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Zardoya Otis S.A.
Golfo de Salénica, 73
28033 Madrid - Espana
Telf: 91 343 51 00

F. JAVIER ZARDOYA fax: 913435141
Presidente

20 de Abril de 2006

Queridos accionistas:

Durante el ejercicio 2005, ZARDOYA QTIS, S.A. ha reafirmado su trayectoria de crecimiento sostenido
que mantiene desde su constitucion.

Como siempre, a través de los dos cuadros que incluimos al principio de nuestro Informe Anual, podran
encontrar todos los datos que consideramos son de su interés.

Permitanme destacar algunos de ellos, con sus comentarios y previsiones para el préximo futuro.

El beneficio neto por accion ha sido 0,603 €, considerando todas las acciones en circulacién al cierre
del ejercicio.

En total el beneficio neto es de 143,7 millores de euros, con un aumento de 9,9% sobre el afio anterior.
Hemos facturado 700,7 millones de euros, cifra superior en un 5,3% a la de 2004.

La Venta Nueva ha crecido un 8,5% y representa el 25% de la venta total

El Servicio ha aumentado el 6,9%, lo que equivale al 67% de la cifra total de ventas.

Estas dos facturaciones, aunque muy importantes, podrian haber sido superiores de no haberse producido
una cierta ralentizacion en la terminacion de los edificios y sobre todo en la constitucion de las
comunidades de propietarios.

En cuanto a la exportacion, en términos relativos ha descendido 14,5%, pero en términos absolutos
solo ha bajado 9,2 millones de euros, quedando en 53,8 millones de euros, cifra similar a la facturada
en afios anteriores. En 2005, la exportacion significd el 8% del total de facturacién.

Los contratos recibidos de Venta Nueva estan en linea con los del afio pasado, y como consecuencia
de la ralentizacion antes comentada, la obra pendiente de ejecutar ha subido a la cifra record de 149,4
millones de euros.




En 2006, seguimos con un buen nivel de contratacién de obra nueva. Légicamente parece que debe

tender a reducirse, aunque lo cierto es que esta posibilidad la estamos considerando desde hace varios
afios. Ademas, y como hemos dicho reiteradamente, el montaje del ascensor se realiza en la fase final
de la construccién de un edificio, por lo que en caso de una cierta reduccion en el sector de la construccion
nos da tiempo a reorganizarnos y permitirnos mantener un nivel de resultados razonablemente Iégicos.

Respecto a la Bolsa, nuestras acciones cerraron a 21,40 euros, con una revalorizacion del 24,7%, la
cual sumada al 3,3% obtenido via dividendo, por una accién poseida a finales del afio 2004, da una
rentabilidad total de 28,0%.

En cuanto al PER, que se ha situado en 35,5, es objetivamente superior a la media de la Bolsa espafiola.
Sin embargo, en la dltima Junta General todos los accionistas que intervinieron lo encontraban l6gico,
por la confianza que hemos generado con nuestra politica de creacion de valor durante mas de 26
afios, a través de los dividendos repartidos trimestralmente sin interrupcion y las anuales ampliaciones
de capital 100% liberadas.

En relacién con el punto anterior, me es grato informarles que el Consejo de Administracién ha acordado:
e Mantener los 4 dividendos trimestrales en el 2006.

e Proponer a la Junta General aprobar una ampliacion de capital totalmente liberada en la proporcion
de 1 accién nueva por cada 10 antiguas.

Esta ampliacion, caso de ser aprobada, serd la n° 26 totalmente liberada.

Y termino expresando, en nombre mio y en el de todo el Consejo de Administracion, nuestro mas
profundo y reconocido agradecimiento:

A nuestros clientes, sin los cuales no existiriamos como Empresa.

Para todos los que trabajan y colaboran con nuestro grupo, sin cuyo esfuerzo y dedicacion no hubiesen
sido posibles los positivos resultados de nuestro Informe Anual.

Y a los accionistas, por haber confiado en nosotros, asegurandoles haremos todo lo posible para
conseguir los objetivos que esperan de nuestra Empresa.

Un saludo.

F. Javier Zardoya




Hotel Puerta América
Madrid




(onsejo de Administracion

%PARTICIPACION EN

CARGO CONDICION EL CAPITAL SOCIAL
D. Francisco Javier Zardoya Garcia Presidente Dominical 0,198
D. Mario Abajo Garcia (1) Vicepresidente Ejecutivo 0,263
D. José Maria Loizaga Viguri* Vicepresidente Independiente
D. Angelo Messina (1)* Consejero Dominical
D. Sandy Diehl (1) Consejero Dominical
D. Bruno Grob (1)* Consejero Dominical
Otis Elevator Company (1) Consejero Dominical
(D. Johan Bill)
Euro- Syns, S.A. Consejero Dominical 10,622
(D. Jestis Maria Fernandez-Iriondo)
Investment, S.A. Consejero Dominical 0,251
(D. Francisco Javier Zardoya Arana)
11,334
United Technologies Holdings, S.A. (2) 51,067
62,401
D. Mario Abajo Garcia Consejero Delegado
D. Pedro Sainz de Baranda y Riva Director General
D. Alberto Fernandez-lbarburu Arocena Secretario

(1) Representa a la Compafiia matriz United Technologies Corporation (U.T.C.)

(2) United Technologies Corporation (U.T.C.) posee el 51,067% del Capital Social,
a través de United Technologies Holdings. S.A.

(*) Miembros del Comité de Auditoria.




Datos Significativos al 30 de Noviembre

(Fecha cierre del ejercicio)

(Cifras consolidadas en millones de euros) % variacion sobre ano anterior
DATOS SOBRE RESULTADOS 2005 2004 2003 2002 2001 05 04 03 02 01
Beneficio antes de impuestos 218,8 200,6 179,9 155,4 129,1 9,0 11,6 15,8 20,4 15,0
Beneficio neto 143,7 130,7 116,1 98,1 82,4 99 12,6 18,4 19,1 15,7
Cash-Flow 151,4 139,6 131,2 113,8 93,5 8,5 6,4 15,3 21,7 29,0
Dividendos brutos
pagados en el afo natural 134,2 119,8 101,4 87,2 74,8 12,0 18,1 16,4 16,5 11,8

% variacion sobre ano anterior

RECURSOS PROPIOS 2005 2004 2003 2002 2001 05 04 03 02 01

Capital y Reservas 102,1 99,0 91,6 81,9 76,6 3,2 8,0 11,8 6.9 (4,3)

% variacion sobre ano anterior

DATOS DE VENTAS 2005 2004 2003 2002 2001 05 04 03 02 01
Venta Nueva 172,7 159,2 171,7 168,8 144,5 8,5 (7,3) 1,7 16,8 14,8
Servicio 474,2 4434 4136 388,4 352,6 6,9 7,2 6,5 10,1 13,5
Exportacion Total 62,9 74,6 61,9 59,4 59,2 (15,6) 20,5 4,2 0.3 (2,9
Exportacion a Portugal (*) 9,1 (11,6) (10,8) (11,0) (13,0) (21,9) 7,2 (1,7) (15,5) 14,3
Exportacion Neta (sin Portugal) 53,8 63,0 51,1 48,4 46,2 (14,5) 23,3 5,5 4,7 (6,8)

Total 700,7 665,5 636,4 605,6 543,3 58 4,6 5,1 11,5 11,7

(*) Se deduce por estar incluida en Ventas Consolidadas

% variacion sobre afo anterior

DATOS DE VENTA NUEVA 2005 2004 2003 2002 2001 05 04 03 02 01
Contratos recibidos 176,1 181,3 152,2 182,0 150,7 (2,9 19,2 (16,4) 20,7 0,3
Pendiente ejecutar 149,4 129,6 109,9 124,6 112,8 15,3 17,9 (11,8) 10,4 59

% variacion sobre ano anterior

DATOS DE SERVICIO 2005 2004 2003 2002 2001 05 04 03 02 01

Unidades con Contrato
de mantenimiento 219.167  210.428 203.447 194.487 183.735 4,2 34 4,6 59 4,2

Puntos de asistencia 340 338 329 325 324 0,6 2,7 1,2 0,3 0,6

% variacion sobre ano anterior

PLANTILLA 2005 2004 2003 2002 2001 05 04 03 02 01

Personal en plantilla 5.262 5.109 5.045 4.974 4.780 3,0 1,3 1,4 4,1 1,0




Datos Bursatiles al 31 de Diciembre

(Euros)

DATOS DEL CAPITAL

Acciones amortizadas

Numero de acciones antes de Ampliacion
Ampliaciones de Capital (100% liberadas)
Numero de acciones a 31 de Diciembre
Valor nominal por accion

Capital Social (millones)

BENEFICIO POR ACCION

Beneficio Neto
Ajustado por ampliaciones de capital
Variacion Beneficio Neto ajustado

DIVIDENDO POR ACCION (*)

Dividendo total pagado en el afio natural (Millones)
Dividendo por accion pagado en el afio natural
Ajustado por ampliaciones de capital

Variacién dividendo ajustado

COTIZACION BURSATIL

Valor 1 accion
Ajustado por ampliaciones de capital
Variacion cotizacion ajustada

RENTABILIDAD ANUAL DE UNA ACCION (%) (*)

Por dividendo
Por variacion cotizacion ajustada

Total

(*) Calculada con los dividendos recibidos en el afio natural, por una accion poseida el 1 de Enero y valorada al cambio de cierre del 31 de Diciembre

DATOS SOBRE CONTRATACION

Capitalizacion bursatil (millones)
Frecuencia de cotizacion (%)
Valor efectivo contratado (millones)

RATIOS BURSATILES

PER (Precio/Beneficio: nimero de veces)
Variacién PER
Pay-out % (Dividendos pagados/Beneficio Neto) (*)
Variacion de la capitalizacion bursatil Zardoya Otis
Anual (%)
Base 100 = 31/12/1985 (comienzo IGBM)
Base 100 = 1/1/1990 (comienzo IBEX 35)
Variacion del Indice General Bolsa Madrid (IGBM)
Anual (%)
Base 100 = 31/12/1985
Base 100 = 1/1/1990
Variacion del Indice IBEX 35
Anual (%)
Base 3000 = 1/1/1990
Base 100 = 1/1/1990

(*) Ver explicacion en Pag. 18 del Informe de Gestion

2005 2004 2003 2002 2001

: = = 855.321 1.346.557
216.473.697 196.794.270 178.903.882 162.639.892 148.632.013
1x10 1X10 1X10 1X10 1X10
238.121.066 216.473.697 196.794.270 178.903.882 163.495.214
0,10 0,10 0,10 0,10 0,10
238 216 19,7 17,9 16,3
2005 2004 2003 2002 2001
0,603 0,604 0,590 0,548 0,504
0,549 0,488 0,412 0,346

9,9% 12,6% 18,4% 19,1% 15,7%
2005 2004 2003 2002 2001
134,2 119,8 101,4 87,2 748
0,620 0,609 0,567 0,536 0,504
0,609 0,515 0,443 0,380

12,0% 18,1% 16,4% 16,5% 11,8%
2005 2004 2003 2002 2001
21,40 18,87 16,50 12,55 10,42
17,15 13,64 9,43 7,15

24,7% 25,8% 44,6% 31,8% 21,5%
2005 2004 2003 2002 2001
3,286 3,691 4,518 5,144 5,390
24,748 25,800 44,621 31,792 21,488
28,034 29,491 49,139 36,936 26,378
2005 2004 2003 2002 2001
5.096 4.085 3.247 2.245 1.704
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
683 506 332 223 310
2005 2004 2003 2002 2001
35,5 31,2 28,0 22,9 20,7
13,5% 11,7% 22,2% 10,6% 5,0%
93,4 91,7 87,4 88,9 90,8
24,7 25,8 44,6 31,8 21,5
6.700,8 5.371,5 4.269,8 2.952,4 2.240,2
1.537,7 1.232,7 979,9 677,5 514,1
20,6 18,7 27,4 (23,1) (6,4)
1.156,21 959,1 808,0 634,0 8244
389,8 3234 2724 2138 278,0
18,2 17,4 28,2 (28,1) (7,8)
10.733,9 9.080,8 7.737,2 6.036,9 8.397,6
357,8 302,7 257,9 201,2 279,9
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Informe de gestidn del Grupo Zardoya 0tis

Prosentacion de las Cuentas Anuales

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

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

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 ribricas mas importantes,

incluyendo a doble columna los movimientos

correspondientes a 2004 y 2005.




Resultados

| Beneficio consolidado antes de impuestos
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quedo fijado al cierre del ejercicio 2005 en
218.8 millones de euros, lo que representd un
aumento del 9,0% respecto a los 200.6 millones
de euros de 2004.

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

de las Ventas consolidadas en 2005, que

fue del 5,3%.

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

En cuanto al Cash-Flow consolidado, éste
aumentd en 2005 un 8,5%, con lo que se situd
en 151.4 millones de euros.

Beneficio Neto y Dividendos Pagados en el Ado (Pay-0Out %)

Millones de Euros

94,01 %

89,89 %

84,73 %
-+ 80,78%

1997 1998 1999 2000

Beneficio Neto

90,83 %

I Dividendos Brutos Pagados en el Aiio

91,67 %

88,85 % 87,36 %

143,7

2001 2002 2003 2004 2005

I Pay-Out (%)

93,40 %
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Ventas

Millones de Euros
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Ventas totales

a cifra total de Ventas consolidadas del ejercicio

2005 crecio el 5,3%, hasta situarse en 700.7
millones de euros, frente a los 665.5 millones
de 2004,

Por areas de actividad, el comportamiento de

los negocios puede resumirse asi:

Nuevas instalaciones

2003 2004 2005

I servicio I Exportacion

Venta Nueva

Obra ejecutada: El valor de la obra efectuada
de Nuevas Instalaciones aumenté en 2005 un
8,5%, lo que supuso obtener el nivel mas alto
en toda la historia del Grupo: 172.7 millones
de euros, cifra superior al anterior maximo
registro (los 171.7 millones de 2003). Ello fue
debido al fuerte tirén al alza experimentado
en 2004 tanto en contratos recibidos como en
la cartera de contratos pendiente de ejecutar,
base esencial para determinar el mayor o menor
ritmo que la venta nueva tendra meses después.
En 2005, la facturacion por Venta Nueva
represento el 25% de la facturacion total.
Contratos recibidos: La cifra alcanzada en
2005 en concepto de contratos recibidos de
Venta Nueva fue de 176.1 millones de euros,
cifra ligeramente inferior a la de 2004, que fue
de 181.3 millones.

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

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



Servicio

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

La importancia que la actividad de Servicio
representa dentro de la estructura de negocio
de Zardoya Otis volvi6 a quedar patente en
2005, al suponer un 67% del total de las Ventas
Consolidadas.

Unidades con contrato de mantenimiento

del Grupo Zardoya Otis: Al cierre del ejercicio
2005, su aumento habia sido del 4,2% frente
a un afio antes. El incremento, en términos
absolutos, fue de 8.739 unidades, hasta llegar
a un total de 219.167.

Exportacidn

Finalmente, la facturacion neta por Exportacion
(sin considerar las ventas a Portugal) bajo de
63 millones de euros en 2004 a 53.8 millones
en 2005, es decir, 9.2 millones de euros, pero
esta en linea con la facturada en afios
anteriores.

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




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

2005 Bruto por Accion Acciones con Derecho a dividendo Dividendo bruto total
10 Marzo 2005 0,145 euros 216.473.697 31.388.686,07 €
10 Junio 2005 0,145 euros 216.473.697 31.388.686,07 €
12 Septiembre 2005 0,150 euros 238.121.066 35.718.159,90 €
10 Diciembre 2005 0,150 euros 238.121.066

35.718.159,90 €

TOTAL DIVIDENDOS PAGADOS EN EL ANO NATURAL 2005 134.213.691,94 €

Acciones con derecho a dividendo

| primer dividendo, pagado el 10 de marzo de

Dividendo bruto total pagado
en el afio natural

Los dividendos pagados en 2005 ascendieron

2005, asi como el segundo, abonado el 10 de
junio de 2005, fueron aplicados sobre el total
de acciones en circulacion, cuyo volumen era
de 216.473.697. El importe de cada uno de
estos dividendos fue de 0,145 euros por accion.
Al tercer dividendo, distribuido el 12 de
septiembre de 2005, y al cuarto, pagado el 10
de diciembre de 2005, tuvieron derecho las

a 134.2 millones de euros, frente a los 119.8
millones del ejercicio anterior, lo que representa
un aumento del 12% y suponen un pay-out
de 93.4%, continuando el progresivo aumento
de este indice en los dltimos afios.

Millones de Euros

21.647.369 acciones provenientes de la 140 +12,0%
ampliacion de capital liberada 1 x 10 llevada
a cabo el 13 de junio de 2005, con lo que el 120 . *
total de acciones con derecho a dividendo 16,4%
quedaba establecido en 238.121.066. Tanto e
este tercer dividendo como el cuarto tuvieron
80

una cuantia de 0,150 euros por accion.

+11,8%

60

40

20

2001 2002 2003 2004 2005




Ampliacion del capital social

I 13 de junio de 2005, una vez distribuido el

primer dividendo trimestral con cargo a los
resultados del ejercicio 2005, se realiz la
ampliacién de capital aprobada por la Junta
General de Accionistas celebrada el 21 de abril
de 2005.

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

La suscripcion tuvo lugar entre el 13y el 27
de junio de 2005, ambos inclusive. Como
resultado de esta ampliacion, el capital social
paso a ser de 23.812.106,60 euros y a estar
representado por 238.121.066 acciones de
0,10 euros de valor nominal cada una de ellas.
Las 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 el
12 de septiembre y el 10 de diciembre de 2005.
Las nuevas acciones fueron admitidas a
cotizacién oficial en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, con efectos
29 de Julio de 2005.

Evolucin del Capital

Acciones propias

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

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




a bolsa cerr su tercer afio de fuertes

revalorizaciones. El principal indicador, el IBEX 35,
gano un 18,2 por ciento en 2005 que se suma a
los avances del 28,2 por ciento y 17,4 por ciento
de 2003 y 2004, respectivamente.

2005 fue el afio de los pequefios y medianos valores
en el mercado espafiol. Varias decenas de ellos
batieron ampliamente la rentabilidad media de la
bolsa y nueve compafiias mas que duplicaron su
cotizacion.

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

Los mercados han confirmado su atractivo
desafiando amenazas tan serias para la economia
como el repunte del precio del petréleo, que alcanzé

/.

Mercado de Valores

su techo maximo por encima de los 70 délares, y
los sucesivos incrementos de los tipos de interés
en Estados Unidos, ademas del cambio de la politica
monetaria en Europa con la primera subida de
tasas en cinco anos.

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

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

Por primera vez en cuatro afios, el euro terming
2005 en retroceso respecto al délar, situdndose en
1,1830 dolares, un 12 por ciento por debajo de su
cotizacion doce meses antes.

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



Evolucion de Lardoya Otis, S.A.

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

La cotizacion al cierre de 2005 era de 21,40 euros
por titulo, lo que supuso una revalorizacién del
24,7% con relacion a los 17,15 euros con que
cerr6 la accion, en términos ajustados, 1 afio antes.
El ajuste al que nos referimos es el resultado de
dividir el valor de 18,87 euros al 31 de diciembre
de 2004 por 1,1, como consecuencia de la
ampliacién de capital 1 x 10 totalmente liberada
realizada en julio de 2005.

Con 2005, son ya 6 ejercicios consecutivos de
evolucion al alza en los mercados los logrados por
Zardoya Otis. Ello ha supuesto situar la

Evolucidn de Indices Bursatiles

INDICE  Base 100=31/12/85
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capitalizacion bursatil en los 5.096 millones de
euros al cierre de 2005, frente a los 1.332 millones
con que finalizé 1999. En estos 6 afios, pues,

la capitalizacion se ha visto multiplicada por

3,8 veces.

Como reflejo de este excelente y sostenido
comportamiento en Bolsa, el indice PER volvié a
subir el pasado afio, hasta quedar fijado a su cierre
en 35,5.

Las claves de la trayectoria bursatil de Zardoya Otis
no han cambiado. Si acaso, se han visto reforzadas.
Se trata, basicamente, de la capacidad de la
compafiia para generar crecientes indices de
beneficios, afio tras afio y sea cual sea el signo del
ciclo econémico, y su po
accionista, muy apreciada entre la comunidad
inversora por su alcance, su continuidad y su
previsibilidad, cualidades todas ellas muy atractivas
frente a las incertidumbres de la economia global.

itica de retribucion al

. Variacion de la Capitalizacion
Bursatil de Zardoya Otis, S.A.

. Indice Bolsa de Madrid
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Mercado de Valores

omo es habitual, y para facilitar el analisis de

la evolucién de nuestros titulos con perspectiva
historica, se ofrece un Cuadro con los datos
clave desde 1990, afio de aparicién del indice
selectivo IBEX-35.

Datos Bursatiles Histaricos alores en Euros)

COTIZACION ACCIONES

Afio  Ampliaciones de capital  Ultimo Valor Variacion PE.R. Pay-Out  Capitalizacion

liberadas y splits Valor Ajustado afo % % (*) Bursasil

(Millones)

dic-90 63,71 1,47 5,69 13,8 80,1 350,2
dic-91 1x5 61,30 1,70 15,46 14,0 75,5 404,4
dec-92 52,23 1,45 (14,80) 11,0 79,8 344,6
dic-93 1x10 81,74 2,49 72,15 17,0 80,8 593,1
dic-94 1x10 82,28 2,76 10,73 17,4 57,4 656,8
dic-95 1x10 79,63 2,94 6,46 17,0 98,4 699,2
dic-96 1x10 90,75 3,68 25.36 19,5 100,9 876,5
dic-97 1x10 106,68 4,76 29,31 22,0 80,8 1.133,4
dic-98  split5x 1 mas 1x6 26,62 6,93 45,56 28,9 84,7 1.649,8
dic-99  split2x 1 mas 1x10 9,77 5,59 (19,26) 21,2 89,9 1.332,1
dic-00 1x10 9,35 5,89 5,27 19,7 94,0 1.402,3
dic-01 1x10 10,42 715 21,49 20,7 90,8 1.703,6
dic-02 1x10 12,55 9,43 31,79 22,9 88,9 2.245,2
dic-03 1x10 16,50 13,64 44,62 28,0 87,4 3.247,1
dic-04 1x10 18,87 17,15 25,80 31,2 91,7 4.084,9
dic-05 1x10 21,40 21,40 24,75 35,5 93,4 5.095,8

(*) Dividendos pagados en el afio natural / Beneficio neto




n sus mas de 30 afios de trayectoria en Bolsa,

el Consejo de Administracién de Zardoya Otis
ha tenido siempre como una de sus principales
prioridades la creacion de valor para el
accionista, medida como retribucion total:
revaluacion del valor de la accién mas
dividendos mas otras contribuciones dinerarias.
Zardoya Otis, S.A. ha sido una de las primeras
compafiias en Espafia que ha pagado
regularmente (desde 1979) cuatro dividendos
trimestrales, y la Unica que ha mantenido esta
politica, de modo ininterrumpido, durante los
ultimos 26 afios. El dividendo pagado el 10 de
diciembre de 2005, fue el nimero 104 de los
abonados por la Compafiia desde que inicid
esta politica de abonos regulares, realizada,
ademas, con cuantias crecientes afio a afio.
El pay-out de los dividendos, que a principio
de los afios ochenta era de 80%, ha sido
aumentado paulatinamente hasta alcanzar
cotas cercanas al 100%.

