre de 2011, Zardoya Otis, S.A adquirié 176.619 acciones propias por un valor de EMIs 1 828.
Adicionalmente, como consecuencia de la operacion de adquisicion sefialada en la Nota 6, Zardoya Otis,
S.A. ha entregado en diciembre de 2011 como pago y en canje 1.010.905 acciones propias que se
mantenian en cartera, quedando al 30 de noviembre de 2012, 46.231 acciones propias en cartera
valoradas a su precio de adquisicion por importe de EMIs 425 (Al cierre del ejercicio 2011, Zardoya Otis,
S.A tenia en cartera 878.316 acciones propias por un valor de EMIs 8 322). Las 46.231 acciones propias
en cartera incluyen las acciones asignadas en la ampliacién de capital liberada efectuada por la Sociedad
(Nota 8).

10. Informacion por segmentos

Esta informacion se incluye en la seccion 15 de la informacién seleccionada del informe financiero
semestral.

11. Transacciones con partes vinculadas

Esta informacion se incluye en la seccion 18 de la informacidon seleccionada del informe financiero
semestral.

12. Recursos ajenos

En el gjercicio 2011, Zardoya Otis, S.A., firmd 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 pdlizas de crédito individuales con plazos de amortizacién entre tres y cinco afios.
Se fijaron los tipos de interés y condicionales adicionales que no difieren de las condiciones habituales de

mercado. Durante el mes de diciembre de 2011 se ha firmado una pdliza que financia la adquisicion de



Montes Tallén S.A. por valor de EMIs 15 000 (al cierre del ejercicio 2011 se habian firmado dos pélizas
por valor total de EMls 14 000).

Al 30 de noviembre de 2012, el valor contable de las deudas con entidades de crédito a corto plazo es
igual a su valor razonable, ya que el impacto de aplicar el descuento no es significativo. Los intereses

devengados en el ejercicio suman EMIs 904.

La cuantia a largo plazo de dicha deuda por importe de EMIs 18 539, se presenta a su coste amortizado
de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo. Siendo los tramos de vencimiento los siguientes:

Corto Plazo 2014 2015 2016/2017 | Largo Plazo

Deudas con entidades de
crédito 12 049 8 550 4 995 4994 18 539
Otros 536 - - - -
EMls 12 585 8 550 4 995 4994 18 539

13. Obligaciones por compromisos sociales

Existen 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 jubilacion y primas de seguro
de vida, que se instrumentan en polizas de seguro colectivo y se califican como planes de prestacion
definida. Adicionalmente existe un plan de aportacion definida cuyo coste anual se incluye bajo el epigrafe
de “Gastos por prestaciones a los empleados” por EMIs 479 (EMIs 554 en el 2011).

Respecto de los planes de prestaciones definidas, el pasivo reconocido en el balance es el valor actual de
la obligacion en la fecha del balance 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, 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.

En diciembre de 2011 Zardoya Otis, S.A. efectué el ultimo pago correspondiente a la financiacién del
contrato marco firmado en el ejercicio 2002 que regulaba las condiciones técnicas, econdmicas y juridicas
aplicadas a las pdlizas de seguro colectivo de vida que instrumentaban los compromisos por pensiones
asumidos por la Sociedad para su personal activo y pasivo, por un valor en EMIs 1 401.

Al determinar el valor razonable de los activos (pdlizas de seguro macheadas), se ha considerado de
aplicacion el parrafo 104 de la NIC 19, que permite igualar el valor razonable de estas pdlizas al valor de
las obligaciones en el porcentaje del plan de financiacién que se encontraba efectivamente desembolsado
a la fecha de cierre. Por lo tanto no hay mas variaciones significativas de los valores contabilizados al fin
del ejercicio que las que se originan por bajas del personal.