Ademés del dividendo, Zardoya Otis, S.A. ha
reducido cuatro veces —1997, 1998, 1999 y
2000- el valor nominal de las acciones mediante

devolucion de aportaciones a los accionistas,

(reacion de Valor para el accionista

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

En 2001y en 2002 la compafiia procedié a la
recompra de sus propias acciones a un precio
razonable y posteriormente a su amortizacion,
lo cual, aunque no supuso un ingreso para el
accionista, mejor6 el beneficio por accion.
Zardoya Otis, S.A. es la Unica compafiia en las
Bolsas espafiolas que ha seguido una politica
de ampliaciones de capital liberadas -24 en
los Ultimos 25 afios -, manteniendo el mismo
dividendo para todas las nuevas acciones
emitidas y recuperando normalmente la
cotizacion que tenfa antes de la ampliacion.
Como puede apreciarse en el cuadro de Datos
Bursétiles, al 31 de diciembre de 2005 la
rentabilidad total anual de una accién adquirida
al valor de cotizacion del cierre de 31 de
diciembre ha estado compuesta de una parte
por el dividendo recibido y de otra por la
variacién en el precio ajustado de la accion.
En 2005, esta rentabilidad total fue del 28,0%,
porcentaje que se viene a sumar al 29,5% de
2004, al 49,1% de 2003 y al 36,9% de 2002.




Evolucion Previsible

ejos de la desaceleracion que muchos

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

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

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




Informacion Técnico Comercial

Otis GeNZ Comfort, la solucidn eficaz para edificios de viviendas

I nuevo modelo Otis GeN2 Comfort se dirige

principalmente al segmento residencial, donde
el funcionamiento silencioso, el ahorro de
energia y la durabilidad resultan imprescindibles.
Se trata de un ascensor sin cuarto de maquinas
y con motor de imanes permanentes, cuya
principal innovacion radica en que no utiliza
los tradicionales cables de acero de traccion y
suspension, sino cintas planas de poliuretano
e hilos de acero exclusivas de Otis (sistema
GeN2), lo que permite aplicar los mayores
avances tecnoldgicos a la eliminacién de ruidos
y el ahorro tanto energético como de espacio.
Las cintas planas pesan un 20 por ciento menos
que los cables tradicionales y utilizan una polea
de traccién considerablemente mas pequefia,
lo que permite aligerar los componentes
mecanicos y reducir su tamafio, disminuyendo
en consecuencia el consumo energético hasta
un 70 por ciento. Al mismo tiempo, no se
generan residuos contaminantes, debido a que
ni las cintas de poliuretano ni la maquina
necesitan ser engrasadas.

Ademés, el nuevo ascensor de Otis esta dotado
de una maquina sin engranajes. De esta forma
se eliminan numerosas partes moviles, lo que
reduce el desgaste, aumenta la fiabilidad y la
durabilidad y logra un funcionamiento
considerablemente mas silencioso, un aspecto
fundamental y que redunda en un mayor confort
de los pisos superiores de los edificios.

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

Sistema GeNZ, la reinvencion del ascensor

.l, | GeN2 supuso el primer cambio sustancial en

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

En cada cinta se distribuyen paralelamente 12

grupos con 588 hilos de acero. Sus dimensiones
son de 3 mm. de espesor y 30 mm. de ancho,
y son capaces de soportar 3.200 kgs. de peso
cada una.

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

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

metal con metal.




Decoracidnes

Optima, calidad y funcionalidad

La cabina Optima es un perfecto ejemplo de
cdmo la elegancia se logra a través de un
disefio sencillo y original. Su inconfundible
personalidad estd marcada por su panel de
mando, del cual emana la iluminacion de la
cabina.

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

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

El panel de mando se ofrece en dos versiones:
con placas de botén y sin ellas, en este dltimo
caso con nimeros de planta cortados con laser.

Lamina, un clasico contemporaneo
Probablemente, el factor més significativo de
los que definen una cabina es la iluminacion.
En la cabina Lumina hemos creado una

extraordinaria gama de posibilidades, desde la
mas discreta hasta la més suntuosa. En
combinacion con 4 posibles materiales para
los acabados de las paredes, se pueden lograr
un sinfin de efectos estéticos.

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




OTIS

n el afio 2005 continud el incremento en la

demanda de nuestros productos iniciado en el
ejercicio anterior, habiéndose alcanzado el
récord histdrico en lo que se refiere al suministro
de ascensores completos. En este apartado es
de destacar la favorable evolucion de la
exportacion a otras Compafias Otis, que ha
crecido en un 13,2%. Todo ello habla
claramente de la calidad de nuestros
ascensores, también corroborada por el hecho
de que distintas compafifas Otis los hayan
tomado como referencia para hacer
benchmarking de sus propios ascensores.
Consecuencia de esta mayor actividad es que
la contribucion de las fabricas a los resultados
de la Compafiia ha crecido un 11,7%.
Durante el afio se confirmé la presion alcista
en los precios de los materiales, aunque con
desigual evolucién. Asi, mientras la chapa de
acero tenia un comportamiento favorable en
la segqunda mitad, los precios del aluminio y
del cobre experimentaban un incremento
espectacular en los Ultimos meses, como
también lo han tenido los costos logisticos y
los plasticos, consecuencia del incremento de
precio del crudo y de la apreciacion del dolar.
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fabricacion e Inqenieria

Para contener la amenaza inflacionista que ello
significaba sobre nuestros costos, se lanzé un
programa para detectar oportunidades y reducir
ineficiencias, en el que se involucro gran parte
del personal, como lo muestra el hecho de que
casi el 40% de las sugerencias emitidas en la
Compaiifa tuvieron su origen en fabricacion.
Este esfuerzo y el efecto beneficioso del
incremento de volumen, que nos ha permitido
reducir la repercusion de los gastos fijos por
unidad producida, ha paliado en parte el
impacto del incremento del precio de las
materias primas en el coste del producto.




Con ser todo ello muy significativo,
recordaremos el afio 2005 como aquel en el
que Zardoya Otis lanzé al mercado su modelo
Otis GeN2 Comfort. Este ascensor sin cuarto
de méquinas, disefiado en Espafia , ha
posibilitado una reduccién de peso de la
magquinaria y sus elementos de suspension, lo
que tiene un efecto beneficioso no sdlo en la
reduccion de energia que gastan nuestros
clientes para operar sus ascensores y en el
consumo de materias primas empleadas en los
propios componentes del ascensor, sino también
en la energia y subproductos consumidos en
los procesos de fabricacion.

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

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




a mejora constante de la calidad en los productos

y servicios de Zardoya Otis, que le ha permitido
alcanzar y mantener el liderazgo en su sector,
ha sido siempre una de las prioridades de la
Compafiia.

Desde hace varios afios, Zardoya Otis esta
implantando el programa corporativo A.C.E.
(Alcanzar la Excelencia Competitiva), orientado
a optimizar los procesos en todas las actividades
de la Empresa (comercializacion, disefio,
fabricacion, montaje, mantenimiento y gestion)
con la meta puesta en alcanzar la Excelencia
que permita satisfacer plenamente a los clientes,
al mismo tiempo que consequir la eliminacion
de fallos, tiempos perdidos y actividades sin valor
afiadido y asegurar la competitividad.

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

Alcanzar la Excelencia Competitiva

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

o Aquello que impida lograrlo ser& una dificultad,
a la que se considera un tesoro, puesto que nos
revelara por qué y como se han producidos los
errores, dandonos la oportunidad de eliminarlos.
o El resultado se mide objetivamente (métricas
del proceso) y subjetivamente (opinién de los
clientes) Dentro del programa existen tres éreas
de actuacion:

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

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

ACE Ventas y Obras: Orientada a los procesos
operativos de la red comercial. Es el programa

aplicado a los procesos basicos del negocio de
la compafifa: Venta, Montaje, Mantenimiento,
Modernizacion de unidades, Servicio al cliente
y Cobros.

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




Achieving Competitive Excellence

1.0rientacion al negocio de la compafia. El
resultado de la actividad ACE se mide en
beneficios tangibles.

2.Trabajar en equipo y participar activamente.

3.0rdenar el entorno de trabajo y mantenerlo
siempre en condiciones dptimas y sin riesgos.

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

5.Describir los procesos sin ambigiiedades,
analizarlos y mejorarlos continuamente.

6.Medir los errores, analizar en equipo las
causas de los mismos y establecer acciones
correctoras tendentes a eliminar
definitivamente las causas de error.

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

Aplicacion y

12 Evaluacion
Conocimientos y
Definicion del

punto de partida
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8.Recabar opinién del cliente sobre nuestros
productos y servicios, analizar y establecer
planes de mejora continua.

9.Tratar las quejas como una oportunidad que
permite la deteccion de fallos y su eliminacion
definitiva.

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

La acreditacion en cada uno de los niveles se

lleva a efecto en auditorfas conducidas en cada

centro de trabajo y direcciones o departamentos
centrales. En ellas se evalla el grado de
cumplimiento de los requisitos establecidos
para cada nivel, las mejoras realizadas y los
beneficios cuantificables obtenidos.

Excelencia
Ejemplo Mundial

Resultados
Tangibles
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Responsabilidad Social Corporativa

ardoya Otis es consciente del papel que ha de

jugar en el mercado espafiol, tanto por la
dimension de su plantilla como por su amplia
relacién de clientes, su presencia en todos los
rincones del pais y el interés social de la industria
en la que actla, el transporte vertical, de la que
depende en mayor o menor medida la movilidad
cotidiana de todos. Sin olvidar, naturalmente, el
creciente ndmero de inversores que afio tras afio
deciden confiar en nuestros titulos una parte de
sus ahorros de hoy o de su prevision futura.
Pensando en todo este universo de publicos, la
compafiia quiere trascender una actividad
meramente mercantil para crear unos vinculos
profundos con todos ellos a través de una
estrategia de Responsabilidad Social Corporativa
capaz de generar beneficios mutuos en todos
los 6rdenes, desde la seguridad hasta la
preservacion del entorno natural.

OTIS

27 de Febrero DIiA DE LA SEGURIDAD

X La Seguridad es cosa de
= TODOS

Direccién de Seguridad y Obras

:UNETE A ELLA!

27 de Febrero de 2006

Sequridad

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

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

Dicha Politica establece como objetivo prioritario
el proporcionar a todos los empleados de la
Compafiia un lugar de trabajo sequro y preservar
el medio ambiente; ello unido a una evaluacion
exhaustiva del lugar de trabajo y al disefio
innovador de métodos, Utiles y equipos de trabajo,
nos permite desarrollar de forma permanente
productos mejores y mas seguros, aspecto que
nos diferencia en el mercado y que es valorado
de forma positiva por nuestros clientes y usuarios.
La participacion y formacion de todos los
empleados es fundamental en la consecucién
de los objetivos y para ello hay establecidos
programas como el de sugerencias, reuniones y
cursos de seguridad, comunicaciones sobre
lecciones aprendidas de incidentes y accidentes,
campafias de seguridad, concursos de dibujos,
o el propio Dfa de la Sequridad (27 de febrero)
que desde hace ocho afios se viene desarrollando
en la Compafifa




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

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

Medio Ambiente

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

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

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

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

Prosiguiendo con esta politica medioambiental,
en 2005 se lanzd el ascensor Otis GeN2 Comfort,
el cual, gracias a su exclusivo disefio de cintas
planas, consume un 41% menos de energia que
un ascensor convencional de dos velocidades.
Este aspecto contribuye significativamente a la
reduccion de emisiones de CO2 a la atmdsfera. s
También supone una reduccién en la generacion
de residuos contaminantes de un 51 % respecto
a un ascensor eléctrico convencional y de mas
de un 95 % respecto a un ascensor hidraulico.
Estas practicas medioambientales, que
comenzaron hace muchos afios en las fabricas
y que hoy forman parte de la cultura
medioambiental de la Compafifa, permiten
obtener cada afio una mejora progresiva e
importante de todos los pardmetros relacionados

con el Medio Ambiente.



Responsabilidad Social Corporativa

EMPRESA
SIN HUMO

(ampana sin humo

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

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

Se disefid diverso material gréfico como soporte
a dicha campafia, que se distribuyd a todos los
centros de trabajo de la compafiia: posters,
pegatinas y tripticos informativos.

El equipo del Servicio Médico asesoré a aquellos
interesados en dejar de fumar sobre los métodos
disponibles para ello, y la compafifa sufragd
los tratamientos de todos los empleados que
decidieron abandonar su habito.

Esta iniciativa se enmarca dentro de la politica
de salud laboral de Zardoya Otis, que incluye
el compromiso de adoptar las medidas
necesarias para consequir el objetivo de ofrecer
a sus trabajadores los medios y formacién
necesarios para poder realizar sus trabajos con
un alto grado de seguridad, salud laboral

y ambiental.

Formacion

El propésito del Plan Estratégico de Formacion
de nuestra compafiia, basado en una
identificacion previa de las necesidades
estratégicas en este ambito, no es otro que el
apoyo sistemético a nuestra plantilla para tener
la mejor entrenada, preparada y motivada del
sector; ayudando con ello al cambio cultural
que ha supuesto la implantacion del Servicio
Excelente, en beneficio de nuestros clientes,
de la sociedad y de los accionistas.

En el transcurso de 2005, hemos de destacar
|as siguientes acciones de formacion: seminarios
y cursos de Servicio Excelente, la formacién
técnica, la sequridad y la salud laboral, el
desarrollo directivo, la gestion comercial, la
calidad, las comunicaciones, la informética, la
ética y el idioma inglés. En el &rea de formacion
técnica, el nuevo modelo Otis GeN2 Comfort
ha sido el protagonista.

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

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




Programa educativo para empleados

Este programa dio comienzo en 1997, por
iniciativa de United Technologies Corporation
(UTC), teniendo como objetivo final prestar el
maximo apoyo a la educacion y desarrollo
individual de todas las personas que deseen
realizar estudios de formacion profesional,
acceso a la universidad, estudios universitarios
medios, superiores, doctorados, masters, etc.,
de cardcter publico, siendo financiados
totalmente por la compafiia. Una vez finalizados
los estudios, se premia a los empleados con
un determinado ndimero de acciones de UTC,
segun la titulacion o estudio de postgrado
obtenido.

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

Programa de practicas para becarios

En el transcurso de los Ultimos 18 afios, la
Compafifa ha suscrito convenios marco de
colaboracion con las mas prestigiosas
universidades privadas y publicas del pais, asi
como convenios de cooperacion con institutos
publicos de formacion profesional.

El objetivo claro de esta iniciativa tiene caracter
social, es decir, hacer que las nuevas
promociones de estudiantes tengan ocasién
de acceder a sus primeras practicas
profesionales en el mundo de la empresa con
la coordinacién necesaria de las citadas
instituciones, tanto privadas como publicas.
Durante 2005, desarrollaron practicas 112
estudiantes. En los Gltimos 12 afios, han sido
contratados un 18% de todas las personas que
han participado en este programa.




Accion Social

La filosofia de Zardoya Otis en cuanto a su
accién social parte de la premisa fundamental
de la participacion de los empleados. Ante
cualquier iniciativa, son los empleados los que
dedican su tiempo y esfuerzo a recaudar
fondos, organizar eventos o proyectar diversas
actividades. A cambio, la compafifa se
compromete a aportar igual cantidad
monetaria que la previamente recaudada por
la plantilla. De esta manera, se estimula la
accion de los empleados hacia una
participacion realmente activa y palpable.
Como ya es tradicional, la colaboracién mas
importante de Zardoya Otis se centra en Special
Olympics, asociacion fundada en los afios 60
por Eunice Kennedy Shriver y presidida en
Espafia por S.A.R. la Infanta Dofia Elena.
Promocionar el deporte entre las personas con
discapacidad psiquica es uno de los principales
objetivos que persigue Special Olympics,
ayudandoles a mejorar su calidad de vida y
favoreciendo su incorporacion a la sociedad.

the Children .
\
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Responsabilidad Social Corporativa

En 2005, Zardoya Otis tuvo una presencia
importante en los campeonatos de baloncesto
para personas con discapacidad psiquica que
se celebraron en noviembre en Madrid. Mas
de sesenta empleados, familiares y amigos
acudieron a las instalaciones municipales del
Polideportivo Marqués de Samaranch para
ayudar a los deportistas, colaborar en la
organizacion de las pruebas adaptadas, o
simplemente animar a los chavales.

La relacion de Zardoya Otis con Special Olympics
busca el compromiso de los empleados e incluso
la colaboracion de los clientes. En lo relativo
a los primeros, y al margen de sus aportaciones
econémicas y de la labor de voluntariado de
muchos de ellos, existe un Team Otis
compuesto por 50 personas que gestiona los
diferentes actos que se organizan para recaudar
fondos.

En cuanto a los clientes, se les involucra a
través de encuestas de satisfaccion: cada afio
se envian cerca de 100.000 cuestionarios a
otros tantos clientes en los que son preguntados
sobre su grado de satisfaccion ante el servicio
prestado. Por cada encuesta que devuelven
cumplimentada la Compafiia efectlia una
aportacion econémica a favor de Special
Olympics.
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Otras asociaciones

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

Este afio las mujeres de Chiapas han fabricado
unos cuadernos de notas que se han distribuido
entre los empleados y las delegaciones a cambio
de un donativo. El importe recaudado se ha
enviado a la zona para resolver necesidades
familiares y comunitarias de esta region.

Special Olympics
Espana

Este respaldo est4 redundando, felizmente, en
la consolidacién de la microempresa entre estos
colectivos, lo cual, a su vez, contribuye a mejorar
el liderazgo de la mujer indigena.

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

La compafiia colabord con Save the Children
aportando los servicios médicos que atendieron
a los chavales durante toda la duracién del
campus.







Informe de Auditoria y Cuentas Anuales Consolidadas

del Grupo Zardoya Otis




Comité de Auditoria

El Comité de Auditoria se ha reunido en siete ocasiones en 2005, habiendo
deliberado e informado favorablemente al Consejo de Administracién sobre los

siguientes puntos:

1. Revisiéon de la informacién correspondiente a los cuatro informes
trimestrales remitidos a la comision Nacional del Mercado de Valores

y a las Bolsas de Valores.

2. Informes relativos al pago de los cuatro dividendos trimestrales

satisfechos a cuenta de los resultados del ejercicio 2005.
3. Ampliacién de capital liberada.
4. Seguimiento del Plan de control interno 2005.
5. Normas de Informacién Financiera (NIIF).
6. Informe de Gobierno Corporativo.

7. Revision con los auditores externos de las Cuentas Anuales individuales
y del Grupo consolidado correspondientes al ejercicio cerrado de 2005, que

posteriormente fueron formuladas por el Consejo de Administracién.

8. Propuesta al Consejo de Administracion de nombramiento de auditores externos

de Zardoya Otis, S.A. y del Grupo consolidado para el ejercicio 2006.

9. Revisién de las operaciones intercompaifias con el Grupo

del accionista mayoritario de Zardoya Otis, S.A.

9. Revision de la aplicacion del Contrato de Asistencia Técnica con

Otis Elevator Company.

Las actas de las reuniones del Comité de Auditoria estan en posesion de la

Secretaria del Consejo de Administracion.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
A los Accionistas de Zardoya Otis, S.A.

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

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

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

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

G e

Socio — Auditor de Cuentas

3 de marzo de 2006

PricewaterhouseCoopers Auditores, S. L. - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 3°
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero 50242 - CIF: B-79031290

PwC-059



Balances de Sitvacion Consolidados

al 30 de Noviembre de 2005 y 2004 (En miles de euros — EMIs)
(Antes de la aplicacion del resultado obtenido en el ejercicio)

ACTIVO 2005 2004
INMOVILIZADO
GASTOS DE ESTABLECIMIENTO - 3
INMOVILIZADO INMATERIAL (Nota 5) 19.505 16.740
Gastos de investigacion y desarrollo 2374 2.192
Concesiones y patentes 8.806 8.141
Fondo de Comercio 24.585 18.690
Aplicaciones informaticas 381 381
Derechos sobre bienes en arrendamiento financiero 51 771
Amortizacion (16.692) (13.435)
INMOVILIZADO MATERIAL (Nota 6) 15.213 13.659
Terrenos y construcciones 9.183 9.189
Instalaciones técnicas y maquinaria 24873 23.512
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 21.764 19.009
Inmovilizado en curso 486 694
Otro inmovilizado 20.046 18.603
Amortizacién (61.139) (57.343)
INMOVILIZADO FINANCIERO (Nota 7) 22.348 26.288
Participacion en empresas del Grupo 815 4,991
Otras participaciones 32 32
Depésitos y fianzas a largo plazo 473 519
Administraciones Pdblicas a largo plazo 21.036 20.754
Provisiones (8) (8)
DEUDORES POR OPERACIONES DE TRAFICO A L.P. (Nota 10) 3.021 3.520
Efectos a cobrar a largo plazo 3.021 3.520
TOTAL INMOVILIZADO 60.087 60.210
FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION (Nota 8) 13.421 3.100
De Sociedades consolidadas por Integracion global o proporcional 13.421 3.100
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS - 1
ACTIVO CIRCULANTE
EXISTENCIAS 131.660 124.224
Materias primas 14.400 12.470
Productos en curso 1.808 8.536
Coste en proceso (Nota 9) 109.452 103.218
DEUDORES 240.028 216.788
Clientes (Nota 10) 198.675 179.600
Deudores varios (Nota 11) 15.907 15.768
Personal 592 580
Administraciones Publicas (Nota 12) 48.726 45.695
Provisiones (Nota 10) (23.872) (24.855)
INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES 154.136 167.199
Cartera de valores a corto plazo (Nota 13) 62.333 55.801
Créditos con empresas vinculadas y otros (Nota 13) 91.475 111.095
Depésitos y fianzas a corto plazo 328 303
TESORERIA 6.073 5.609
AJUSTES POR PERIODIFICACION DE ACTIVO 344 911
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 532.241 514.731
TOTAL ACTIVO EMIs 605.749 578.042




PASIVO 2005 2004
FONDOS PROPIOS (Nota 14) 138.979 130.364
Capital 23.812 21.647
Reserva legal 4.763 4.329
Reserva voluntaria 35.746 34.218
Reserva de sociedades consolidadas 33.779 30.742
Resultados del gjercicio 143.704 130.741
Dividendos a cuenta (Nota 3.b) (102.825) (91.313)
INTERESES DE MINORITARIOS (Nota 16) 5.867 4.653
ACREEDORES A LARGO PLAZO 26.230 31.671
Deudas con entidades de crédito 26 -
Efectos a pagar 18 -
Otras deudas (Nota 18) 26.186 31.671
ACREEDORES A CORTO PLAZO
DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO (Nota 19) 1.947 2.105
Préstamos 219 -
Intereses 1.668 2.105
ACREEDORES COMERCIALES 221.493 213.010
Proveedores (Nota 20) 61.051 55.928
Efectos a pagar 1.335 1.680
Facturacion anticipada (Nota 9) ~189.1007 155402
OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES 157.615 147.411
Administraciones Pablicas (Nota 12) 85.908 75.824
Otras deudas 45.910 45.075
Remuneraciones pendientes de pago 25.191 26.512
PROVISIONES PARA OPERACIONES DE TRAFICO (Nota 21) 24.104 26.581
AJUSTES POR PERIODIFICACION DE PASIVO (Nota 22) 29.514 22.247
TOTAL ACREEDORES A CORTO PLAZO 434.673 411.354
TOTAL PASIVO EMIs 605.749 578.042
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(ventas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas

Para los ejercicios terminados al 30 de Noviembre de 2005 y 2004

(En miles de euros — EMIs)

2004
INGRESOS 702.997 667.789
Ventas (Nota 25.a) 700.740 665.532
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado 2.245 2.192
Ingresos accesorios y otros de gestion 12 65
GASTOS
Aprovisionamientos (Nota 25.b) (230.122) (225.812)
Gastos de personal (Nota 25.c) (200.275) (191.270)
Sueldos y salarios (148.484) (141.896)
Cargas sociales (47.228) (44.925)
Compromisos Sociales (Nota 17) (4.563) (4.449)
Amortizacién del inmovilizado (10.414) (9.050)
Material (Nota 6) (4.206) (3.813)
Inmaterial (Nota 5) (6.208) (5.237)
Variacion de la provisién para morosos 1.182 151
Variacion de la provision para riesgos 1.542 -
Otros gastos de explotacion (45.775) (40.891)
Servicios exteriores (Nota 25.d) (45.135) (40.313)
Tributos (640) (578)
RESULTADOS DE EXPLOTACION 219.135 200.917
Ingresos de participaciones en capital 8 8 -
En empresas asociadas - -
Ingresos de otros valores negociables 595 637
Otros intereses financieros 3.692 3.830
Diferencias positivas de cambio 799 814
Gastos financieros (3.206) (4.286)
Diferencias negativas de cambio (1.007) (693)
RESULTADOS FINANCIEROS 881 302
Amortizacién fondo de comercio de consolidacién (Nota 8) (2.224) (2.129)
RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 217.792 199.090
Beneficio (pérdida) en la venta de inmovilizado material 67 103
Variacion de las provisiones - -
Cartera de valores de control - -
Ingresos extraordinarios (Nota 25.e) 3.155 4.386
Gastos extraordinarios (2.232) (2.948)
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS 990 1.541
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 218.782 200.631
Impuesto sobre sociedades (Nota 23) (73.241) (68.100)
Resultado asignable a minoritarios (Nota 16) (1.837) (1.790)
RESULTADOS DESPUES DE IMPUESTOS Y MINORITARIOS 143.704 130.741
RESULTADO NETO DISTRIBUIBLE EMIs 143.704 130.741



Memoria de las Cuentas Anuales (onsolidadas
de Lardoya Otis, S.A. y sus filiales

al 30 de Noviembre de 2005 y 2004
(En miles de euros — EMIs)

NOTA 1. ACTIVIDAD

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

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

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

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales consolidadas, los balances de situacién, las cuentas de
pérdidas y ganancias y esta memoria, estan expresadas en miles de euros (EMIs).

NOTA 3. PROPUESTA DE APLICACION DE RESULTADOS DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

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

Bases de reparto

PErAidas ¥ GANANCIAS .....v.cvveevceeeeeeieese et e e st s s ss s s s st snssssnsensessnesnsassnesnansas 140.681
EMIs 140.681

Distribucion

Areserva legal................... . 476

A reserva voluntaria 471

A QIVIABNADS .ottt ettt e et ss s en st s st enseees s ss s e s s es et ansne s s anane st ensnen 139.734
EMIs 140.681

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

1€r Dividendo: 0,145 Euros brutos por accion. Declarado el 2 de Junio de 2005
y puesto al pago el 10 de Junio de 2005.
Acciones: 216.473.697. Total: 31.388.686,07 EUIDS..........cccvveverrerereeiereeeeseeeseeseeeeeeseeee s seeeenees 31.389
2° Dividendo: 0,150 Euros brutos por accién. Declarado el 2 de Septiembre de 2005
y puesto al pago el 12 de Septiembre de 2005.
Acciones: 238.121.066. Total: 35.718.159,90 EUOS........cvovieieieieeeeee et 35.718
3er Dividendo: 0,150 Euros brutos por accién. Declarado el 3 de Noviembre de 2005
y puesto al pago el 10 de Diciembre de 2005.
Acciones: 238.121.066. Total: 35.718.159,90 EUI0S........c.ceveeverrereererieeceeeeeeeeceeeeseeeeese s 35.718
DiVidendo @ CUBNTA ........cuueveeveeieeieecteci ettt EMIs. 102.825
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Se incluye a continuacién un cuadro demostrativo de la existencia de un beneficio suficiente en el periodo, que permitia la distribucién de los
dividendos a cuenta que se efectuaron en las fechas antes mencionadas, y el estado contable provisional justificativo de la existencia de
liquidez suficiente para poder llevar a cabo la distribucion de los dividendos a cuenta anteriores.

Dividendo a cuenta

1 2 3

Abril Agosto Octubre
Beneficio bruto desde el 1 de diciembre de 2004 ...........ccovvovvrveeeeeveeieeceeeeeee e 59.800 119.321 157.008
Estimacion del impuesto sobre sociedades @ PAgar ..........cccocoveeevevecveeveeeeeeeeieeeeserseiienae (22.405) (36.548) (53.456)
Beneficios Netos diSPOnibIES ..........ovvrurierieiiriseese e EMIs. 37.395 82.773 103.552
Cantidad distribuida anteriormente ..........cco.oevevuevieiniie et - 31.389 67.107
Cantidad méaxima de posible diStribuCIon ...........coccovveveeiveriniireseeeeee e EMIs. 37.395 51.384 36.445
Cantidad que se propuso Y distribuyd ...........ocoveeeereererrcierese e EMIs. 31.389 35.718 35.718
LiQUIEZ 8N TEBSOBIA ...vvevveeveecveeeeieeeieeseeee ettt 550 432 1.102
Inversiones financieras temporales ... 112.102 126.162 91.999
PrESTAMOS @ COMO ....voveveeeceeeceeeeceeeeeee ettt sttt ees st ee st eesseesesen et esantenantanen - (834)
LIQUIABZ MBEA ...ttt EMIs. 112.652 125.810 93.101

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
situacion de liquidez desahogada.

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

4 Dividendo: 0,155 Euros brutos por accion. Declarado el 23 de Febrero de 2005
y puesto al pago el 10 de Marzo de 2006.
Acciones: 238.121.006. Total: 36.908.765,23 EUI0S........c.evurvvrrveeeecrceeseeeeseeeeeteeseetee s neeseenes 36.909

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

NOTA 4. PRINCIPIOS Y CRITERIOS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVOS
a) Preparacion y presentacion de las cuentas anuales consolidadas.

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



Las diferencias entre el valor de adquisicion de las participaciones y el valor teérico-contable de dichas participaciones a la fecha de las
respectivas adquisiciones han sido registradas como “Fondo de Comercio de Consolidacion”, amortizandose dicho fondo de forma lineal
en un plazo de 10 a 20 afios por ser éste el periodo estimado de recuperacion de las inversiones, excepto el fondo de comercio generado en
las sociedades dependientes del Grupo Otis Elevadores (Inelda-Ind. Nacional Elevadores, Lda y Masel Otis-Elevadores de Madeira, Lda, Raul
de Oliveira Elevadores, Lda y Savirel, Lda) que se amortizan en un periodo de 5 afios.

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

2005 2004
ASCENSOrES EZUIBN, S.A. .ottt nen 100,00% 100,00%
ASCENSOIES INZAL, S.A. .ottt 100,00% 100,00%
Elevadores del MareSME, S.A. ......ovivciceceeeceeeetectes st ssesaes e ssenas 80,00% 80,00%
ASCENSOIES SEITA, S.A. .ottt sttt es s s s ss s 15,00% 75,00%
Mototraccién Eléctrica Latierro, S.A. ..... 51,00% 51,00%
Puertas Automaticas Portis, S.A. .. 100,00% 100,00%
Otis Elevadores, Lda. (Portugal) 100,00% 100,00%
- Inelda-Ind. Nacional EIeVAdOres Laa............oovovveeeiveeeeeeeeeeeeee e eeeeeeeee e nese e 100,00% 100,00%
- Masel Otis Elevadores de Madeira, L@ ..........ccoouvvvcuecueieiiceseceeeeees e 60,00% 60,00%
- Raul de Oliveira Elevadores, Lda. ... 100,00% 100,00%
- Savirel, Lda....o.covvveiene . 100,00% 100,00%
Ascensores Pertor, S.L........... 94,13% 94,13%
Serveis de I'Ascensor, Manteniment, Reparacid, Instalacid i Reformes, S.L........ccccoovevveriecieiiiennnes 97,62% 97,62%
Conservacion de Aparatos Elevadores EXpress, S.L. ...c.ovuiuieioiceecieeeceeseececeeeee s 100,00% 100,00%
Admotion, S.L. oovoovveeeeienn 75,00% 75,00%
Grupo Rolltore 81,07% -

Todas las sociedades se han consolidado por el método de integracion global. La actividad principal de las diversas sociedades que componen

el grupo es la fabricacion e instalacion de aparatos elevadores y el mantenimiento de los mismos (Nota 1) excepto para Mototraccion Eléctrica

Latierro, S.A. (fabricacion de motores para ascensores), Puertas Automaticas Portis, S.A. y Grupo Rolltore (venta, instalacion, reparacion y

conservacion de puertas automaticas) y Admotion, S.L. (investigacidn, desarrollo y fabricacion de equipos electrénicos).

h)

c)

Gastos de ampliacion de capital

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

Inmovilizado inmaterial

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

En particular se aplican los siguientes criterios:

- Concesiones y patentes

Se recogen bajo este concepto los importes correspondientes al coste de subrogacién de contratos de mantenimiento de aparatos
elevadores. Su amortizacion se realiza de forma sistemética en un plazo de 5 a 20 afios, excepto cuando se trata de importes no
significativos, en cuyo caso se cargan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.
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d)

e)

- 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 compensacién y eliminacion contable en el ejercicio siguiente.

- Fondo de Comercio

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

- Bienes utilizados en régimen de arrendamiento financiero

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

Inmovilizado material

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

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

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

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

Inmovilizado financiero

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

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

Asimismo, en el caso de valores no cotizados, estos se encuentran valorados al coste de adquisicion minorado en su caso por las

provisiones que se entiendan necesarias para reflejar las desvalorizaciones sufridas.

A efectos de presentacion se consideran empresas del Grupo aquellas en las que se posee mas del 50% del capital social y empresas
asociadas aquellas en las que se posee mas del 20% del capital social si no estan admitidas a cotizacion oficial 0 mas del 3% si sus
titulos estan admitidos a cotizacion en un mercado organizado.



f)

g

h)

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

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

Coste en proceso

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

Facturacion anticipada

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

Compromisos sociales

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

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

El efecto de las actualizaciones de los calculos actuariales, que no suponen una modificacion de las 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 hipdtesis actuariales y por la disposicion transitoria a la que se acogi6 la
sociedad al 30 de noviembre de 1990 y que al 30 de noviembre de 2005 ascienden a EMIs 3.907 se amortizan sistematicamente en un
perfodo maximo de 10 afios y 15 afios, respectivamente. (ver nota 17), que, en todo caso, es inferior a la fecha en la que finaliza el plazo
de financiacion de la exteriorizacion mencionada en los parrafos siguientes.

De acuerdo con el RD 1588/1999 por el que se aprueba el Reglamento sobre la Instrumentacion de los Compromisos por pensiones de las
empresas con los trabajadores y se establece el deber de exteriorizacion de los compromisos asumidos por las empresas mediante contratos
de seguros colectivos de vida o0 a través de la formalizacion de un plan de pensiones del sistema de empleo 0 ambos, y con la modificacion
introducida por la Ley 14/2000 en cuanto al periodo transitorio para su formalizacion o adaptacion, con fecha 7 de noviembre de 2002 y
14 de noviembre de 2002, respectivamente, la sociedad firmé con sendas entidades aseguradoras los contratos marcos reguladores de las
condiciones técnicas, econdmicas y juridicas aplicadas a las polizas 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 (nicas que son objeto de pagos anuales hasta enero de 2012, cuyo importe nominal
pendiente de pago por los servicios pasados a la fecha de contratacion, es de EMIs 31.493 (EMIs 45.685 en 2004).
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k)

m)

n)

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

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

Las diferencias producidas entre los compromisos sociales calculados de acuerdo con las hipétesis 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
interés técnico utilizado a efectos del célculo actuarial para la valoracion de los compromisos sociales y la rentabilidad garantizada
por las entidades aseguradoras en base a los instrumentos financieros subyacentes seran reconocidas en un periodo maximo de 10
afos, 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.

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.
Impuesto sobre Sociedades
El gasto que, en su caso, se origine por el Impuesto sobre Sociedades en cada ejercicio, se calcula en funcién del resultado econémico,
corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones
aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en las correspondientes partidas de impuestos anticipados
o diferidos del balance de situacion, hasta su reversion. Los impuestos anticipados sélo se reconocen en el activo, en la medida en
que su realizacion futura esté razonablemente asegurada en el plazo méaximo de 10 afios.
Diferencias de cambio en moneda extranjera
En funcidn de las operaciones a que haga referencia y sus saldos asociados, se siguen las siguientes normas:
1. Inmovilizado material
La conversion a moneda nacional se realiza aplicando al precio de adquisicion o coste de produccion, el tipo de cambio vigente en
la fecha de la incorporacion de los bienes al patrimonio de la Compafia.

2. Existencias

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

3. Créditos y débitos

La conversion de los 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 ejercicio.

Se entiende por moneda extranjera cualquier moneda diferente del euro.



0)

P

Reconocimiento de los ingresos

Los ingresos derivados de los contratos de instalacién y montaje de elevadores se reconocen en funcion del porcentaje estimado de
terminacion de las obras, efectudndose las necesarias correcciones, mediante reestimaciones periédicas para que el margen de
beneficio o pérdida que resultara al cierre de los contratos no difiera de forma sustancial de los méargenes aplicados mientras los
contratos estan abiertos.

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

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.

NOTA 5. INMOVILIZADO INMATERIAL

Los importes y variaciones experimentados por las partidas que componen el inmovilizado inmaterial son los siguientes:

2003 Aumentos Disminuciones  Otros 2004 Aumentos Disminuciones Otros 2005

Gastos de investigacion
Y desarrollo ... 2.322 2192 (2.322) - 2.192 2244 (2.062) = 2.374
Concesiones y patentes .................... 7.143 1.107 109 - 8.141 1.707 (794) (248) 8.806
Fondo de COmErcio..........c.oevuvcuvnncs 16.204 2.486 - - 18.690 5.895 - - 24.585
Derechos sobre bienes en
arrendamiento financiero.................. 771 - - - 771 29 (11) (738) 51
Aplicaciones informéticas .............. 359 22 - - 381 - - - 381
COSte ..o 26.799 5807  (2.431) - 30.175 9.875  (2.867) (986) 36.197
Gastos de investigacion
y desarrollo 2.322 2192 (2.322) - 2.192 2.244 (2.062) 23714
Concesiones y patentes .................... 4.183 820 (108) - 4.895 1.546 (707) (55) 5.679
Fondo de COmErcio.......ccc..oevvvvrvence. 3.785 2.075 - - 5.860 2.399 3 8.262
Derechos sobre bienes en
arrendamiento financiero................. 67 90 - - 157 1 (8) (122) 28
Aplicaciones informaticas ... 274 57 - - 331 18 - 349
Amortizacion acumulada .............. 10.631 5234 (2.430) - 13.435 6.208  (2.777) (174) 16.692

EMIs. 16.168 16.740 19.505

El'importe de las cuotas pagadas en relacion con los bienes en arrendamiento financiero durante el ejercicio 2005 ha ascendido a EMIs 48
(EMIs 372 al 30 de noviembre de 2004).
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La composicion del Fondo de Comercio procedente de sociedades absorbidas (ver notas 4.a) y 4.c)) a 30 de noviembre de 2005 es la siguiente:

Elevamar, S.L. ..o
Ideal Boid, S.L. ..o

Intedel, S.L. ......

Hermanos Gonzalo, S.L. .......cc.coovvvvvieeeeeeeeeee e

ASCensores Artzai, S.A. .....covvcveeeeeeeeee s

Lorenzo Girdn, S.L. ....c.coveveierceieieeeeeeee e

Molpla, SA. .......

Valenciana de Ascensores, S.L. ......ccccccovvvvereerieireinnnn.
SAdEt, SLA. oo
Ascensores HUESCA, S.L. ..o

Goberna, S.A. .....

Cardellach, S.A. ..o

NOTA 6. INMOVILIZADO MATERIAL

EMIs

Coste

1.467
9.600
1.717
773
568
992
1.240
937
1.071
417
3.941
1.853

24.585

Amortizacion Neto

(675) 801
(3.844) 5.756
(885) 832
(541) 232
(341) 221
(338) 654
(424) 816
(86) 851
(429) 642
(167) 250
(361) 3.580
(170) 1.683
(8.262) 16.323

Los importes y variaciones del inmovilizado material del grupo consolidado y su correspondiente amortizacion han sido los siguientes:

Miles de euros

2003 Aumentos Disminuciones  Otros 2004 Aumentos  Disminuciones Otros 2005
Terrenos Y construcCiones ... 9.226 (37) 9.189 (6) 9.183
Instalaciones técnicas
Y MAQUINATA oo 23.130 455 (56) (7 23512 633 (4) 132 20873
Otras instalaciones,
utillaje y mobiliario 17.685 1.446 (122) 19.009 2973 (572) 354 21.764
[nmovilizado en curso ... 264 937 (507) 694 1.046 (1.254) 486
Otro inmovilizado 18.204 1.400 (1.018) 17 18.603 1.262 (894) 1.075 20.046
Coste actualizado...............cccccvves 68.509 4.238 (1.740) 71.007 5914 (2.730) 2.161 16.352
2003 Aumentos  Disminuciones Otros 2004 Aumentos  Disminuciones Otros 2005
Terrenos y conStrucCiones ........c..oeevve 6.186 232 (6) 6.412 230 @) 6.638
Instalaciones técnicas
Y MAQUINTIA s 18.768 1.136 (52) (3) 19.849 1.155 (4) 115 21.115
Otras instalaciones,
utillaje y mobiliario 14.177 1.196 (119) (21) 15233 1.475 (515) 82 16.275
Otro inmovilizado 15.582 1.249 (1.004) 2 15.854 1.346 (278) 189 17.111
Amortizacion acumulada .................... 54.713 3813 (1.181) 3 57.348 4.206 (801) 386 61.139
Inmovilizado Material Neto ................. 13.796 13.659 15.213

Zardoya Otis, S.A. se acogid, en sus cuentas anuales cerradas al 30 de noviembre de 1996, a |a actualizacién de balances practicada al

amparo del “Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio aplicando los criterios mencionados en la Nota 4d), originando un importe de EMIs 4.056

de incremento neto de valor en los elementos del inmovilizado material de la Sociedad.



El'importe total de la actualizacion se ha reflejado contablemente tal y como se dispone en el R.D. Ley 7/1996 como incremento de valor de
los elementos actualizados, con su contrapartida en la cuenta de reserva por revalorizacion, neta de su correspondiente gravamen fiscal,
por importe de EMIs 3.934.

Al 30 de noviembre de 2005 la citada revalorizacion impacta en el valor neto contable del inmovilizado material en un importe de EMIs 823
(EMIs 938 al 30 de noviembre de 2004). En consecuencia, la incidencia de esta actualizacion en la dotacion del ejercicio 2005 es de EMIs
115.

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

Afios de vida il

EdITICIOS Y OrAS CONSTITUCCIONES ....vvuvveeeceeiiiee ettt sttt ettt nen 50y 33
Maquinaria, INStAlACIONES Y ULIIAJE ........veeeeeeceeee ettt sttt s et en st s et ensnnssnsans st s senannses 8,10,13y4
EIEMENTOS A8 TTANSPOMTE c..eoeeeeee ettt sttt et et n s s snn 5y6
Mobiliario y enseres 10
Equipos para proceso de informacion. 4
0tro iNMOVIlIZAA0 MALEITAL ....o.eeoeeeee ettt es st en s sa st s s s sens s sses e senesan 13
Al 30 de noviembre de 2005 y 2004, los siguientes elementos del inmovilizado material se encuentran contablemente totalmente amortizados:
2005 2004
CONSEIUCCIONES .v.veeeieeeieeei ettt ettt ettt en s enn 2.645 2.645
Instalaciones tECNICaSs Y MAGUINATIA . ........urereurerreeieee ettt ettt enens 15.936 14.340
Otras instalaciones, Utillaje Y MODITIANIO ..........cveveeveeeieeicce ettt ne s eenaes 12.436 11.738
Or0 INMOVIHIZAUO. ...ttt ann 14.359 13.560
EMIs. 45.376 42.283

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

Es politica de la compafiia contratar todas las pélizas de seguros que se estiman necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos que
pudieran afectar, entre otros, a los elementos del inmovilizado material.
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NOTA 7. INMOVILIZADO FINANCIERO

El importe y las variaciones experimentadas durante los ejercicios econdmicos por las partidas que componen el inmovilizado financiero del
grupo consolidado, se muestran a continuacion:

2003  Aumentos  Disminuciones Otros 2004 Aumentos  Disminuciones Otros 2005
Participaciones en
empresas del grupo............ 651 4991 (651) - 4,991 4.347 (8.523) - 815
Otras participaciones.......... 907 - (875) - 32 - - - 32
Depdsitos y fianzas ........... 372 152 (5) - 520 - (98) 51 473
Administraciones
Pdblicas
a largo plazo ... 20.067 807 - (120) 20.754 344 (62) - 21.036
EMIs. 21.997 5.950 (1.531) (120) 26.297 4.691 (8.683) 51 22.356
Provision .......ccccoeeeevuerennce. (9) - - 1 (8) - - - (8)
Neto EMIs.  21.988 5.950 (1.531) (119) 26.289 4.691 (8.683) 51 22.348

El importe recogido como Administraciones Piblicas a largo plazo corresponde a la parte de los impuestos anticipados registrados cuyo
periodo de recuperacion es superior a un afio (Nota 23).

Bajo el epigrafe “participaciones en empresas del Grupo” se recoge en 2004 la adquisicién por parte de Serveis de L'Ascensor,
Manteniment, Reparacio, Instalacié i Reformes, S.L. de la empresa Goberna, S.A.. En 2005 se incluye la adquisicion de Cardellach, S.A.y
la posterior absorcion de ambas. Ademas, se incluye la adquisicién de Mantenimiento Elevadores Soler, S.L., que se excluyd del perimetro
de consolidacion por estar en proceso de fusion con Zardoya Otis, S.A..