Los importes reconocidos en la cuenta de resultados consolidados son los siguientes:

2012 2011
Coste por servicio corriente 1811 2 265
Coste por intereses 2050 2443
Rendimiento esperado de los activos
afectos al plan (2 049) (2 278),
Liquidaciones (260) 538
(Ganancias) / pérdidas actuariales (3 880) (7 522),
Total (2 328) (4 554)

En Zardoya Otis S.A., a efectos PGCE, la variacion en el célculo del valor actual de las retribuciones
comprometidas o, en su caso, de los activos afectos, en la fecha de cierre, debida a pérdidas y ganancias
actuariales se reconoce en el ejercicio en que surge, directamente en el patrimonio neto como ajustes por
cambio de valor.

2012 2011
Coste del servicio corriente 1810 2265
Coste por intereses 2 050 2443
Rendimiento esperado de los activos (2 049) (2278)
afectos al plan
Liquidaciones - 538
Ganancias actuariales (5 853) (6 234)
Total (4 042) (3 266)

14. Hechos posteriores al cierre del ejercicio

El 3 de diciembre de 2012 Zardoya Otis, S.A. declar6 el cuarto dividendo del afio natural 2012, tercero a
cuenta de los resultados del ejercicio, por un importe de 0,110 Euros brutos por accién, el importe
resultante es un dividendo total bruto de EMIs. 42 377 (Nota 7).

El Consejo de Administracion de Zardoya Otis, S.A en reunion del dia 20 de diciembre de 2012 acord6
convocar Junta General Extraordinaria de Accionistas cuya celebracion esta prevista en primera
convocatoria para el dia 29 de enero de 2013 y en segunda convocatoria para el dia 30 de enero de 2013.
Siendo el orden del dia:

- Aumento de capital por aportacion no dineraria consistente en 3.338.463 acciones nominativas
representativas de la totalidad del capital social de la Sociedad GRUPO ASCENSORES ENOR,
S.A. por un importe nominal de tres euros mediante la emision y puesta en circulacion de
16.913.367 acciones ordinarias de Zardoya Otis, S.A. de 0,10 euros de valor nominal cada una
de ellas.

- Autorizacion para que, de conformidad con lo previsto en el articulo 149 LSC, la Sociedad pueda
aceptar en garantia, directa o indirecta, sus propias acciones.

- Modificacién del articulo 9 de los Estatutos Sociales (Derechos que confieren las acciones)



- Delegacion en el Consejo de Administracién para la interpretacion, subsanacion, ejecucion,
formalizacién e inscripcion de los acuerdos adoptados.

Ruegos y preguntas.

En relacién al aumento de capital por aportacién no dineraria se propondra a la Junta General
Extraordinaria de Accionistas aumentar el capital social de la Sociedad, que asciende actualmente a
38.524.149,90 euros en la cuantia de 1.691.336,70 euros, mediante la emision y puesta en circulacion de
16.913.367 nuevas acciones ordinarias de la Sociedad de 0,10 euros de valor nominal cada una de ellas,
y una prima de emisién de 9,10 euros por accién, segun lo acordado por las partes (lo que asciende a un
total de 153.911.639,70 euros en concepto de prima de emision. En consecuencia, el importe total del
Aumento de Capital (considerado capital y prima de emision) proyectado es de 155.602.976,40 euros.

Las acciones que se emitan en ejecucion del Aumento de Capital seran integramente desembolsadas por
los accionistas titulares de acciones representativas del 100% del capital social de Grupo Ascensores
Enor, S.A. (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.

Adicionalmente, en diciembre de 2012 la Sociedad Dependiente Puertas Automaticas Portis S.L. adquirié
a uno de los accionistas el 3,07% de las participaciones. Esta operacibn no supone cambios de
porcentaje de participacion de Zardoya Otis, S.A. en Puertas Automaticas Portis, S.L.

En el mes de diciembre de 2012, Zardoya Otis, S.A adquirio el 49% de la Sociedad Mototraccion Eléctrica
Latierro, S.A.

Estas transacciones se presentaran en las cifras consolidadas del ejercicio fiscal iniciado en diciembre de
2012 y se trataran de acuerdo con la politica de transacciones con minoritarios, considerando que en las
adquisiciones de intereses minoritarios, la diferencia entre el precio pagado y la correspondiente
proporcion del importe en libros de los activos netos de la dependiente se deduce del patrimonio neto.
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