El detalle de las sociedades que se han incluido en el perimetro de consolidacién al 30 de noviembre de 2004 y 2005 es el siguiente:

30 de noviembre de 2004

Resultado
Porcentaje Valor neto del
Compaiiia Domicilio de participacion  en libros (*) Capital Reservas ejercicio
Ascensores Eguren, S.A. .. Bilbao 100,00 3.904 1.457 1.850 597
Ascensores Ingar, SA. ..o Granada 100,00 190 601 (222) (190)
Elevadores del Maresme, S.A. ..o Barcelona 80,00 165 60 580 991
Ascensores Serra, S.A. .. Gerona 75,00 605 240 1.158 1.701
Mototraccidn Eléctrica Latierro, S.A. Vitoria 51,00 493 313 1.898 1.374
Otis Elevadores, Lda. ......ccc.ccoevrrervrrrinncn. Portugal 100,00 11.742 2.110 24.703 17.987
Ascensores Pertor, S.L. ......cccevveeveiennne. Valencia 94,13 14.225 51 12.643 1.128
Serveis de L'Ascensor, Manteniment,
Reparaci6, Instalacid i Reformes, S.L. Barcelona 97,62 8.315 9.948 4.302 1.583
Puertas Automaticas Portis, SA.....cccoooe..... Madrid 100,00 437 60 316 189
Conservacion de Aparatos Elevadores
EXPIESS, S.L. ..vovveoiieieceieees s Madrid 100,00 1.771 1.771 2.026 1.829
Admotion, S.L. .o Zaragoza 75,00 292 184 346 (143)

(*) Importe neto de provisiones.



30 de noviembre de 2005

Resultado

Porcentaje Valor neto del
Compaiiia Domicilio de participacion en libros (*) Capital Reservas ejercicio
Ascensores Eguren, SA. .....co.oovvveveiennne. Bilbao 100,00 5.806 1.457 2.447 1.901
Ascensores Ingar, SA. ...co.coooevvcreeriei. Granada 100,00 100 601 (412) (89)
Elevadores del Maresme, SA. .......c.......... Barcelona 80,00 165 60 580 1.127
Ascensores Serra, S.A. ..o Gerona 75,00 605 240 1.158 1.809
Mototraccion Eléctrica Latierro, SA. ........ Vitoria 51,00 493 313 1.898 996
Otis Elevadores, Lda. ........c.ccoooveriniriinnnn. Portugal 100,00 11.742 2.110 24.703 19.388
Ascensores Pertor, S.L.......o.covvvoeevveeviieninnne Valencia 94,13 15.067 51 13.771 1.598
Serveis de L'Ascensor, Manteniment,
Reparaci6, Instalacid i Reformes, S.L. ............ Barcelona 97,62 8.315 9.948 5.885 1.268
Puertas Autométicas Portis, S.A...........c....... Madrid 100,00 437 60 505 153
Conservacion de Aparatos
Elevadores Express, S.L. w..ovvvoevveeecereenirns Madrid 100,00 1.771 1.771 2.026 2.042
Admotion, S.L. Zaragoza 75,00 132 184 204 (214)
Rolltore, S.A Pamplona 80,00 7.800 151 2.749 477
Rolltore Centro, S.L. .....oveeeeeereecsseeicnnnne Madrid 80,00 5.889 62 2.164 177
Rolltore Catalunya, S.A. ......ccoovoeveeerrreerirnn Barcelona 85,00 1.522 60 845 135
Rolltore Aragon, S.L.....ccccvivirvreiriiniiniinnns Zaragoza 90,00 981 3 147 54
Rolltore Sur, S.L.......cveeveviirecereceiseeeirniinnns Sevilla 80,00 669 90 (511) (136)
Automatismos Costa Brava, S.L..........c........ Gerona 84,00 185 3 47 25

(*) Importe neto de provisiones
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NOTA 8. FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION

Inversion 2003 Aumentos  Otros Disminuciones 2004 Aumentos Otros  Disminuciones 2005
Otis Elevadores, Lda. .........cccovvue... 8.523 - - - 8.523 - - - 8.523
Serveis de L'Ascensor, Manteniment,

Reparacid, Instalacid i Reformes, S.L.. 9.061 - - - 9.061 - - - 9.061
Ascensores Pertor, S.L......c.ccccovvvies 7.183 - - - 7.183 - - - 1.183
Conservacion de Aparatos Elevadores

EXPress, S.L....ccoovveveeeeceeiecierieninae 1.586 - - - 1.586 - - - 1.586
Sociedades dependientes del

Grupo Otis Elevadores 3.064 875 - - 3.939 379 (912) - 3.406
Elevadores del Maresme, SA. .......... 706 - - - 706 - - - 106
Grupo RolltOre .......cocevvvevevecrrcrnrnes - - - - - 12.336 - - 12.336
Fondo de Comercio de Empresas

Consolidadas por

Integracién Global (bruto).......... EMIs 30.123 875 - - 30.998 12.715 (912) - 42.801
Amortizacion acumulada 2003 Aumentos  Otros Disminuciones 2004 Aumentos Otros Disminuciones 2005
Otis Elevadores,Lda. ......cccccovrrernnnee 8.523 - - - 8.523 - - - 8.523
Serveis de L'Ascensor, Manteniment,

Reparacid, Instalacid i Reformes, S.L.. 7.669 696 - - 8.365 696 - - 9.061
Ascensores Pertor, S.L..........ccco...... 5.706 739 - - 6.445 739 - - 1.184
Conservacion de Aparatos Elevadores

EXPress, S.Lu e 1.162 145 - - 1.307 145 - - 1.452
Sociedades dependientes del

Grupo Otis Elevadores ..............c....... 2.357 478 (2) - 2.833 419 (742) - 2.510
Elevadores del Maresme, S.A. .......... 354 71 - - 425 71 - - 496
Grupo Rolltore ........ccccoeveveveevrrirnrane - - - - - 154 - - 154
Amortizacién Acumulada................... 25.771 2.129 (2) - 27.898 2.224 (742) - 29.380
Fondo de comercio

de consolidacion (neto).............. EMIs  4.352 (1.252) (2) - 3.100 10.491 (170) - 13.421

En el ejercicio 2004 el aumento es por la consolidacién en Otis Elevadores, Lda. de la compafiia Elevacores, que en 2003 figuraba como Inmovilizado Inmaterial.

En el ejercicio 2005 el aumento corresponde principalmente a la primera consolidacion del Grupo Rolltore.



NOTA 9. COSTE EN PROCESO Y FACTURACION ANTICIPADA

2005 2004
Costes de CONEratos BN PrOCESO ........veevcvecrreerereescsestees e ess s ss e sses s saes 104.626 98.754
Margen NEt0 @PlICAAD ....uuvvueveecierieeec ettt 4.826 4.464
Total CONtratos BN PrOCESO.......cvuveueecieerieiterieeeei ettt snes 109.452 103.218
Facturacion anticipada ............ccoveevvcveceeeeeesescececee e (159.107) (155.402)
EMIs. (49.655) (52.185)

El coste de contratos en proceso y facturacion anticipada incluye EMIs 7.116 y EMIs 6.041 (EMIs 1.858 y EMIs 397 en 2004),
respectivamente por contratos de exportacion con compafiias vinculadas al Grupo Otis.

NOTA 10. CLIENTES

2005 2004

NUEVAS INSTAIACIONES .....vvovveeeiereeei et 98.853 89.847
SEIVICIO vvvuevesreeeeeeesseceseeese stttk 69.498 60.525
Clientes de dUdoS0 CODID..........vueuureeucriieriieii et 30.324 29.228
EMIs. 198.675 179.600
PPOVISION .vvooviteieiisessietes it EMIs. (23.872) (24.855)

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

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

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

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

2005
A dos afios 2.7194
A tres afios 221
EMIs 3.021

53



NOTA 11. DEUDORES VARIOS

2005 2004

Deudas de compafiias vinculadas ...........c.cooueveeivceecveeseieeeeee s 13.575 13.704
DEUAOIES VATIOS ....eooeveveeerescesseesieeees ettt 2.332 2.064

EMIs. 15.907 15.768
Dentro del epigrafe “Deudas de compafias vinculadas” no existen saldos en moneda distinta del entorno Euro.
NOTA 12. ADMINISTRACIONES PUBLICAS
Saldos deudores 2005 2004
Hacienda Pablica deudora por devolucion de impuestos.........ccocveveevevevseererscvecreennes 47 49
Pagos a cuenta del impuesto sobre Sociedades (Nota 23) ........cccoeevvevevcivirirecirennne. 39.131 36.082
Retenciones de capital MODIlArio .........ccoooeveveiiiieieiecececec e 121 86
Hacienda Pablica IVA SOPOrtado .........ccccoeuevcveeieciieiecieeiececee e 4.622 4.347
Hacienda Pablica deudor por IVA ..o 433 1.069
Organismos de la Seguridad Social 203 207
Impuestos anticipados (NOtA 23).........cc.eveeveeeeeeeeeeecieeee et eeees 4.163 3.855

EMIs. 48.726 45.695
Saldos acreedores 2005 2004
Provision Impuesto S0bre SOCIEAAAES ........rverereererreiee et eenes 68.370 62.474
Hacienda Pdblica por retenciones practicadas ..........cooveeoeveveieriinessiecssceneisciseeees 4.288 2.150
Hacienda Pdblica acreedora por IVA ... sesnes 2.520 2.100
Hacienda Pdblica por IVA repercutid ...........coveeeererreereenreeeesee s seeeeeseseseesssessesnes 5.950 4.802
Organismos de la Seguridad SOCIal .........ov.rverereeere s 4.754 4.280
OtroS IMPUESTOS @ PAZAT ...veveeeereeeee ettt nen 26 18

EMIs. 85.908 75.824




NOTA 13. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

La cartera de valores a corto plazo corresponde a las colocaciones de tesoreria en Deuda Puiblica a corto plazo por importe de EMIs 62.333,
la cual devenga un interés que varia del 1,85% al 2,27% en 2005 (1,80% al 2,10% en 2004). Dicho importe incluye EMIs 21 (EMIs 11 en
2004) correspondientes a los intereses devengados pendientes de vencimiento al 30 de noviembre de 2005.

Bajo el epigrafe “Otros créditos” se incluye principalmente, por importe de EMIs 60.000 en Zardoya Otis, S.A. y EMIs 28.000 en Otis
Elevadores Lda. (EMIs 90.000 y EMIs 16.000 respectivamente en 2004), las colocaciones de tesoreria con vencimiento 30 dias, en virtud del
contrato de 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. Dichos depdsitos han devengado durante el ejercicio un tipo de interés medio del 2,11% (2,08% en 2004) superior en
aproximadamente 0,10 puntos porcentuales de tasa anual al habitual del mercado. Dicho importe incluye EMIs 53 (EMIs 55 en 2004)
correspondientes a los intereses devengados pendientes de vencimiento al 30 de noviembre de 2005.

NOTA 14. CAPITAL Y RESERVAS

El' importe y los movimientos en las cuentas de capital y reservas han sido los siguientes:
Miles de euros

Distribucidn Distribucion

Saldo al resultados Ampliacidn Otros Saldo al resultados Ampliacidn Otros Saldo al

30.11.03 2003 de capital movimientos 30.11.04 2004 capital movimientos 30.11.05
Capital 19.679 - 1.968 - 21.647 - 2.165 - 23.812
RESEIV [BGal....c.vovvcrvrvrrersernrsnrn 3.936 393 - 4329 434 - 4.763
RESEIVA VOIUNTAIA..o.vrvrvevoorr 28.660 10.183 (1.968) (2.657) 34.218 4,144 (2.165) (451) 35.746
Reserva de
Socied. Consolidadas...........o.covevvvrserne 29.036 150 - 1.556 30.742 3.938 - (901) 33.7119
Resultado del
gjercicio 116.120 (116.120) - 130.741 130.741 (130.741) = 143.704 143.704
Dividendo a cuenta
del ejercicio (77.286) 71.286 - (91.313) (91.313) 91313 - (102.825) (102.825)
Total fnOS PrOPIOS vvvevvevscrsvrsvrsirrnes 120.145 (28.108) - 38.327 130.364 (30.912) - 39.527 138.979

a) Capital social y reservas

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

Acciones Porcentaje de participacion
Titular 2005 2004 2005 2004
United Technologies Holdings, S.A......cccooovvnrievnrinrinns 121.601.875 110.547.159 51,07 51,07
EUT0-SYNS, S.A. oo 25.292.444 22.993.130 10,62 10,62
Otros accionistas minoritarios ............cccceceeveeverevrerecnnnes 91.226.747 82.933.408 38,31 38,31

238.121.066 216.473.697 100,00 100,00




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

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

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

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



NOTA 15. APORTACION DE LAS SOCIEDADES A LAS CUENTAS DEL GRUPO ZARDOYA OTIS

Al resultado

consolidado A reservas

Sociedades 2005 2005
ASCENSOrES EGUIEN, S.A .. .ot 1.901 (6.448)
ASCENSOIES INZAL, S.A. oottt bnen (89) (1.499)
ASCENSOTES SBITA, S.A. oottt r et s s e st esansetssesnsennnsenas 1.357 444
Elevadores del MareSMe, S.A. ... enees 973 341
Mototraccion Elctrica Latierro, SAA. ..o 508 634
Grupo Otis Elevadores (Portugal) .........co.ocveveeeveeieeieieeeeeeeeeeeseseeeseeeeseeseesseessesesneans 19.388 22471
Puertas Automaticas POrtis, S.A. ......ovovcvcieiceece e 153 128
ASCENSOIES PEITON, S.L. ..ottt 1.504 2.800
Conservacion de Aparatos Elevadores Express, S.L..... 2.136 3.360
Serveis de L'Ascensor, Manteniment, Reparacid, Instalacio i Reformes, S.L............. 2.058 11.536
AMOTION, S.L. oottt (161) -
GIUPO ROMEOTE ..ottt 325 -
30.053 33.119
ZardoYa OIS, S.A. oveoereeeeeereeeeis s eress st sses ettt 113.651 40.509
EMIs. 143.704 74.288

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

RESEIVA IBZAI ...ttt bbbttt 4,763
RESEIVA VOIUNMTAIIA .......ooieeii bbb 35.746
EMIs 40.509

NOTA 16. INTERESES MINORITARIOS

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

Saldo  %Particip. Saldo al % Particip. Saldo al
Sociedad 30.11.03 Minoritar. Patrimonio Resultados  30.11.04 Minoritar.  Patrimonio Resultados 30.11.05
Grupo Otis Elevadores (*) ............... 462 0,00 84 426 510 0,00 84 526 610
Elevadores del Maresme, SA. .......... 264 20,00 128 198 326 20,00 128 225 353
Ascensores Serra, S.A. ...coooovvierinnnes 762 25,00 350 425 775 25,00 350 452 802
Mototraccion Eléctrica
Latierro, S.A. .o 1.609 49,00 1.083 673 1.756 49,00 1.083 488 1.57
Ascensores Pertor, S.L.........ccccooue.. 745 5,87 745 66 811 5,87 811 94 905
Serveis de L'Ascensor,
Manteniment, Reparacid, S.L. .......... 340 2,38 339 38 377 2,38 377 30 407
Admotion, S.L. oo 133 25,00 133 (35) 98 25,00 97 (53) 44
Grupo Rolltore .......cccovvvvveereieiens - - - - - 18,93 1.100 76 1.175
EMIs 4315 2.862 1.791 4.653 4.030 1.838 5.867

(*) Los intereses minoritarios del Grupo Otis Elevadores corresponden al 40% de participacion en la Sociedad MASEL.
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NOTA 17 COMPROMISOS SOCIALES

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

2005 2004
Personal €N @CtIVO .........cvvuuiierriiie s 73.078 70.934
PEISONAI PASIVO ..ot 11.459 12.643
Activos exteriorizados previamente a la firma del acuerdo marco .........c..cccoeeeee. 3.155 3.155
EMIs. 87.692 86.732

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

Saldo de la provision al 30 de noviembre de 2003 EMIs. 49.107
Dotacidn del ejercicio 4.449
Pagos a entidades aseguradoras (9.373)
Otros ajustes 498
Saldo contable al 30 de noviembre de 2004 EMIs. 44,681
Dotacion del ejercicio 4.563
Pagos a entidades aseguradoras (11.028)

Saldo contable al 30 de noviembre de 2005 EMIs. 38.216

Clasificado en balance de situacion:

Otras deudas a corto plazo 12.030
Otras deudas a largo plazo EMIs 26.186
EMIs. 38.216

El detalle del valor actual de los compromisos al 30 de noviembre de 2005 y su conciliacion con el pasivo contable a dicha fecha es el siguiente:

2005 2004

Jubilacion anticipada del personal activo...........cccoocveeeeeieeieeeeeieeceeeeeas 20.496 20.711
Periodificacion primas de seguros y otras prestaciones (personal activo) ............ 55.1317 53.378
Periodificacion primas de seguros (jubilados) ........cocooerereerreneenneenrireieeseeeenens 2.832 3.708
Prestacion @ personal PASiVvo .........cccoeveeerereieeeeiesseceeee s 8.627 8.935
EMIs. 87.692 86.732

Activos exteriorizados previamente a la firma del acuerdo marco .........cc.ccoccoveene. (3.155) (3.155)
EMIs. 84.537 83.577

Reversion anual de la diferencia entre importe exteriorizado y célculo actuarial .. 1.417 (323)
INTEreSES ABVENZAUOS .......cvuvveiercecrceceeeeeee sttt (1.741) (2.047)
Pagos acumulados a entidades aseguradoras ..........ccocoveeeeerersesvsereeesesrennenns (42.093) (31.065)
EMIs. 42.120 50.142

Pasivo contable al cierre del ejercicio... 38.216 44,681

Déficit acumulado (3.907) (5.461)




El déficit acumulado se corresponde, tal y como se menciona en la nota 4.j), con el efecto de las variaciones de las hipétesis actuariales y
con los importes pendientes de amortizacion resultantes de la disposicién transitoria a la que se acogié la Sociedad en el ejercicio 1990,
seglin el siguiente detalle:

Importes pendientes de Dotacion Aios pendientes
amortizacion al 30.11.2005 anual e amortizacion
Cambio de hipétesis en el ejercicio 1998
(tipo de interés del 6% al 4%) ......ovuveveeiecieieeeieeeee e 1.520 759 2
Cambio de hipétesis en el ejercicio 1999
(edad estimada de jubilacion de 63 @ 62 AN0S) .......vveevrreeereriersrierseeeeeeieeees 2.387 795 3
EMIs 3.907 1.554

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

La conciliacion entre el valor total de los pagos a realizar segiin los acuerdos marco mencionados en la nota 4.j) y el valor actual de los
compromisos pendientes de exteriorizar, segin los calculos actuariales efectuados de acuerdo con las hipétesis mencionadas en dicha nota,
es el siguiente:

2005 2004

Valor total de las cuotas a pagar en el periodo de 10 afioS ........cccoeveevreecrereeenee. 91.105 86.895
Intereses @ PeriOdifiCar ..ottt nen (10.973) (10.973)
EMIs. 80.132 75.922

Pagos efectuados a las entidades aseguradoras ............cccoeeoeveereervereveeeceeereenans (42.093) (31.065)
Primas correspondientes al €JerCiCio........covurwurerrurrrerererereeieeieeeseeieeis e 2.575 2.830
Activos exteriorizados previamente a la firma del acuerdo marco .........c..ccooveeeee. (3.155) (3.155)
EMIs. 37.459 44532

Valor actual de los compromisos netos de los activos exteriorizados .................... 42.120 50.142
Diferencia a periodificar en el periodo de exteriorizacion ............cccceeecvveneee. EMIs. 4.661 5.610

NOTA 18. ACREEDORES A LARGO PLAZO

Incluye principalmente importes pendientes de exteriorizar establecidos en los contratos marco mencionados en la Nota 4.j), incluidos los
intereses a periodificar derivados de la financiacién de la prima tinica en diez afios, por valor de EMIs 26.186 (EMIs 31.671 en 2004).
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NOTA 19. PRESTAMOS

En la partida de intereses pendientes de vencimiento se incluyen EMIs 1.688 correspondientes a los intereses devengados y no pagados a
entidades aseguradoras mencionados en la nota 17.

Durante el ejercicio 2005, las pélizas de crédito han devengado un tipo de interés del 2,35% al 2,36% (2,30% al 2,45% en 2004).

NOTA 20. PROVEEDORES

2005 2004
PIOVERAOIES ....veoveeieeceictcisie sttt snen 29.900 29.156
Facturas pendientes de reCiDir..........cocvuocuevecveeeeeeseeeee s 8.714 7.163
Sociedades VINCUIAAAS........c..c.cvcveececeecec e 11.761 9.339
Acreedores COMEICIAIES ........cvurveievciceceeeee it saen 10.676 10.270
EMIs. 61.051 55.928

Los 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 entorno Euro cuyo
equivalente en euros asciende a EMIs 3.989.

NOTA 21. PROVISIONES PARA OPERACIONES DE TRAFICO

2005 2004

COStES ABMOTAUDS ...t 8.754 9.726
POVISION TIBSZOS vv.vvvovverirceseiseiseseseises e esese sttt sessenssessnens 14.654 16.196
GATANTIAS ....vveeeeieis it 696 659
EMIs. 24.104 26.581

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



NOTA 22. AJUSTES POR PERIODIFICACION DE PASIVO

2005 2004
26.539 19.857
2.975 2.390
EMIs. 29.514 22.247

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

NOTA 23. SITUACION FISCAL

Debido a que el Grupo no ha solicitado el régimen de declaracion consolidada a efectos del Impuesto sobre Sociedades, el gasto por dicho
impuesto y la cuota a pagar por el Grupo ha sido calculada mediante la agregacion de la deuda tributaria de cada sociedad consolidada.

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

la siguiente:
2005 2004
Resultado contable antes de impuestos EMIs 218.782 200.631
Diferencias permanentes:
Amortizacion Fondo de COMENCI0 ........cveuvererieriireiiciieeiieei e 606 460
Beneficios obtenidos en sociedades extranjeras ..........cocoeveeeevevereeesereeciennnns (27.597) (27.114)
Resultados negativos en Sociedades Consolidadas y diferencias en:
PrOVISION CAMEIA.......oucveveveieeeeeies ettt 1.874 136
0tras dIfErBNCIAS .....uvvveereceeeieeeeciee ettt senes 5.768 1.734
PrOVISION FIBSZ0S ....cvvvvveveieieeieeeessesseeiesi s ssess s sesssssses s ssssssssssassensenes (1.542) -
Diferencias temporales con origen en ejercicios anteriores sobre
las cuales no se registré en su momento el correspondiente
impuesto anticipado (2.905) (4.032)
Diferencias temporales con origen en el ejercicio sobre
las cuales no se registra el correspondiente impuesto anticipado ................. 884 3.910
Resultado contable ajustado 195.870 175.725
Diferencias temporales con origen en el ejercicio sobre las que
se registra el correspondiente impuesto anticipado 2.108 946
Base imponihle (resultado fiscal) 197.978 176671
Resultado contable ajustado 195.870 175725
Cu0ta INEEIA (356) cvvvveveveieeeecieeceice et snen 68.556 61.504
Menos:
Otras deducciones (2.986) (2.088)
Otras diferencias (12) (56)
Més:
OBFOS vttt - 39
Gasto por impuesto de sociedades eXtranjeras .........co.cooveereeerereuereereenienenns 1.683 8.701
Gasto por impuesto sobre Sociedades EMIs 13.241 68.100

El Grupo sigue el criterio de reconocer exclusivamente aquellos impuestos anticipados cuya realizacion futura esté razonablemente
asegurada dentro del plazo establecido por la normativa vigente.
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Consecuentemente, el impuesto anticipado correspondiente a las diferencias temporales con origen en el gjercicio 2005 por dotaciones de
provisiones para compromisos sociales, se ha reconocido hasta el limite de que el registrado al 30 de noviembre de 2005 no supere la
estimacion de los pagos a efectuar por compromisos sociales en los proximos diez afios. No se ha considerado, en aplicacion de esta regla,
el efecto fiscal sobre EMIs 884 (EMIs 3.910 en 2004). En total, el impuesto anticipado registrado en el ejercicio 2005 asciende a EMIs 1.287
(35% de 3.677) y el impuesto anticipado acumulado al 30 de noviembre de 2005 asciende a EMIs 22.791 (EMIs 21.504 en 2004).

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

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

El tipo impositivo relativo a Otis Elevadores, Lda. (Portugal) es del 28% y el gasto por impuesto del ejercicio 2004 de esta sociedad asciende
a EMIs 7.683.

Al cierre del ejercicio se habia pagado un importe de 39.131 (EMIs 36.082 en 2004) a nivel consolidado a cuenta de la cantidad a
desembolsar finalmente por el Impuesto sobre Sociedades (Nota 12).

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 inspeccion se han levantado actas que han sido recurridas
por la Sociedad. Ademds en 2004 termind la Inspeccion de los Impuestos sobre Sociedades, Renta de las Personas Fisicas e IVA de
Zardoya Otis para los ejercicios 1997 a 2001, sin que su efecto altere significativamente la imagen fiel de las presentes cuentas
anuales.

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

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

NOTA 24. GARANTIAS
Existen los siguientes avales entregados en garantia y referidos a contratos de instalacion de aparatos actualmente en proceso por importe

de EMIs 31.531 (EMIs 38.879 en 2004).

NOTA 25. INGRESOS Y GASTOS
a) Ventas

El desglose de las ventas del ejercicio es el siguiente:

2005 2004
NUEVAS INSTAIACIONES .......coocvecveceeec e 172.185 158.597
SBIVICIO vttt ettt ettt 474.156 443.362
EXPOIEACION ....ovocveceecece vttt 53.887 63.018
QLTS VBNMEAS.....voeeceeeecieeee et ss st 512 555
EMIs. 700.740 665.532

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

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



b) Aprovisionamientos

2005 2004
COMPIAS ....veecveeeeeeeeeeee ettt st s st sans 230.421 221.231
Variacion de eXiStENCIAS. .........cvuvveveereeiecceeeeeiee e (309) (1.425)
EMIs. 230.122 225.812
c) Gastos de personal
2005 2004
SUBIADS Y SAIATOS .veveoeereeeeerie ettt 148.484 141.896
£aras SOCIAIES .....uvvueeceereeiierie ettt 47.228 44,925
Compromisos S0CIAlES (NOEA 17) .....ouvvveeeieieceieeeeeesee e 4563 4.449
EMIs. 200.275 191.270

Los gastos correspondientes a compromisos sociales corresponden a la dotacién por compromisos sociales realizada por |a entidad en el
gjercicio.

d) Servicios exteriores

Bajo este epigrafe se incluyen los costes incurridos por royalties, en virtud de los contratos firmados con Otis Elevator Company para la
utilizacion de licencias, tecnologia y otros servicios de asistencia, por importe de EMIs 9.657, correspondientes al 2,5% de la actividad de
servicios, (excepto para el subgrupo Otis Elevadores (Portugal) que supone un 3,5% de la facturacion neta). Adicionalmente durante el
ejercicio 2005 ha sido registrado bajo el epigrafe de coste en proceso un importe de EMIs 6.633 correspondiente al 2,5% de la facturacion
neta de los contratos de instalacion (3,5% para el subgrupo Otis Elevadores (Portugal)).

e) Ingresos extraordinarios

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

f) Operaciones con empresas del Grupo Otis

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

2005 2004
INGIES0S fINANCIEIOS ........veocveeeceeececee et 1.839 2.135
Royalties deVeNZados.........cc.cvuveeeeceeeeeicieie e aen 16.290 13.201
Repercusion de costes del centro de ingenieria de desarrollo ............cccccceevevennee. 664 1.703

El'importe de los royalties pagados por el Grupo a Otis Elevator Company durante el ejercicio, es el importe neto de los royalties devengados
y los costes del centro de ingenieria repercutidos.
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NOTA 26. MEDIO AMBIENTE

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

La fabrica de Madrid mantiene la certificacion 1S0-14001 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 contaminacién medioambiental mediante:
e Control, reciclaje y disminucion de residuos altamente contaminante (aceites).
e Control y reduccion de residuos reciclables 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).

e Control y reduccién de consumo de agua y energia.

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

NOTA 27. OTRA INFORMACION

a) La remuneracion global por todos los conceptos devengada durante el afio por los miembros del Consejo de Administracion asciende a
EMIs 2.039, (EMIs 1.856 en 2004). Asimismo y en cumplimiento de lo dispuesto en el Art. 127 ter, 4 de la Ley de Sociedades Andnimas, los
miembros del Consejo de Administracién informan que no mantienen participacion en el capital o ejercen cargos o funciones en sociedades
con el mismo, anélogo 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:

 Don José Maria Loizaga Viguri es consejero de Actividades de Contratacidn y Servicios S.A. (ACS).

e | os miembros del consejo D. Francisco Javier Zardoya Garcia, D. Mario Abajo Garcia y D. José Maria Loizaga Viguri son a su vez miembros
del consejo de Otis Elevadores, Lda. compafia del Grupo Zardoya Otis.

e | 0s consejeros D. Mario Abajo Garcia, D. Angelo J. Messina, D. Sandy Diehl y D. Bruno Grob ostentan cargos en compafiias del Grupo
Otis Elevator en el mundo seglin se recoge en la relacion siguiente:

Nombre Compainia Cargo

Mario Abajo Garcia Otis LLC. (United Arab Emirates) Presidente
Otis SpA. (Italy) Presidente

Buga Otis Asansor Sanayi ve Ticaret AS. (Turkey) Vicepresidente
Jordan Elevator Overseas Limited (Channel Islands) Consejero
Melcorp South Africa (Pty) Ltd. (South Africa) Consejero
Otis Elevator Company Saudi Arabia Limited (Saudi Arabia) Consejero
Otis Elevator Company/Kuwait (Kuwait) Consejero
Otis Elevator Overseas Ltd. (Channel Islands) Consejero
Technologie Liban SAL (Lebanon) Consejero
Otis (Proprietary) Limited (South Africa) Consejero
Otis Elevator Company (Egypt) SAE. (Egypt) Consejero
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 (Japan) 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. (Netherland) Consejero
United Technologies (Cayman) Holdings, Ltd. (Cayman Islands) Consejero
UTCL Investments BV. (Netherland) Consejero

Ofis Investments, LL.C. (Delaware, USA) Subdirector Gral.
G. Sandy Diehl POMA-OTIS Systémes de Transport SAS. (France) Presidente
Otis Elevator Intemational, Inc. (Delaware, USA) Presidente
Nippon Otis Elevator Company (Japan) Consejero
Otis Elevator Korea (Korea) Consejero

LiftMall, LLC. (Delaware, USA) Director Gral.

Bruno Grob Otis (Switzerland) Presidente
Otis (Belgium) Consejero
Otis Maroc, SA. (Morocco) Consejero
Otis OY (Finland) Consejero
Otis SpA (taly) Consejero
Otis BV. (Netherlands) Consejero




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

Nimero
2005 2004
Directivos 86 84
Jefes Administrativos/Taller/Campo 495 464
Ingenieros, Licenciados y Peritos 281 273
Administrativos ¥ TECMICOS ....v..vvererreerieerie ettt 1M1 711
OPBIATIOS ©.vvovevereieeeeeseesesesessessesssess s sssssesses st s sesssseseses s ssteses e es et s ssssansnsnssnsansanen 3.660 3.577
5.263 5.109

¢) El importe de los honorarios presupuestados por PricewaterhouseCoopers, firma que audita al Grupo Zardoya Otis, para el gjercicio

2005 es de EMIs 280, incluidos los honorarios satisfechos por la auditoria de procesos realizada de conformidad con los requisitos de los

grupos cotizados en EEUU (Sarbanes Oxley).

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

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

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

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

Se entiende que el efecto de la aplicacion de las NIIF sobre los estados financieros del grupo consolidado y el patrimonio neto del mismo
no seré sustancial, afectando principalmente a la contabilizacion de las provisiones por compromisos sociales, algunas otras provisiones
y eventualmente la revalorizacion de alguno de los activos. EI grado de avance del anélisis permitird ajustarse al calendario establecido
por la normativa legal.
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NOTA 28. CUADRO DE FINANCIACION

ORIGENES

Recursos procedentes de las operaciones
Resultado neto distribUibIe ..........c.coevcvciiiccc e
Mas:
INTEIESES MINOMIATIOS ....vuveveieieeciei ettt
Amortizacion del inmovilizado material
Amortizacion del inmovilizado inmaterial ....
Amortizacion fondo de comercio de consolidacion....
Dotacion de provisiones para riesgos y gastos
Dotacion de provisiones Inmovilizado FINANCIET0 ........cc.covvivevveieeiicisiecieceeeieenas
Menos:
Beneficio en la enajenacion del inmovilizado material ...........ccovvrerrierrcieesieceenne
IMpuestos antiCiPAd0S .........ccuevcviicreieceecce e

Enajenacion de inmovilizado
INMALETIAL oot
Material
Financiero
Deudas a largo plazo

TOTAL ORIGENES ... EMIs.

APLICACIONES

Adquisiciones de inmovilizado
Inmaterial ....
Material
Financiero

Gastos de Establecimiento

Gastos a distribuir en varios ejercicios

0tros movimientos iNMOVIlIZAO ..........cc.vvevevcrecieieccectecee s

Fondo de comercio de consolidacion

Acreedores a largo plazo

Pagos compromisos sociales

Disminucion de minoritarios

Variacidn en reservas

Dividendos PAZAUDS........c.vvuevericieicieieise ettt

Transferencias a corto plazo de compromisos sociales ...

Aumento (disminucion) del capital circulante

TOTAL APLICACIONES..............oivoceiiiieieiieeei ettt EMIs.

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 .........ccccceeeevrveiereenne.
(Aumento) disminucién de deudas con entidades de crédito ..
(Aumento) de acreedores comerciales
(Aumento) de otras deudas no comerciales

(Aumento) de provisiones para operaciones de trafico ....
(Aumento) de ajustes por periodificacion de Pasivo .........cccccvveevveveeieseesceecieeeeseeeieienes

AUMENTO (DISMINUCION) DE CAPITAL CIRCULANTE ...........cccooovviiiimniiiirniiiciicninns EMIs.

2005 2004
143.704 130.741
1.838 1.791
4.206 3.815
6.208 5.234
1.482 2.127
3.021 4.449
1

(67) -
(282) (687)
160.110 147.469
1.996 -
499 (2.033)
162.605 145.436
9.875 5.807
5.914 4.238
(4.176) 3.465
3) @)

(1) (18)

827 (414)
11.803 875
(44) 48
11.028 9.373
624 1.453
875 672
134.214 119.850
980 3.139
(7.351) (3.049)
162.605 145.436
1.436 (3.735)
23.240 5.066
(13.063) 7.835
464 852
(567) 418
158 641
(8.483) (3.571)
(10.204) (11.071)
935 1.937
(7.267) (1.421)
(7.351) (3.049)
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Informe de Gestian 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. formuladas por los Administradores de Zardoya Otis, S.A.

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

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

La Memoria que acompafia a los estados financieros de Zardoya Otis, S.A. recoge los criterios contables
aplicados y detalla en notas aclaratorias a los estados financieros las ribricas més importantes, incluyendo a
doble columna los movimientos correspondientes a 2005 y 2004.

Evolucion del Negocio
Resultados

El Beneficio antes de impuestos de Zardoya Otis, S.A. alcanzé en 2005 la cifra de 201.2 millones de euros,
lo que supuso un aumento del 12,2% respecto a los 179.2 millones de 2004.

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

Por su parte, el Cash Flow con que se cerrd el ejercicio 2005 crecid el 11,1% respecto a 2004, hasta
situarse en 143.8 millones de euros.

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

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

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

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

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

Como venimos indicando en los Gltimos afios, el continuo crecimiento en los contratos recibidos ha
propiciado no s6lo un aumento en la cifra de obra ejecutada, sino también en la cartera de contratos pendiente de
ejecutar, que de nuevo ha alcanzado el valor mas alto en la historia de la Compaiiia.

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

Teniendo en cuenta la cartera de pedidos pendiente de ejecutar de Nuevas Instalaciones al cierre de 2005,
equivalente a 10 meses de actividad en Nuevas Instalaciones, vemos con optimismo la actividad a desarrollar en
2006, asi como el crecimiento en los proximos afios de las unidades con contrato de mantenimiento.

Acciones propias

El Consejo de Administracién no ha hecho uso de la autorizacién concedida por la Junta General de
Accionistas celebrada el 21 de abril de 2005 para adquirir acciones propias.
A la fecha de la presente Junta General de Accionistas, Zardoya Otis, S.A. no tiene acciones en autocartera.
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PRICEWATERHOUSE(QOPERS

Paseo de la Castellana, 43
28046 Madrid

Tel. +34 902 021 111

Fax +34 913 083 566

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
A los Accionistas de Zardoya Otis, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Zardoya Otis, S.A. que comprenden el balance de
situacion al 30 de noviembre de 2005, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacion de su 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 2005 las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del ejercicio 2005. Con fecha 4 de marzo de 2005 emitimos nuestro
informe de auditoria sobre las cuentas anuales del ejercicio 2004 en el que expresamos una
opinién favorable.

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

4, En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2005 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Zardoya
Otis, S.A. al 30 de noviembre de 2005 y de los resultados de sus operaciones y de los
recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién
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 2005 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién 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 gestién
concuerda con las de las cuentas anuales del ejercicio 2005. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en
este mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de
los registros contables de la Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

gf/zu fnds

Stefan Mundorf
Socio-Auditor de Cuentas

3 de marzo de 2006

PricewaterhouseCoopers Auditores, S. L. - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 3°
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero $0242 - CIF: B-79031290



Balances de Situacidn de Zardoya Otis, S.A.

al 30 de Noviembre de 2005y 2004 (En miles de euros — EMIs)
(Antes de la aplicacion del resultado obtenido en el ejercicio)

ACTIVO 2005 2004
INMOVILIZADO
INMOVILIZADO INMATERIAL (Nota 5) 4.354 5.786
Gastos de investigacion y desarrollo 2.100 2.062
Concesiones y patentes 3.093 3.081
Fondo de Comercio 5.242 5.242
Aplicaciones informéticas 199 199
Derechos sobre bienes en arrendamiento financiero - 738
Amortizacién (6.280) (5.536)
INMOVILIZADO MATERIAL (Nota 6) 12.572 11.015
Terrenos y construcciones 8.956 8.956
Instalaciones técnicas y maquinaria 21.119 20.386
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 16.748 14.522
Otro inmovilizado 12.514 11.934
Inmovilizado en curso 462 693
Amortizacién (47.827) (45.476)
INMOVILIZADO FINANCIERO (Nota 7) 66.157 62.849
Participaciones en empresas del grupo 57.189 56.375
Otras participaciones 24 24
Depésitos y fianzas a largo plazo 385 478
Administraciones Publicas a largo plazo 20.299 20.207
Provisiones (11.740) (14.235)
DEUDORES POR OPERACIONES DE TRAFICO A L.P. 3.007 3.484
Efectos a cobrar a largo plazo (Nota 9) 3.007 3.484
TOTAL INMOVILIZADO 86.090 83.134
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS - 1
ACTIVO CIRCULANTE
EXISTENCIAS 83.341 76.795
Materias primas 9.529 8.832
Productos en curso 1.324 1.628
Coste en proceso (Nota 8) 72.488 66.335
DEUDORES 185.146 157.387
Clientes (Nota 9) 118.982 108.783
Empresas del grupo, deudores (Nota 10) 20.874 9.247
Deudores varios (Nota 10) 15.536 15.114
Personal 600 528
Administraciones Pblicas (Nota 11) 43.568 40.057
Provisiones (Nota 9) (14.414) (16.342)
INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES 118.697 130.129
Cartera de valores a corto plazo (Nota 12) 58.035 39.811
Otros créditos con empresas vinculadas (Nota 12) 60.437 90.083
Depésitos y fianzas a corto plazo 225 235
TESORERIA 454 580
AJUSTES POR PERIODIFICACION DE ACTIVO 25 703
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 387.663 365.594
TOTAL ACTIVO EMIs 473.753 448.729




PASIVO 2005 2004
FONDOS PROPIOS (Nota 13) 98.073 91.604
Capital 23.812 21.647
Reserva legal 4.763 4.329
Reserva voluntaria 31.642 32.794
Resultados del ejercicio 140.681 124.147
Dividendos a cuenta (Nota 3.b) (102.825) (91.313)
ACREEDORES A LARGO PLAZO (Nota 15) 26.186 31.671
Efectos a pagar
Otras deudas 26.186 31.671
ACREEDORES A CORTO PLAZO
DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO (Nota 16) 1.635 2.105
Préstamos - -
Intereses 1.635 2.105
DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO 20.069 13.736
ACREEDORES COMERCIALES 161.589 153.137
Proveedores (Nota 17) 46.956 44.098
Efectos a pagar - 48
Facturacién anticipada (Nota 8) 114.633 108.991
OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES 131.579 127.519
Administraciones Piblicas (Nota 11) 12.971 63.819
Otras deudas 45.697 44.399
Remuneraciones pendientes de pago 18.905 19.301
PROVISIONES PARA OPERACIONES DE TRAFICO (Nota 18) 11.485 12.690
AJUSTES POR PERIODIFICACION DE PASIVO (Nota 19) 17.137 16.267
TOTAL ACREEDORES A CORTO PLAZO 349.494 325.454
TOTAL PASIVO EMIs 473.753 448.729
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(ventas de Pérdidas y Ganancias de Lardoya Otis, S.A.

Para los ejercicios terminados al 30 de Noviembre de 2005 y 2004
(En miles de euros — EMIs)

2005 2004
INGRESOS 554.003 536.725
Ventas (Nota 22.a) 551.903 534.663
Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado (Nota 5) 2.100 2.062
Ingresos accesorios y otros de gestion - -
GASTOS
Aprovisionamientos (Nota 22.b) (179.749) (183.472)
Gastos de personal (Nota 22.c) (157.7197) (152.120)
Sueldos y salarios (115.780) (111.613)
Cargas sociales (37.454) (36.058)
Compromisos Sociales (Nota 14) (4.563) (4.449)
Amortizacién del inmovilizado (6.687) (5.867)
Material (Nota 6) (3.070) (2.664)
Inmaterial (Nota 5) (3.617) (3.203)
Variacion de la provisién para morosos (Nota 9) 2.046 91)
Variacion de la provisién para riesgos (Nota 18) 1.542 -
Otros gastos de explotacién (36.743) (32.961)
Servicios exteriores (Nota 22.d) (36.310) (32.579)
Tributos (433) (382)
RESULTADOS DE EXPLOTACION 176.615 162.214
Ingresos de participacion en capital 22.739 17.667
En empresas del grupo (Nota 7) 22.131 17.667
En empresas asociadas 8 -
Ingresos de otros valores negociables 595 637
Otros intereses financieros 2.134 2.775
Diferencias positivas de cambio 799 805
Gastos financieros (3.209) (4.466)
Diferencias negativas de cambio (985) (693)
RESULTADOS FINANCIEROS 22.673 16.725
RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS  199.288 - 178939
Beneficio (pérdida) en la venta de inmovilizado material (2) 51
Variacion de las provisiones 2494 756
Cartera de valores de control (Nota 7) 2.494 756
Gastos extraordinarios (Nota 22.e) (599) (508)
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS 1.893 299
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 201.181 179.238
Impuesto sobre sociedades (Nota 20) (60.500) (55.091)
RESULTADOS DESPUES DE IMPUESTOS EMIs 140.681 124.147



Memoria de las (uentas Anuales de Zardoya Otis, 5.A.

al ejercicio terminado el 30 de Noviembre de 2005
(En miles de euros — EMIs)

NOTA 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
exportacion de aparatos para su instalacion en el extranjero. La composicion de las ventas se desglosa en la Nota 22.a).

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

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

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, los balances de situacién, las cuentas de pérdidas y
ganancias y esta memoria, estan expresadas en miles de euros (EMIs).

NOTA 3. PROPUESTA DE APLICACION DE RESULTADOS

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

Bases de reparto

PErdidas ¥ SANANCIAS .....c.veeveeeeeeeeceeeeees ettt n ettt n et enees 140.681
EMIs. 140.681

Distribucion

A TTESEIVA 1BEAL ...ttt 476

ATESEIVA VOIUNTAIA. ..ottt sttt sees 471

A QIVIABNADS oottt sttt et s st n st enaesaeen 139.734
EMIs. 140.681
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b)

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

17 Dividendo: 0,145 Euros brutos por accion. Declarado el 2 de Junio de 2005

y puesto al pago el 10 de Junio de 2005.

Acciones: 216.473.697. Total: 31.388.686,07 EUIDS ..........cvvveieierieeeeeeeeeeeseeeeeeses s

2° Dividendo: 0,150 Euros brutos por accion. Declarado el 2 de Septiembre de 2005
y puesto al pago el 12 de Septiembre de 2005.

Acciones: 238.121.966. Total: 35.718.159,90 EUIDS ........veumrieeieiicriereiiscee et sssesssnesseenes

3¢ Dividendo: 0,150 Euros brutos por accion. Declarado el 3 de Noviembre de 2005
y puesto al pago el 10 de Diciembre de 2005.

Acciones: 238.121.066. Total: 35.718.159,90 EUIDS .......ovvvreieeeseeeceeeeeseeseee e

DIVIAENAD @ CUBNEA ...ttt EMIs.

31.389

35.718

35.718

102.825

Se incluye a continuacién un cuadro demostrativo de la existencia de un beneficio suficiente en el periodo, que permitia la distribucién de los

dividendos a cuenta que se efectuaron en las fechas antes mencionadas, y el estado contable provisional justificativo de la existencia de

liquidez suficiente para poder llevar a cabo la distribucién de los dividendos a cuenta anteriores.

Beneficio bruto desde el 1 de diciembre de 2004 ...........ccooveveveeiveecieeeeeeeeee e
Estimacion del impuesto sobre sociedades @ PAZar .........ccccccevveeeveeveceeeiieieeseeeeeesseeiae

Beneficios netos diSPONIDIES ..o e EMIs.
Cantidad distribuida anteriormente ..o
Cantidad méaxima de posible distribucion...........cc.cooveeeeveecrcceeeeeeeceeee e EMIs.
Cantidad que se propuso Y distribUuy0 ..........ovoveveeceeveeeereee e EMIs.

LIQUIAEZ N TESOTEITA ..veoveveeeeeeveveie et
Inversiones financieras temporales ...

PrESTAMOS @ COMO ..o.voieieieieiee e

LIQUIARZ MBTA ...ttt EMIs.

Dividendo a cuenta

1 2 3
Abril Agosto Octubre
59.800 119.321 157.008
(22.405) (36.548) (53.456)
37.395 82.773 103.552
- 31.389 67.107
37.395 51.384 36.445
31.389 35.718 35.718
550 482 1.102
112.102 126.162 91.999
- (834) -
112.652 125.810 93.101

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

situacion de liquidez desahogada.

c)

Con posterioridad al cierre del ejercicio y con cargo a los resultados del ejercicio 2005, se ha llevado a cabo otra distribucion

trimesetral de dividendos por parte de Zardoya Otis, S.A.

4’ Dividendo: 0,155 Euros brutos por accién. Declarado el 23 de Febrero de 2006
y puesto al pago el 10 de Marzo de 2006.

Acciones: 238.121.006. Total: 36.908.765,23 EUOS ......ovuuiverirrirerieiesieiss sttt

36.909

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



NOTA 4. PRINCIPIOS Y CRITERIOS CONTABLES MAS SIGNIFICATIVOS

a)

h)

c)

d)

Gastos de ampliacion de capital

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

Inmovilizado inmaterial

Los elementos incluidos en el inmovilizado inmaterial figuran valorados por su precio de adquisicion o coste de produccion.
En particular se aplican los siguientes criterios:

- Concesiones y patentes

Se recogen bajo este concepto los importes correspondientes al coste de subrogacién de contratos de mantenimiento de aparatos
elevadores. Su amortizacién se realiza de forma sistematica en un plazo de 5 a 10 afios, excepto cuando se trata de importes no
significativos, en cuyo caso se cargan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

- Gastos de investigacidn 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, efectudndose 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 participacién de Zardoya Otis, S.A. en el capital de las
sociedades disueltas y el valor de los fondos propios de las citadas Sociedades. Su amortizacién se efectuarad de forma lineal en
un perfodo de 10 afios.

- Bienes utilizados en régimen de arrendamiento financiero

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

Inmovilizado material

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

En este sentido, el valor de los elementos del inmovilizado material al 30 de noviembre de 2005 incluye el efecto de la actualizacion

|n

practicada en el ejercicio 1996 al amparo del “Real Decreto Ley 7/1996, de 7 de junio”, siendo los principales criterios utilizados en

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

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

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

Inmovilizado financiero

Los valores mobiliarios de inversion, tanto permanente como temporal, de renta fija o variable, se encuentran valorados al precio de
adquisicion satisfecho en el momento de la suscripcion o compra.

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

g

h)

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

TOTAL ACHIVOS ...ttt st EMIs 605.749
AT LU 110} 10O EMIs 138.979
BENEfiCIOS deI JBITICIO ... ..vueceiecececee ettt EMIs 143.704

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

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

Coste en proceso

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

Facturacion anticipada

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

Compromisos sociales

Los compromisos sociales adquiridos con el personal jubilado y en activo, los cuales son en todos los casos complementarios de los
que otorga la Seguridad Social, se constituyen siguiendo criterios actuariales, y representan el valor actual de los compromisos de
pago futuros contraidos por la compafiia 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 2005, los célculos actuariales se han actualizado usando hipétesis financiero-actuariales que incluyen una
tasa de descuento del 4,0% anual, (4,0% en 2004), tablas de mortalidad PER 2000 (PER 2000 en 2004), asi como tablas de
crecimiento de rentas acordes con la préctica habitual del entorno. Asimismo en el ejercicio 2005 los célculos actuariales han
considerado una edad estimada de jubilacion de 62 afios que se corresponde con la edad estimada asimismo en el ejercicio 2004.

El efecto de las actualizaciones de los calculos actuariales, que no suponen una modificacion de las 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 hipétesis actuariales y por la disposicién transitoria a la que se acogid
la sociedad al 30 de noviembre de 1990 y que al 30 de noviembre de 2005 ascienden a EMIs 3.907 se amortizan sisteméticamente en
un periodo maximo de 10y 15 afios respectivamente (ver nota 14), que, en todo caso, es inferior a la fecha en la que finaliza el plazo
de financiacion de la exteriorizacion mencionada en los parrafos siguientes.

De acuerdo con el RD 1588/1999 por el que se aprueba el Reglamento sobre la Instrumentacion de los Compromisos por pensiones de
las empresas con los trabajadores y se establece el deber de exteriorizacién de los compromisos asumidos por las empresas mediante
contratos de seguros colectivos de vida o a través de la formalizacion de un plan de pensiones del sistema de empleo 0 ambos, y con
la modificacion introducida por la Ley 14/2000 en cuanto al periodo transitorio para su formalizacion o adaptacion, con fecha 7 de
noviembre de 2002 y 14 de noviembre de 2002, respectivamente, la sociedad firmé con sendas entidades aseguradoras los contratos
marco reguladores de las condiciones técnicas, econdmicas y juridicas aplicadas a las polizas de seguro colectivo de vida para la
instrumentacion de los compromisos por pensiones asumidos por la sociedad para su personal activo y pasivo.

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



k)

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

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

Las diferencias producidas entre los compromisos sociales calculados de acuerdo con las hipétesis 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
interés técnico utilizado a efectos del célculo actuarial para la valoracion de los compromisos sociales y la rentabilidad garantizada
por las entidades aseguradoras en base a los instrumentos financieros subyacentes seran reconocidas en un periodo maximo de 10
afios, por ser éste el periodo de exteriorizacion financiera. Asimismo, la facturacién que recibira la sociedad por el coste normal de
cada afio, se imputard 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.

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.

Impuesto sobre Sociedades

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

n)

0)

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

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

2. Existencias

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

3. Créditos y débitos
La conversion de los créditos y débitos en moneda extranjera a moneda nacional se realiza aplicando el tipo de cambio vigente en el
momento de cada operacién. Al cierre del ejercicio se valoran a un tipo de cambio interno, que no difiere de forma sustancial del tipo
de cambio oficial vigente en dicho momento.
Las diferencias positivas no realizadas no se integran, como norma general, en los resultados 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 ejercicio.
Se entiende por moneda extranjera cualquier moneda diferente del euro.
Reconocimiento de los ingresos
Los ingresos derivados de los contratos de instalacién y montaje de elevadores se reconocen en funcion del porcentaje estimado de
terminacion de las obras, efectuandose las necesarias correcciones, mediante reestimaciones periddicas para que el margen de beneficio
o pérdida que resultara al cierre de los contratos no difiera de forma sustancial de los margenes aplicados mientras los contratos estan
abiertos.
Los ingresos derivados de los contratos de mantenimiento, se periodifican contablemente de forma lineal en funcion del devengo de los
mismos. La facturacion 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.
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.

NOTA 5. INMOVILIZADO INMATERIAL

Los importes y variaciones experimentados por las partidas que componen el inmovilizado inmaterial son los siguientes:

2003 Aumentos Disminuciones  Otros 2004 Aumentos Disminuciones Otros 2005
Gastos de investigacion
Y desarmollo ..o 2214 2.062 (2.214) - 2.062 2.100  (2.062) - 2.100
Concesiones, Patentes y Licencias. .. 2.526 663 (108) - 3.081 701 (689) - 3.093
Fondo de COMErCio ........ccocvurvevriennee 2.807 2435 - - 5.242 - - - 5.242
Aplicaciones Informaticas................... 199 - - - 199 - - - 199
Derechos s/Bienes A. Financiero.......... 738 - - - 738 - - (738)
COSEE ..o 8.484 5.160 (2.322) - 11.322 2801 (2.751) (738) 10.634
Gastos de investigacion
Y desarmollo ..o 2214 2.062 (2.214) - 2.062 2.100  (2.062) - 2.100
Concesiones, Patentes y Licencias............ 1.690 281 (109) - 1.862 992 (689) - 2.165
Fondo de COMErCio ........c.ocveevererenece 569 729 - - 1.298 517 - 1 1.816
Aplicaciones Informéticas................... 149 42 - - 191 8 - - 199
Derechos s/bienes arrend. financ. ...... 34 89 - - 123 - - (123) -
Amortizacion acumulada . 4.656 3.203 (2.323) - 5.536 3.617  (2.751) (122) 6.280

Inmovilizado inmaterial neto .......EMIs. 3.828 5.786 4.354




NOTA 6. INMOVILIZADO MATERIAL

Los importes y variaciones del inmovilizado material de Zardoya Otis, S.A. han sido los siguientes:

2003 Aumentos  Disminuciones Otros 2004 Aumentos  Disminuciones Otros 2005
Terrenos y construcciones .............c..... 8.993 - 37) - 8.956 - - - 8.956
Instalaciones técnicas
Y MAQUINATIA oo 19.984 402 - - 20.386 1.333 - - 21.119
Otras instalaciones,
L L T ——— 13.696 902 (76) - 14.522 2.197 (571) - 16.748
0tro InMOVIlizado......oveevevere 11.283 963 (312) - 11.934 852 (272) - 12.514
[nmovilizado en curso ..........occcccceerrees 213 740 (260) - 693 986 (1.217) - 462
Coste actualizado..................c...e. 54.169 3.007 (685) - 56.491 5.968 (2.060) - 60.399
2003 Aumentos  Disminuciones Otros 2004 Aumentos  Disminuciones Otros 2005
Terrenos y Construcciones ... 6.057 226 (6) - 6.217 226 - - 6.503
Instalaciones técnicas
y maquinaria... 16.381 902 1 - 17.284 1.084 - - 18.368
Otras instalaciones,
utillaje y mobiliario ........oovoevevrsivns 10.888 864 (76) - 11.676 1.097 (569) - 12.204
0tro INMOVIiZado...vvvevvcvvrerre 9.876 672 (309) - 10.239 786 (273) - 10.752
Amortizacion acumulada 43.202 2.664 (390) - 45476 3193 (842) - 41.821
Inmovilizado Material Neto 10.967 11.015 12.512

La Sociedad se acogid en sus cuentas anuales cerradas al 30 de noviembre de 1996, a la actualizacién de balances practicada al amparo
del “Real Decreto Ley 7/1996”, de 7 de junio aplicando los criterios mencionados en la Nota 4c), originando un importe de EMIs 4.056 de
incremento neto de valor en los elementos del inmovilizado material de la Sociedad. EI importe total de la actualizacién se ha reflejado
contablemente tal y como se dispone en el R.D. Ley 7/1996 como incremento de valor de los elementos actualizados, con su contrapartida
en la cuenta de reserva por revalorizacion, neta de su correspondiente gravamen fiscal, por importe de EMIs 3.934.

Al 30 de noviembre de 2005 la citada revalorizacion impacta en el valor neto contable del inmovilizado material en un importe de EMIs 823
(EMIs 938 al 30 de noviembre de 2004). En consecuencia, la incidencia de esta actualizacion en la dotacion del ejercicio 2005 es de EMIs
115.

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

Afios de vida atil

EdIfiCioS Y 0LrAS CONSIIUCCIONES ......cvuvviveoeece et ctesees ettt sttt s s nsan s st s s s ennees 50y 33
Maquinaria, inStalaCioneS Y ULIHAJE ........cv.evereeieceeeceeetee ettt ettt sttt saeen 8,10,13y4
EIEMENTOS B8 TrANSPOME ..ottt 5y6
MODITIATIO Y BNSEIES ...vocvecveceeececeeee st se st s s s s s e ee st ss et ettt s st s s s an s st st ensnnees 10
EQquipos para proceso de INFOMMACION ............c.uevueiueiieiieiieiieieeie ettt 4
O1r0 INMOVILIZAA0 MALETIAL ... 13
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Al 30 de noviembre de 2005y 2004, existen los siguientes elementos del inmovilizado material que se encuentran contablemente totalmente

amortizados:
2005 2004
CONSITUCCIONES .vvvvevveieeieseieite sttt s bbbttt 2.645 2.645
Instalaciones tECNICAS Y MAGUINATIA.......c..cvucvueieciecres et 13.887 13.169
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario. 9.316 9.039
0170 INMOVILIZAA ...ttt 9.331 8.841
EMIs. 35.179 33.694

Al 30 de noviembre de 2005 existen compromisos firmes de compra de elementos para el inmovilizado material, por importe de EMIs 3.507

(EMIs 2.599 al 30 de noviembre de 2004) que serdn presumiblemente adquiridos mediante financiacion propia y, en su caso, utilizando el

recurso del arrendamiento financiero.

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 material.

NOTA 7. INMOVILIZADO FINANCIERO

El'importe y las variaciones experimentadas durante los ejercicios econdmicos por las partidas que componen el inmovilizado financiero de

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

2003  Aumentos Disminuciones Otros 2004  Aumentos Disminuciones 2005

Participaciones en
empresas del grupo .................. 57.024 - (651) 2 56.375 815 (1) 57.189
Otras participaciones. . 24 - - - 24 - - 24
Depdsitos y fianzas .................. 326 152 - - 478 - (93) 385
Administraciones
Pdblicas
alargo plazo ......ooooeeveevveeveeennns 19.663 664 (120) 20.207 154 (62) 20.299

EMIs. 77.037 816 (651) (118) 77.084 969 (156) 11.8917
PrOVISION........cvverrerierreeeieee (14.991) - 756 - (14.235) - 2.495 (11.740)
Neto EMIs. 62.046 816 105 (118) 62.849 969 2.339 66.157

El importe recogido como Administraciones Pdblicas a largo plazo corresponde a la parte de los impuestos anticipados registrados

contablemente cuyo periodo de recuperacion es superior a un afio (Nota 20).

El aumento de las participaciones en empresas del grupo en 2005 recoge la adquisicion de la empresa Mantenimiento Elevadores Soler, S.L.



Las participaciones en empresas del grupo vienen representadas por la inversion de la compafiia en las siguientes entidades:

30 de noviembre de 2004
Porcentaje de Valor
participacion contable Resultado  Dividendos
directa de la neto del  recibidos en
Compaiiia Domicilio o indirecta participac.  Provision Capital Reservas ejercicio el ejercicio
Ascensores Eguren, SA. ................ Bilbao 100,00 10.352 6.448 1.457 1.850 597 -
Ascensores Ingar, SA. ....ccccooeee.. Granada 100,00 1.630 1.441 601 (222) (190) -
Elevadores del Maresme, SAA. ... Barcelona 80,00 165 - 60 580 991 543
Ascensores Serra, S.A. ..o Gerona 75,00 605 - 240 1.158 1.701 1.235
Mototraccion Eléctrica Latierro, S.A. Vitoria 51,00 493 - 313 1.898 1.374 548
Otis Elevadores, Lda. .................... Portugal 100,00 11.742 - 2.110 24.703 17.987 13.966
Ascensores Pertor, S.L. ..o Valencia 94,13 17.393 3.168 51 12.643 1.128 -
Serveis de L'Ascensor, Manteniment,
Reparacio, Instalacid i Reformes, S.L. Barcelona 97,62 10.882 2.567 9.948 4.302 1.583 -
Puertas Automaticas Portis, SA. ... Madrid 100,00 437 - 60 316 189
Conservacion de Aparatos
Elevadores Express, S.L. ........cccooeee. Madrid 100,00 1771 - 1771 2.026 1.829 1.375
Admotion, S.L. ..., Zaragoza 75,00 903 611 184 346 (143) -
EMIs 56.375 14.235 17.667
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30 de noviembre de 2005

Porcentaje de Valor
participacion contable Resultado Dividendos
directa de la neto del recibidos en
Compaiiia Domicilio o indirecta participac. Provision Capital Reservas ejercicio el ejercicio
Ascensores Eguren, SA................. Bilbao 100,00 10.352 4.546 1.457 2.447 1.901 -
Ascensores Ingar, SA. ......ccceeo..... Granada 100,00 1.630 1.530 601 (412) (89) -
Elevadores del Maresme, S.A. ...... Barcelona 80,00 165 - 60 580 1.127 793
Ascensores Serra, SA. .. Gerona 75,00 605 - 240 1.158 1.809 1.276
Mototraccion Eléctrica Latierro, S.A. Vitoria 51,00 493 - 313 1.898 996 701
Otis Elevadores, Lda. ........c........... Portugal 100,00 11.742 - 2.110 24.703 19.388 18.132
Ascensores Pertor, S.L. .................. Valencia 94,13 17.393 2.326 51 13.771 1.598 -
Serveis de L'Ascensor, Manteniment,
Reparacid, Instalacid i Reformes, S.L. Barcelona 97,62 10.882 2.567 9.948 5.885 1.268 -
Puertas Autométicas Portis, SAA. .... Madrid 100,00 437 - 60 505 153
Conservacidn de Aparatos
Elevadores Express, S.L. ......oocccuunnne. Madrid 100,00 L771 - L7 2.026 2.042 1.829
Admotion, S.L.. cooveeeeeeeeeee Zaragoza 75,00 903 771 184 204 (214) -
Mantenimiento Elevadores Soler, S.L... Castellén 100,00 814 - 6 36 - -
EMIs 57.189 11.740 22.731

La actividad principal de las diversas sociedades que componen el grupo es la fabricacion e instalacion de aparatos elevadores y el
mantenimiento de los mismos (Nota 1), excepto para Mototraccion Eléctrica Latierro, S.A. (motores), Puertas Automaticas Portis, S.A. (venta,
instalacion, reparacion y conservacion de puertas automaticas), y Admotion S.L. (investigacion, desarrollo y fabricacion de equipos electrénicos).

NOTA 8. COSTE EN PROCESO Y FACTURACION ANTICIPADA

2005 2004
Costes de contratos eN PrOCESO .......ovevecereeeeirieie s 67.838 61.842
Margen neto aplicado..........c.ocuriueieierieiereee s 4.650 4.493
Total contratos €N ProCeSO .........cocriuriureeeeieieeiee e 72.488 66.335
Facturacion anticipada...........coooveieirinineiieceee e (114.633) (108.991)
EMIs. (42.145) (42.656)

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



NOTA 9. CLIENTES

2005 2004
Nuevas instalaciones 69.059 58.467
SBIVICIO ...t 35.509 33.974
Clientes de dUd0SO COBID .....ouvvuuevrreeeeieeiee s 14.414 16.342
EMIs. 118.982 108.783
PIOVISION 1oovviiveeessseeceeesssesseessssessssssseessssss s EMIs. (14.414) (16.342)

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

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

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

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

2005
A dos afios 2.780
A tres afios 221
A cuatro afios -
EMIs 3.007

NOTA 10. EMPRESAS DEL GRUPO, DEUDORES Y DEUDORES VARIOS
2005 2004
Deudas de compafiias VINCUIAdAS ..........ccceveeieevreieeeeeee et 13.454 13.617
DBUAOIES VATIOS ..evvecvoeeececeiseeeeeseesees s se st eses st snesssssnasssnesneneans 2.082 1.497
EMIs. 15.536 15.114

Las deudas de compafifas 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 compafiias. Dentro de este epigrafe no existen saldos en moneda distinta del
Euro.

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




NOTA 11. ADMINISTRACIONES PUBLICAS

Saldos deudores 2005 2004
Pagos a cuenta del impuesto sobre Sociedades (Nota 20)..........ccccvvveveueneee 36.353 33.726
Organismos de 1a Seguridad S0Cial .........covvvvvveereveeieeeeeeeeee s 263 207
Retenciones de capital Mobiliario .......coccoveveeesiceieeeeesee s 55 20
Hacienda Publica IVA soportado...... 3.497 3.289
Impuestos anticipados (Nota 20) 3.460 2.815
EMIs. 43.568 40.057
Saldos acreedores 2005 2004
Provision Impuesto sobre Sociedades (Nota 20)........cccovereeererreeneeneerneneennees 61.235 55.241
Hacienda Publica por retenciones practicadas ........coccoeveevvevvvereerreenennnns 3.740 1.688
Hacienda Publica por IVA repercutido ........oeveveeeevevveeeeeeeeeeeeeee e 4.408 3.588
Organismos de 1a Seguridad S0Cial .........coovvvveeveverreeerereee e 3.569 3.284
Otros impuestos a pagar 25 18
EMIs. 12977 63.819

NOTA 12. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

La cartera de valores a corto plazo corresponde a las colocaciones de tesoreria en Deuda Publica a corto plazo por importe de EMIs 58.035,
la cual devenga un interés que varia del 1,85% al 2,27% en 2005 (1,80% al 2,10% en 2004). En la partida correspondiente del balance
de situacion adicionalmente se incluyen EMIs 21 (EMIs 11 en 2004) correspondiente a los intereses devengados pendientes de vencimiento

al 30 de noviembre de 2005.

Bajo el epigrafe “Otros créditos” se incluyen, principalmente, por importe de EMIs 60.000 las colocaciones de tesoreria con vencimiento 30
dias, en virtud del contrato de 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. Dichos depésitos han devengado durante el ejercicio un tipo de interés medio del 2,11% (2,08% en
2004) superior en aproximadamente 0,10 puntos porcentuales al habitual del mercado. Asimismo, dicho epigrafe incluye los intereses
devengados pendientes de vencimiento al 30 de noviembre de 2005 sobre la colocacion de tesoreria antes indicada por EMIs 36 (EMIs 47

en 2004).



NOTA 13. CAPITAL Y RESERVAS

El importe y los movimientos en las cuentas de capital y reservas han sido los siguientes:

Miles de Euros

Distribucion Distribucion

Saldo al resultados Ampliacion Otros Saldo al resultados Ampliacion Otros Saldo al

30.11.03 2003 de capital movimintos 30.11.04 2004 capital movimientos 30.11.0
Capital 19.679 - 1.968 - 21.647 - 2.165 - 23.812
Reserva legal 3.936 393 - - 4329 433 - - 4763
Reserva voluntaria 33.581 1.181 (1.968) - 32.79% 1.013 (2.165) - 31.642
Resultado del
gjercicio 107.397 (107.397) - 124.147 124.147 (124.147) - 140.681 140.681
Dividendo a cuenta
LI (77.286) 71.286 - (91.313) (91.313) 91313 - (102.825) (102.825)
Total fond0S PrOPIOS .vovvvvesevvvcss 87.307 (28.537) - 32.834 91.604 (31.388) - 37.856 98.073

a) Capital social y reservas

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

Acciones Porcentaje de participacion

Titular 2005 2004 2005 2004
United Technologies Holdings, S.A.......cccovevvvveneee. 121.601.875 110.547.159 51,07 51,07
EUr0-SYNS, S.A. oo 25.292.444 22.993.130 10,62 10,62
Otros accionistas minoritarios ............cccccoeeveeeunne. 91.226.747 82.933.408 38,31 38,31
238.121.066 216.473.697 100,00 100,00

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

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

e Ampliacion del capital social, totalmente liberada con cargo a la Reserva Voluntaria, en la proporcion de una accion nueva por cada diez
antiguas en circulacion, en la cuantia de 2.164.736,90 Euros, mediante la emision de 21.647.369 acciones. Una vez llevada a cabo la
ampliacién, el capital social pasé a ser de 23.812.106,60 Euros y a estar representado por 238.121.066 acciones de 0,10 Euros de valor
nominal cada una de ellas. Las nuevas acciones tuvieron derecho a los dividendos abonados con posterioridad a la fecha de cierre de
ampliacién, por lo que participaron en el segundo dividendo a cuenta de los resultados de 2005, distribuido el 12 de septiembre de 2005.
La ampliacion fue realizada desde el 13 de junio de 2005 al 27 de junio de 2005, ambos inclusive. Las nuevas acciones fueron admitidas
a cotizacion oficial en la Bolsa de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao con efectos 29 de julio de 2005.
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A 30 de noviembre de 2005 se han declarado dividendos a cuenta del ejercicio terminado en dicha fecha por importe de EMIs 102.825. Estos
dividendos a cuenta han sido hechos efectivos (Nota 3) para las acciones 1 a 216.473.697 (1° dividendo a cuenta), acciones 1 a
238.121.066 (2° dividendo a cuenta) y para las acciones 1 a 238.121.066 (3° dividendo a cuenta).

NOTA 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:

2005 2004

Personal 8N CtIV0 .......cccceveveieeicicece e 13.078 70.934
PEISONAI PASIVO <..oeoveveevcece ettt nens 11.459 12.643
Activos exteriorizados previamente a la firma del acuerdo marco .................. 3.1595 3.155

EMIs. 87.692 86.732
El movimiento de los pasivos constituidos para compromisos sociales ha sido el siguiente:
Saldo de la provision al 30 de noviembre de 2003 EMIs 49.107
Dotacién del ejercicio 4.449
Pagos a entidades aseguradoras (9.373)
Otros ajustes 498
Saldo contable al 30 de noviembre de 2004 EMIs. 44,681
Dotacidn del ejercicio 4.563
Pagos a entidades aseguradoras (11.028)
Saldo contable al 30 de noviembre de 2005 EMIs 38.216
Clasificado en balance de situacion:
Otras deudas a corto plazo 12.030

Otras deudas a largo plazo EMIs. 26.186

EMIs. 38.216




El detalle del valor actual de los compromisos al 30 de noviembre de 2005 y su conciliacién con el pasivo contable a dicha fecha es el siguiente:

2005 2004

Jubilacién anticipada del personal activo............ccccveevcvvcveeeeeeesesceceeeseseenne 20.496 20.711
Periodificacion primas de seguros y otras prestaciones (personal activo) ............ 55.7317 53.378
Periodificacion primas de seguros (jubilados) .......c.ccooceveererreererieieeiesieee 2.832 3.708
Prestacion a personal PASIVO ......c.ccevecueeveeieeeiieeeeeiee et 8.627 8.935
EMIs. 87.692 86.732

Activos exteriorizados previamente a la firma del acuerdo marco ..........cc.cocouee.... (3.155) (3.155)
EMIs. 84.5317 85.577

Reversion anual de la diferencia entre importe exteriorizado y calculo actuarial .. 1.417 (323)
INtEreses deVENZAUOS .........cccveevcvcicicicc et (1.741) (2.047)
Pagos acumulados a entidades aseguradoras .......c.coeeeeereeeeseerneesnesneesesesneennens (42.093) (31.065)
EMIs. 42.120 50.142

Pasivo contable al 30 de NOVIEMDIE ... 38.216 44.681
DEFICIE ACUMUIAA0 ...ttt (3.907) (5.461)

El déficit acumulado se corresponde, tal y como se menciona en la nota 4.i), con el efecto de las variaciones de las hipdtesis actuariales y
con los importes pendientes de amortizacion resultantes de la disposicion transitoria a la que se acogid la Sociedad en el ejercicio 1990,
segln el siguiente detalle:

Importes pendientes de Dotacién Afios pendientes
amortizacion al 30.11.2005 anual de amortizacion
Cambio de hipétesis en el ejercicio 1998
(tipo de interés del 6% @l 4%) c...ecveeveeeeeeeeeeeee s 1.520 759 2
Camibio de hipétesis en el ejercicio 1999
(edad estimada de jubilacion de 63 @ 62 afi0S) ........cccoeveereererereeeieeeeieeieeseeiaas 2.387 795 3
EMIs. 3.907 1.554

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

La conciliacion entre el valor total de los pagos a realizar seglin los acuerdos marco mencionados en la nota 4.i) y el valor actual de los
compromisos pendientes de exteriorizar, segin los calculos actuariales efectuados de acuerdo con las hip6tesis mencionadas en dicha nota,
es el siguiente:

2005 2004

Valor total de las cuotas a pagar en el periodo de 10 afios 91.105 86.895
INtereses @ PErOAITICAT ..o snees (10.973) (10.973)
EMIs. 80.132 75.922

Pagos efectuados a las entidades aseguradoras ..........c.cocoveeevveveeseeseeseeeeennnnnns (42.093) (31.065)
Primas correspondientes al €JErCiCio.........covevereereerreeceereeeieeereeseeeesee e 2.575 2.830
Activos exteriorizados previamente a la firma del acuerdo marco ............cco........ (3.155) (3.155)
EMIs. 37.459 44.532

Valor actual de los compromisos netos de los activos exteriorizados .................... 42.120 50.142

Diferencia a periodificar en el periodo de exteriorizacion ............cccocvvvevvevrevnnnnes 4.661 5.610




NOTA 15. ACREEDORES A LARGO PLAZO

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

NOTA 16. PRESTAMOS

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

Durante el ejercicio 2005, las pélizas de crédito han devengado un tipo de interés del 2,35% al 2,36% (2,30% al 2,45% en 2004).

NOTA 17. PROVEEDORES

2005 2004

Proveedores .........cccoeveevveenn. . 23.062 24.343
Facturas pendientes de recibir 8.1 6.630
Sociedades VINCUIAAAS ......veevcveeeeceeeeceee e 10.573 7.546
Acreedores COMEICIAIES .........cvveveeeeeeerceeeeeeeeee ettt 5.150 5.579
EMIs. 46.956 44.098

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

NOTA 18. PROVISIONES PARA OPERACIONES DE TRAFICO

2005 2004

COSEES AEMOTAAOS ...vvvvvereiricreeee e 3.586 3.323
ProviSion FESZO0S ......vuiuceciieeieieie ettt eneen 1.354 8.896
GATANTIAS ..o 545 471
EMIs. 11485 12,690

La provisidn 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.



NOTA 19. AJUSTES POR PERIODIFICACION DE PASIVO

2005 2004

Facturacion anticipada de mantenimiento.........cc..cooveveecrecveerieieceeeceeeee e 16.514 15.231
OLr0S MEMOTES. ... eecereeeeeee ettt 623 1.036
EMIs 17137 16.267

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

NOTA 20. SITUACION FISCAL

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

2005 2004
Resultado contable antes de iMpUESt0S..........covurverrerierinrineseeese e 201.181 179.861
Diferencias permanentes:
Provision Cartera (395) (395)
QOtras diferencias (1.502) (2.246)
Dividendos recibidos del extranjero (18.132) (13.967)

Diferencias temporales con origen en ejercicios anteriores sobre
las cuales no se registré en su momento el correspondiente
impuesto anticipado ..o (2.905) (3.625)

Diferencias temporales con origen en el ejercicio sohre
las cuales no se registra el correspondiente

iMpUesto anticipado ............co.cooveeveveeerececeecee e 884 3.910
Resultado contable ajustado...........ccccueeevcecvcieieee e 179.131 162.915
Diferencias temporales con origen en el ejercicio sobre las cuales
se registra el correspondiente impuesto anticipado...............ccccoovoeieiernnn 2.254 539
Base imponible (resultado fiscal)..............ccccooooveieieieieieiee e 181.385 163.454
Cuota iNtEEIa (35%) c.uvuveveevececieee e 63.485 57.209
Menos:
Deduccion por doble imposicion
intersocietaria de dividendos recibidos de sociedades espafiolas ................... 1.610 1.295
0ras AEAUCCIONES ....vvvevereeie ettt 641 673
Impuesto sobre sociedades a ingresar (Nota 11) ...........cccooooeveivereennne EMIs 61.234 55.241

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

2005 2004
Resultado contable ajustado X 35% ..o 62.696 57.020
DEAUCCIONES ...ttt (2.251) (1.968)
OBT0S ettt 55 39
Gasto por impuesto de sociedades .........c.cocveveerrereireireieininins EMIs 60.500 55.091

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




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

En total se ha reconocido impuesto anticipado por un importe neto de EMIs 23.759, un importe de EMIs 20.299 (Nota 7, EMIs 20.207 en
2004) se encuentra recogido como impuestos anticipados a largo plazo y EMIs 3.460 (Nota 11, EMIs 2.815 en 2004) dentro del epigrafe
“Administraciones Publicas deudoras a corto plazo”.

Al cierre del ejercicio se habia pagado un importe de EMIs 36.353 (EMIs 33.726 en 2004) a cuenta de la cantidad a desembolsar finalmente
por el Impuesto sobre Sociedades (Nota 11).

Durante el ejercicio 1999, las autoridades tributarias finalizaron 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 inspeccion fueron levantadas actas que fueron recurridas por
la Sociedad. Ademas en 2004 termind la inspeccion de los Impuestos de Sociedades, Renta de las Personas Fisicas e IVA de Zardoya Otis,
S.A. para los ejercicios 1997 a 2001, sin que su efecto altere significativamente la imagen fiel de las presentes cuentas anuales.

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

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

NOTA 21. GARANTIAS
Existen avales entregados en garantia y referidos a contratos de instalacion de aparatos actualmente en proceso, por importe de EMIs

18.640 (EMIs 20.179 en 2004).

NOTA 22. INGRESOS Y GASTOS
a) Ventas

El desglose de las ventas del ejercicio es el siguiente:

2005 2004
NUBVAS INSAIACIONES ...ttt 121.792 112.923
SEIVICIO v, 367.440 347.732
Exportacion 62.542 73.866
(011 TRV 11 7 F R 129 142
EMIs. 551.903 534.663

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

b) Aprovisionamientos

El desglose de los aprovisionamientos del ejercicio es el siguiente:

2005 2004
COMPIAS oottt n et an s nsenanennas 180.142 184.317
Variacion de eXiStENCIAS .......c.ccviveeveeeeeeeseee s (393) (845)

EMIs. 179.749 183.472




¢) Gastos de personal

2005 2004
Sueldos y salarios 115.780 111.613
(argas SoCiales ..o 37.454 36.058
Compromisos sociales (Nota 14) ..o 4.563 4.449
EMIs. 157.797 152.120

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

d) Servicios exteriores

El desglose de los servicios exteriores es el siguiente:

2005 2004

ArreNAAMIBNTOS ....ovevecieiiei ettt 9.953 7.937
Reparaciones y CONSEIVACION ..........ocuevevreveeeie e eies 2.167 2.099
Primas de seguros............... 591 588
Publicidad, propaganda.. 1.360 1.287
Transporte ....cocevevereereennn. 6.889 6.454
SUMINIStros ¥ 0troS SEIVICIOS .....cvovverveceeeeicieieiseese e 13.7118 12.956
Profesionales independientes .......c.cocveveveieieiereceesee s 1.219 942
OBI0S ettt 413 316
EMIs. 36.310 32.579

A 30 de noviembre de 2005, los gastos por arrendamiento incluyen, los costes incurridos por royalties, en virtud del contrato firmado con
Otis Elevator Company por importe de EMIs 7.194, correspondientes al 2,5% de la actividad de servicios. Adicionalmente, durante el
ejercicio 2005 ha sido registrado bajo el epigrafe de coste en proceso un importe de EMIs 4.510 correspondiente al 2,5% de la facturacion
neta de los contratos de instalacién.

e) Transacciones con empresas del grupo

Las transacciones efectuadas durante los ejercicios 2004 y 2005 con las empresas del grupo han sido las siguientes:

2005 2004
Ventas y prestacion de SEIVICIOS ......cvveevecveveeverreeeereeeeeeeseseeseeesssssneeseens 29.401 31.168
(101170 LU 8.933 9.660
(GAStOS fINANCIEIOS ..eveeecveeesce ettt 696 521
Dividendos reCiDIAOS ......oveevevrveeeieeeeeiee ettt 22.131 17.667

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

2005 2004
INrES0S fINANCIBIOS. ....e.eevererecveeeeeeeee sttt 1.839 2.135
ROVAIIES ..ovoeececeee ettt 11.704 8.869
Repercusién de costes del centro de ingenieria de desarrollo ..........c.ccc......... 664 1.703

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




NOTA 23. MEDIO AMBIENTE

Durante el gjercicio 2005 se ha continuado con la implantacién y seguimiento de los programas de proteccién medioambiental y gestion de
residuos iniciada en 1986.

La fabrica de Madrid mantiene la certificacion 1SO-14001 obtenida en 2001, mientras los centros de produccién de San Sebastidn 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 reciclables como el programa continuo de optimizacion de embalajes.

e Control y reduccién de emisiones al aire por procesos industriales y de combustion (utilizacién de combustibles més limpios como
gas natural).

e Control y reduccién de consumo de agua y energia.

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

NOTA 24. OTRA INFORMACION

a) La remuneracidn global por todos los conceptos devengada durante el afio por los miembros del Consejo de Administracion asciende a
EMIs 2.039, (EMIs 1.856 en 2004). Asimismo y en cumplimiento de lo dispuesto en el Art. 127 ter, 4 de la Ley de Sociedades Andnimas, los
miembros del Consejo de Administracién informan que no mantienen participacion en el capital o ejercen cargos o funciones en sociedades
con el mismo, anélogo 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:

© Don José Maria Loizaga Viguri es consejero de Actividades de Contratacion y Servicios S.A. (ACS).

e Los miembros del consejo D. Francisco Javier Zardoya Garcia, D. Mario Abajo Garcia y D. José Marfa Loizaga Viguri son a su vez miembros
del consejo de Otis Elevadores, Lda. compafiia del Grupo Zardoya Otis.

e | 0s consejeros D. Mario Abajo Garcia, D. Angelo J. Messina, D. Sandy Diehl y D. Bruno Grob ostentan cargos en compafiias del Grupo
Otis Elevator en el mundo segln se recoge en la relacion siguiente:



Nombre Compania Cargo
Mario Abajo Garcia Otis LLC. (United Arab Emirates) Presidente
Otis SpA. (ltaly) Presidente
Buga Otis Asansor Sanayi ve Ticaret AS. (Turkey) Vicepresidente
Jordan Elevator Overseas Limited (Channel Islands) Consejero
Melcorp South Africa (Pty) Ltd. (South Africa) Consejero
Otis Elevator Company Saudi Arabia Limited (Saudi Arabia) Consejero
Otis Elevator Company/Kuwait (Kuwait) Consejero
Otis Elevator Overseas Ltd. (Channel Islands) Consejero
Technologie Liban SAL (Lebanon) Consejero
Otis (Proprietary) Limited (South Africa) Consejero
Otis Elevator Company (Egypt) SAE. (Egypt) Consejero
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 (Japan) 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.. (Netherland) Consejero
United Technologies (Cayman) Holdings, Ltd. (Cayman Islands) Consejero
UTCL Investments BV. (Netherland) Consejero
Otis Investments, LL.C. (Delaware, USA) Subdirector Gral.
G. Sandy Diehl POMA-OTIS Systemes de Transport SAS. (France) Presidente
Otis Elevator International, Inc. (Delaware, USA) Presidente
Nippon Otis Elevator Company (Japan) Consejero
Otis Elevator Korea (Korea) Consejero
LiftMall, LL.C. (Delaware, USA) Director Gral.
Bruno Grob Otis (Switzerland) Presidente
Otis (Belgium) Consejero
Otis Maroc, SA. (Morocco) Consejero
Otis OY (Finland) Consejero
Otis SpA. (taly) Consejero
Otis BV. (Netherlands) Consejero
b) El ndmero medio de personas empleadas durante el ejercicio 2005, distribuido por categorias es el siguiente:
Nimero
2005 2004
Directivos 49 49
Jefes Administrativos/Taller/Campo. 380 364
Ingenieros, Licenciados y Peritos 236 235
Administrativos ¥ TECNICOS .....uvvreririeicirieieeseseiseese e 444 457
OPBIAMIOS ©.ceoeeereeeee ettt 2.728 2.698
3.837 3.803

c) El importe de los honorarios presupuestados por PricewaterhouseCoopers, firma que audita a Zardoya Otis, S.A., para el ejercicio 2005

es de EMIs 184, incluida la auditoria de procesos realizada de conformidad con los requisitos de los grupos cotizados en EE.UU. (Sarbanes

Oxley).
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NOTA 25. CUADRO DE FINANCIACION

ORIGENES

Recursos procedentes de las operaciones
Resultado neto distribuible
Més:

Amortizacion del inmovilizado material...........c.ccooveveieiveieciececeee s
Amortizacion del inmovilizado inmaterial
Dotacion de provisiones para riesgos y gastos
Provisién Cartera de Valores
Pérdida en la enajenacion del inmovilizado material
Menos:

Beneficio en la enajenacion del inmovilizado material .......c.ccoocoeevveieriscinniscinieninns
IMPUEStOS ANHICIPAADS ......vveveieieeieie e

Deudores por operaciones de trafico a largo plazo
Enajenacion de inmovilizado
MALETIAL ..ottt
FINANCIEIO ..ttt

TOTAL ORIGENES .......oomoeeeeeereeeceeeeeee s esses s eses e snsesessesenanes EMIs.

APLICACIONES

Adquisiciones de INMOVIHIZAA0 ...........c.eveveverieieiieie s
Inmaterial ...............
Material
Financiero

Gastos a distribuir en varios ejercicios

Acreedores por operaciones de trafico a largo plazo

Pagos compromisos sociales

Transferencia a corto plazo de compromisos sociales

Dividendos pagados........ccccuevevevrivcveeiesicieiseiae

Aumento (disminucion) del capital circulante

TOTAL APLICACIONES ............oooeemeeemeceereerieceseresecsssesesseseseseesssesesssessssesesanas EMIs.

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) disminucién de deudas con entidades de crédito
(Aumento) disminucién de deudas con empresas del grupo
(Aumento) de acreedores COMErCIales .........ccocevereerrerreenne.
(Aumento) de otras deudas no comerciales...
(
(

Aumento) de provisiones para operaciones de tréafico
Aumento) de ajustes por periodificacién de pasivo

AUMENTO (DISMINUCION) DE CAPITAL CIRGULANTE .........oeoreeeeceereneecneeeeennee EMIs.

2005 2004
140.681 124.147
3.070 2.665
3.617 3.202
3.021 4.449
(2.495) (756)
2 -

- (51)

(92) (544)
147.804 133.112
(2.012)

471 345
1.216 -
149.497 131.345
2.186 5.160
5.845 3.007
1 (499)

M (18)

- 48
11.028 9.373
(980) 3.139
134.214 119.850
(3.516) (8.617)
149.497 131.345
6.546 (3.960)
21.758 (3.070)
(11.432) 8.429
(126) (21)
(678) 431
470 332
(8.452) (1.771)
(10.060) 635
(6.333) (8.761)
(340$) 252
(870) (1.113)
(3.516) (8.617)



Propuestas a la Junta General de Accionistas
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Propuestas a la Junta General de Accionistas

El Consejo de Administracion propone a la Junta General de Accionistas la adopcion de los siguientes acuerdos:

1. Examen vy, en su caso, aprobacion de las Cuentas Anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias y Memoria) e
Informes de Gestion de la Sociedad y consolidados, correspondientes al Ejercicio 1 de Diciembre de 2004 a 30 de
Noviembre de 2005.

2. Aplicacion del resultado del Ejercicio 2005 de la siguiente forma:

A reserva legal 476.163,50
A dividendos 139.733.771,10
A reserva voluntaria 471.022,98
TOTAL (euros) 140.680.957,58

3. Aprobacion de la Gestion del Consejo de Administracion y, en particular, de la distribucion de dividendos, repartidos
todos ellos con cargo al resultado del Ejercicio 2005.

4. Cese, nombramiento y reeleccion de Consejeros.
5. Nombramiento de auditores de la sociedad y del grupo consolidado para el Ejercicio 2006.

6. Ampliacion del Capital Social en la proporcion de una accion nueva por cada diez antiguas, emitiendo nuevas acciones
totalmente liberadas con cargo a la Reserva Voluntaria, acordando asimismo solicitar de las Bolsas de Valores de
Madrid, Bilbao, Barcelona y Valencia, la admisién a cotizacion de dichas acciones. Modificacién del Articulo 5 de los
Estatutos Sociales.

7. Otorgamiento de facultades al Consejo de Administracion para la adquisicion derivativa directa o indirecta de acciones
propias, dentro de los limites y con los requisitos establecidos en el Articulo 75y concordantes de la Ley de Sociedades
Andnimas.

8. Ruegos y preguntas.

9.Delegacion de facultades en el Consejo de Administracién para la formalizacion de los acuerdos, autorizandole para la
interpretacion, subsanacion y desarrollo de los mismos.

10.Aprobacion del Acta de la Junta.
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Balance de Sitvacion Consolidado

al 30 de Noviembre de 2005 (En miles de euros - EMIs)
(Después de la aplicacion del resultado obtenido en el ejercicio)

ACTIVO 2005
INMOVILIZADO
INMOVILIZADO INMATERIAL 19.505
Gastos de investigacion y desarrollo 2.374
Concesiones y patentes 8.806
Fondo de Comercio 24.585
Aplicaciones informéticas 381
Derechos sobre bienes en arrendamiento financiero 51
Amortizacién (16.692)
INMOVILIZADO MATERIAL 15.213
Terrenos y construcciones 9.183
Instalaciones técnicas y maquinaria 24.873
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 21.764
Inmovilizado en curso 486
Otro inmovilizado 20.046
Amortizacion (61.139)
INMOVILIZADO FINANCIERO 22.348
Participaciones en empresas del Grupo 815
Otras participaciones 32
Depésitos y fianzas a largo plazo 473
Administraciones publicas a largo plazo 21.036
Provisiones (8)
DEUDORES POR OPERACIONES DE TRAFICO A LARGO PLAZO 3.021
Efectos a cobrar a largo plazo 3.021
TOTAL INMOVILIZADO 60.087
FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION 13.421
De Sociedades consolidadas por Integracién global o proporcional 13.421
ACTIVO CIRCULANTE
EXISTENCIAS 131.660
Materias primas 14.400
Productos en curso 7.808
Coste en proceso 109.452
DEUDORES 240.028
Clientes 198.675
Deudores varios 15.907
Personal 592
Administraciones Pdblicas 48.726
Provisiones (23.872)
INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES 154.136
Cartera de valores a corto plazo 62.333
Otros créditos con empresas vinculadas 91.475
Depésitos y fianzas a corto plazo 328
TESORERIA 6.073
AJUSTES POR PERIODIFICACION DE ACTIVO 344
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 532.241

TOTAL ACTIVO EMIs 605.749




PASIVO 2005
FONDOS PROPIOS 102.070
Capital 23.812
Reserva legal 5.239
Reserva voluntaria 36.217
Reserva de sociedades consolidadas ﬂ
INTERESES DE MINORITARIOS 5.867
ACREEDORES A LARGO PLAZO 26.230
Deudas con entidades de crédito 26
Efectos a pagar 18
Otras deudas 26.186
ACREEDORES A CORTO PLAZO
DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO 1.947
Préstamos 279
Intereses 1.668
ACREEDORES COMERCIALES 221.493
Proveedores 61.051
Efectos a pagar 1.335
Facturacion anticipada 159.107
OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES 194.524
Administraciones Pdblicas 85.908
Otras deudas 82.819
Remuneraciones pendientes de pago 25.797
PROVISIONES PARA OPERACIONES DE TRAFICO 24.104
AJUSTES POR PERIODIFICACION DE PASIVO 29.514
TOTAL ACREEDORES A CORTO PLAZO 471.582
TOTAL PASIVO EMIs 605.749
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Balance de Situacidn de Zardoya Otis, S.A.

al 30 de Noviembre de 2005 (En miles de euros - EMIs)
(Después de la aplicacion del resultado obtenido en el ejercicio)

ACTIVO 2005
INMOVILIZADO
INMOVILIZADO INMATERIAL 4.354
Gastos de investigacion y desarrollo 2.100
Concesiones y patentes 3.093
Fondo de Comercio 5.242
Aplicaciones informaticas 199
Amortizacion (6.280)
INMOVILIZADO MATERIAL 12.572
Terrenos y construcciones 8.956
Instalaciones técnicas y maquinaria 21.719
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 16.748
Inmovilizado en curso 462
Otro inmovilizado 12.514
Amortizacion (47.827)
INMOVILIZADO FINANCIERO 66.157
Participaciones en empresas del grupo 57.189
Otras participaciones 24
Depdsitos y fianzas a largo plazo 385
Administraciones publicas a largo plazo 20.299
Provisiones (11.740)
DEUDORES POR OPERACIONES DE TRAFICO A LARGO PLAZO 3.007
Efectos a cobrar a largo plazo 3.007
TOTAL INMOVILIZADO 86.090
ACTIVO CIRCULANTE
EXISTENCIAS 83.341
Materias primas 9.529
Productos en curso 1.324
Coste en proceso 72.488
DEUDORES 185.146
Clientes 118.982
Empresas del grupo, deudores 20.874
Deudores varios 15.536
Personal 600
Administraciones Pablicas 43.568
Provisiones (14.414)
INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES 118.697
Cartera de valores a corto plazo 58.035
Otros créditos con empresas vinculadas 60.437
Depdsitos y fianzas a corto plazo 225
TESORERIA 454
AJUSTES POR PERIODIFICACION DE ACTIVO 25
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 387.663
TOTAL ACTIVO EMIs 473.753




PASIVO 2005
FONDOS PROPIOS 61.164
Capital 23.812
Reserva legal 5.239
Reserva voluntaria 32.113
ACREEDORES A LARGO PLAZO 26.186
Deudas con entidades de crédito 0
Efectos a pagar 0
Otras deudas 26.186
ACREEDORES A CORTO PLAZO
DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO 1.635
Préstamos 0
Intereses 1.635
DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO 20.069
ACREEDORES COMERCIALES 161.589
Proveedores 46.956
Efectos a pagar 0
Facturacion anticipada 114.633
OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES 174.488
Administraciones Piblicas 72.971
Otras deudas 82.606
Remuneraciones pendientes de pago 18.905
PROVISIONES PARA OPERACIONES DE TRAFICO 11.485
AJUSTES POR PERIODIFICACION DE PASIVO 11.137
TOTAL ACREEDORES A CORTO PLAZO 386.403
TOTAL PASIVO EMIs 473.753
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Estados Financieros de los dltimos Cinco Afios
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(uentas de Resultados Consolidadas

(En millones de euros)

2005 2004 2003 2002 2001

% % % % %
INGRESOS POR VENTAS 700.7 1000 665.5 100,0 636.4 100, 605.6 1000 543.4 100,0
Aprovisionamientos (230.1) (32,8) (225.8) (33,9) (221.3) (34,8) (219.4)  (36,2) (199.2)  (36,7)
RESULTADO BRUTO 4706 67,2 439.7 66,1 4151 65,2 386.2 638 3442 633
Otros gastos de Explotacion (45.8)  (6,5) (40.9)  (6,1) (38.8) (61 (37.5)  (6,2) (35.4)  (6,5)
Gastos de Personal (200.3) (28,6) (191.3) (28,7) (185.1) (29,1) (180.6) (29,8) (175.0) (32,2)
Otros Ingresos 2.3 0,3 2.3 0,3 2.3 0,4 2.7 0,5 2.5 0,5
EBITDA 226.8 324 2098 315 1935 304 1708 28,2 136.3 25,1
Amortizaciones (10.4)  (1,5) 9.1) (14 9.00 (14 (9.1) (1,9 77 (14
Provisiones 2.7 0,4 0.2 0,0 6.1) (1,0 (6.6) (L1) (3.4) (0,6)
RESULTADOS DE EXPLOTACION 2191 313 2009 30,2 1784 28,0 155.1 25,6 1252 23,0
Ingresos Financieros 43 0,6 4.5 0,7 49 0,8 5.8 1,0 7.1 1,3
Gastos Financieros 3.2 (0)5) (4.3) (06 3.3) (0,9 (L) 02 (1.0) (02
Diferencias de Cambio 0.2)  (0,0) 0.1 0,0 0.1 0,0 0.1 0,0 0.0 0,0
Amortizacién del fondo de
comercio de consolidacién (22)  (0,3) 2.1) (03 (1.9 (0,3 (2.8) (0,5 (2.8) (0,5
Resultados extraordinarios 1.0 0,1 1.5 0,2 1.7 0,3 (1.7)  (0,3) 0.6 0,1
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 2188 31,2 2006 30,1 1799 283 1554 257 1291 238
Impuesto sobre sociedades (73.2) (10,5) (68.1) (10,2) (62.3) (9,8) (56.00  (8,4) (45.4)  (8,4)
Resultado asignable a minoritarios (1.8)  (0,3) (1.8)  (0,3) (1.5) (0,2 (1.3)  (0,2) (1.3)  (0,2)
RESULTADO NETO DISTRIBUIBLE 143.7 205 130.7 19,6 116.1 18,2 98.1 16,2 824 152
CASH FLOW 1514 216 1396 21,0 1312 20,6 1138 188 935 11,2




Balances Consolidados

(En millones de euros)

(Despues de la distribucidn del beneficio)

2005 2004 2003 2002 2001
ACTIVO % % % % %
Inmovilizado Inmaterial 196 32 16,7 29 162 29 172 31 149 29
Inmovilizado Material 152 25 13,7 24 138 25 159 29 173 34
Inmovilizado Financiero 223 3,1 26,3 45 220 39 17,7 3.2 165 33
Deudores a largo plazo 30 05 35 0,6 15 03 1,8 0,3 31 06
Acciones propias 00 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 04 01
TOTAL INMOVILIZADO 60,1 99 60,2 10,4 534 95 526 95 52,2 10,3
FONDO DE COMERCIO CONSOLIDACION 134 22 31 05 44 08 58 11 95 19
Existencias 131,17 2177 1242 215 1280 22,8 1330 240 1122 22,1
Deudores 2400 3956 216,8 375 211,7 317 203,1 36,7 1956 38,6
Inversiones Financieras Temporales 1541 254 167,2 28,9 1594 284 1539 2738 132,7 26,2
Tesoreria 61 1,0 56 1,0 48 08 42 08 2,7 05
Ajustes Periodificacion de activo 03 0,1 09 02 05 01 0,3 0,1 18 04
ACTIVO CIRCULANTE 5322 819 5147 89,0 504,3 89,7 4944 89,4 4451 878
TOTAL ACTIVO 605,7 100,0 578,0 100,0 562,1 100,0 552,9 100,0 506,8 100,0
PASIVO
FONDOS PROPIOS 102,1 16,9 99,0 17,1 91,6 16,3 819 148 76,6 15,1
INTERESES DE MINORITARIOS 59 1,0 47 08 43 08 41 07 36 07
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 00 00 00 00 00 00 00 00 598 118
ACREEDORES A LARGO PLAZO 262 43 31,7 55 398 71 488 88 0,0 0,0
Deudas con entidades de crédito 19 03 2,1 04 27 05 0,8 0,1 1,2 02
Acreedores Comerciales 2215 366 213,0 36,9 2094 373 2096 37,9 2034 40,1
Otras Deudas no Comerciales 1945 321 178,8 30,9 1649 29,3 160,8 29,1 1194 23,6
Provisiones para Operaciones de Tréfico 241 4,0 26,6 4,6 285 51 21,0 49 252 50
Ajustes Periodificacion de pasivo 295 49 222 38 208 3,7 19,8 3,6 176 35
PASIVO CIRCULANTE 4716 119 4427 76,6 4264 759 4180 756 366,8 72,4
TOTAL PASIVO 605,7 100,0 578,0 100,0 562,1 100,0 552,9 100,0 506,8 100,0
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Directorio Red Comercial

Central

Madrid
Golfo de Saldnica, 73 - 28033
Tels.: 91 343 51 00 - 343 53 48

Defensor del Cliente
Tel.: 900-12 42 41
e-mail: defensor.cliente@otis.com

Informacion al Accionista

Tel.: 91 343 51 05

e-mail: info.accionista@otis.com
www.otis.com

Fabricas

Madrid
Méndez Alvaro, 73 - 28045
Tels.: 91 343 51 00 - 343 53 48

San Sebastian

Camino de Jolastokieta, 1 - 20017
Tel.: 943 40 40 45

Munguia (Vizcaya)

Carmelo Echegaray,27 - 48100
Tel.: 94 674 11 00

Delegaciones
ANDALUCIA

Algeciras

Suspiros, 7 B. Urb. Las Colinas - 11204

Tel.: 956 65 72 68. Fax: 956 65 75 00
e-mail: algeciras@otis.com

Almeria

Parque Nicolas Salmerdn, 73 - 04002
Tel.: 950 23 66 44. Fax: 950 23 84 79
e-mail: almeria@otis.com

Almeria

Carretera de Garrucha a Vera, s/n
04620

Tel.: 950 13 37 78

Cadiz

Sta. Maria de la Cabeza, 6 - 11007
Tel.: 956 2570 71: Fax: 956 28 09 16
e-mail: cadiz@otis.com

Ceuta

Padre Feijoo, 3 - 51002

Tel.: 956 50 24 70. Fax: 956 50 16 84
e-mail: ceuta@otis.com

Cordoba

Avda. Aeropuerto, 35 - 14004

Tel.: 957 23 99 90. Fax: 957 4518 11
e-mail: cordoba.zosa@otis.com

Estepona

Avda. Andalucia, 215

Residencial La Vifia - 29680 (Malaga)
Tel.: 952 79 69 09. Fax: 952 79 69 97
e-mail: estepona-servicio@otis.com

Fuengirola

Feria San Isidro, Local 10.

Edif. Diana 3 - 29640

Tel.: 952 47 28 42. Fax: 952 47 31 00
e-mail: fuengirola@otis.com

Granada

Angel Barrios, 3 - 18004

Tel.: 958 25 47 66.Fax: 958 26 14 54
g-mail: granada@otis.com

Huelva

Puebla de Sanabria, 13 - 21007

Tel.: 959 22 59 64. Fax: 959 22 91 16
e-mail: huelva@otis.com

Jaén

Hermanos Pinzén, 6 - 23007

Tel.: 953 25 29 41. Fax: 953 2529 01
e-mail: jaen@otis.com

Jerez

P° de las Delicias, 5

Edificio Torres del Retiro - 11401
Tel.: 956 34 00 82. Fax: 956 34 3512
g-mail: jerez@otis.com

Linares

Pintor Greco, 12 bajo - 23700
Tel.: 953 60 68 10

e-mail: linares@otis.com

Malaga

La Union, 47. Edif. Genco - 29006
Tel.: 95235 48 61. Fax: 95 231 23 41
e-mail: malaga@otis.com

Marbella

Avda. Trapiche. Edif. Sonsoles, 1

B° Pilar - 29600

Tel.: 95277 02 82. Fax: 95 277 62 47
e-mail: marbella@otis.com

Melilla

Fortuny, 17 - 52004

Tel.: 952 67 89 82. Fax: 952 69 55 14
e-mail: melilla@otis.com

Motril

Pablo Picasso, 12 - 18600

Tel.: 958 60 08 39. Fax: 958 82 54 01
g-mail: motril@otis.com

Roquetas

Séneca, s/n - 04740

Tel.: 950 32 90 08

e-mail: roquetas@otis.com

San Fernando

Almirante Ledn Herrero, 23 - 11100
Tel.: 956 25 36 34. Fax: 956 28 09 16
e-mail: sanfernando@otis.com

Sevilla

Goya, 65 - 41005

Tel.: 95 463 36 06. Fax: 95 463 18 12
e-mail: sevilla@otis.com

Sevilla (Aeropuerto)

Avda. de la Ciencia, 38

Edif. Universo - 41020

Tel.: 95 440 20 53. Fax: 95 440 20 54
e-mail: sevilla.aeropuerto@otis.com

Sierra Nevada

Valencia, 6 - Local 12 - 18007

Tel.: 958 18 42 11. Fax: 958 18 42 13
g-mail: sierranevada@otis.com

Torre del Mar

Patron Veneno 10, Bajo - 29740

Tel.: 952 54 71 91. Fax: 952 54 71 91
e-mail: torredelmar@otis.com

Triana

Evangelista 69-71, locales 28 y 29
41010 (Sevilla)

Tel.: 954 28 65 40. Fax: 954 28 51 09
e-mail: triana@otis.com

Torremolinos

Plaza. Cantabria - Local 16 - 29620
Tel.: 952 38 25 22. Fax: 952 38 25 22
e-mail: torremolinos@otis.com

ARAGON

Alcafiiz
Avda. .Galan Bergua, 2 - 44600
Tel.: 978 83 33 37

Huesca

Ingeniero Montaner, 6 bajo - 22004
Tel.: 974 21 51 90. Fax: 974 21 41 66
e-mail: huesca@otis.com

Jaca

Avda. de Francia, 28 - 22700
Tel.: 974 36 14 24

e-mail: jaca@otis.com

Logroiio

Navarrete EI Mudo, 5 bajo - 26005
Tel.: 941 22 55 45. Fax 941 22 88 30
e-mail: logrofio@otis.com

laragoza

Antonio Canovas, 16 - 50004

Tel.: 976 22 61 02. Fax: 976 22 16 13
e-mail: aragon@otis.com

Zaragoza
Virginia Woolf, 1 - 50018
Tel.: 976 10 66 60. Fax: 976 51 00 92

ASTURIAS

Avilés

Fruela, 3 bajo Versalles - 33400

Tel.: 985 12 94 60. Fax: 985 54 47 22
e-mail: aviles@otis.com

Gijon

Feijoo, 38 Bajo - 33204

Tel.: 985 19 55 11. Fax: 985 36 31 22
e-mail: gijon@otis.com

Oviedo

Valentin Massip, 22 - 33013

Tel.: 985 23 10 46. Fax: 985 23 59 58
e-mail: oviedo@otis.com

BALEARES

Ibiza

Toni Sandich, 4 bajo - 07800

Tel.: 971 31 32 61. Fax: 971 31 33 00
e-mail: ibiza@otis.com

Menorca

Miguel de Veri, 51. Mahén - 07703
Tel.: 971 36 03 03. Fax: 971 36 87 00
e-mail: menorca@otis.com

Palma de Mallorca

Capitan Vila, 38, Local B - 07007
Tel.: 971 24 37 01. Fax: 971 24 32 04
e-mail: baleares@otis.com

CANARIAS

Fuerteventura

Juan Carlos |, 11 - 35620

Tel. 928 16 51 67. Fax 928 16 51 68
e-mail: fuerteventura@otis.com



Lanzarote

Ortega y Gasset, 1 - 35500

Tel.: 928 80 01 22. Fax: 928 80 02 53
e-mail: lanzarote@otis.com

Las Palmas

Trasera Rafael Cabrera, 16 - 35002
Tel.: 928 24 06 48. Fax: 928 23 13 33
g-mail: laspalmas@otis.com

Las Palmas

Albareda, 15. B® las Canteras - 35005
Tel.: 928 24 06 49. Fax: 928 26 42 50
e-mail: lascanteras@otis.com

Los Cristianos

Santa Rosa, 1 Edificio Royal Palm
Urb. Oasis del Sur - 38650

Tels.: 922 79 36 55. Fax: 922 79 51 08
e-mail: loscristianos@otis.com

Maspalomas

Poligono Industrial Arinaga

C/ de la Cizalla M3 - nave 6 Aguines -
35110

Tel.: 928 76 64 33. Fax: 928 77 10 81
e-mail: maspalomas@otis.com

Puerto de la Cruz

Iriarte, 17 Bajo - 38400

Tel.: 922 38 55 60. Fax: 922 37 16 32
e-mail: puertodelacruz@otis.com

Santa Cruz de Tenerife

Felipe Pedrell, 12 - 38007

Tel.: 922 22 28 44. Fax: 922 20 51 52
e-mail: tenerife@otis.com

La Laguna

G/ Maria Auxiliadora, s/n

Parque Residencial Ana Bautista -
38320

Tel.: 922 67 03 13. Fax: 922 66 16 80
e-mail: lalaguna@otis.com

CANTABRIA

Santander

Macias Picavea, 14 Bajos - 39003
Tel.: 942 21 79 61. Fax: 942 36 12 24
e-mail: santander@otis.com

CASTILLA LA MANCHA

Albacete

Gomez Gil, 12 - 02003

Tel.: 967 59 03 59. Fax: 967 23 83 13
e-mail: albacete@otis.com

Ciudad Real

Alcantara, 4 - 13004

Tel.: 926 25 70 03. Fax: 926 22 58 54
e-mail: ciudadreal@otis.com

Cuenca

Teniente Benitez, 2 - 16003

Tel.: 969 22 79 55. Fax: 969 23 20 95
e-mail: castilla@otis.com

Guadalajara

General Medrano de Miguel, 24 -
19003

Tel.: 949 22 82 62. Fax: 949 21 95 87
e-mail: guadalajara@otis.com

Talavera de la Reina
Avda. Pio XII, 51 - 45600
Tel.: 925 80 49 41. Fax: 925 82 86 87

Toledo

Avda. Santa Barbara s/n - 45006
Tel.: 925 25 15 32. Fax: 925 21 39 06
e-mail: toledo@otis.com

CASTILLA LEON

Avila

Paseo de San Roque, 2 - 05003

Tel.: 920 35 35 20. Fax: 920 22 11 07
e-mail: avila@otis.com

Burgos

Europa, 8 - 09001

Tel.: 947 20 10 54. Fax: 947 20 10 55
e-mail: burgos@otis.com

Ledn

Joaquina Vedruna, 10 - 24002

Tel.: 987 22 27 05. Fax: 987 22 80 07
e-mail: leon@otis.com

Palencia

Romanceros, 5. ¢/v Cantigas - 34002
Tel.: 979 71 18 40. Fax: 979 72 66 94
e-mail: palencia@otis.com

Ponferrada

La Cemba, 3 - 24400

Tel.- 987 42 79 93. Fax: 987 22 80 07
e-mail: ponferrada@otis.com

Salamanca

Dimas Madariaga, 27 - 37005

Tel.: 923 25 98 89. Fax: 923 25 98 49
e-mail: salamanca@otis.com

Segovia

Sargento Provisional, 5 - 40005

Tel.: 921 41 32 95. Fax: 921 44 28 07
e-mail: segovia@otis.com

Soria

Maestro Garcia Mufioz, 24 - 42004
Tel.: 97522 03 12. Fax: 97522 09 12
e-mail: soria@otis.com

Valladolid

Tértola, 21-23 - 47012

Tel.: 983 29 93 11. Fax: 983 29 51 62
e-mail: valladolid@otis.com

Zamora

Cardenal Mella, 16 - 49009

Tel.: 980 55 77 60. Fax: 980 52 24 21
e-mail: zamora@otis.com

CATALUNA

Cornella

Bellaterra, 18-20- 08940

Tel.: 93 377 39 21. Fax: 93 377 24 02
e-mail: cornella@otis.com

Girona

Oriente, 37-39 - 17006

Tel.: 972 23 96 01. Fax: 972 23 50 51
g-mail: girona@otis.com

Lleida

Ramén Llull, 5 bajos - 25008

Tel.: 973 24 33 50. Fax: 973 22 16 40
e-mail: lleida@otis.com

Mataré

Cooperativa, 73 - 08302

Tel.: 93 757 74 22. Fax: 93 757 80 32
e-mail: barcelonaext@otis.com

Mataro

Cooperativa, 73 - 08302

Tel.: 93 757 86 88. Fax: 93 757 80 32
e-mail: mataro@otis.com

Sabadell

Doctor Balari, 189 - 08203

Tel.: 93723 73 98. Fax: 93 723 74 58
e-mail: sabadell@otis.com

Tarragona

Josep PI4, 1 (La Vall de L'Arrabasada)
43006

Tel.: 977 29 25 07. Fax: 977 29 11 13
e-mail: tarragona@otis.com

COMUNIDAD VALENCIANA

Alcoy

Isabel II, 10 - 03800

Tel.: 96 652 28 82. Fax: 96 552 37 06
e-mail: alcoy@otis.com

Alicante

Churruca, 8. Bajo - 03003

Tel.: 96 592 90 66. Fax: 96 512 59 38
e-mail: alicante@otis.com

Alicante
Avda. de los Jarales, 2 - 03010

Benalua

Churruca, 8 bajo - 03003 Alicante
Tel.: 96 592 90 66. Fax: 96 512 59 38
e-mail: alicantemof1@otis.com

Barcelona

Caspe, 180 - 08013

Tel.: 9323190 11. Fax: 93 231 74 60
e-mail: barcelonacap@otis.com

Plaza de Espafia (Barcelona)
Floridablanca, 84 - 08015

Tel.: 93 289 08 72. Fax: 93 426 94 88
e-mail: plazaespana@otis.com

San Andrés (Barcelona)

Ramon Batlle, 4 - 08030

Tel.: 93 274 33 12. Fax: 93 274 33 19
e-mail: sanandres@otis.com

Sarria (Barcelona)

Caponata, 14 - 08034

Tel.: 93 204 62 51. Fax: 93 204 61 71
e-mail: sarria@otis.com
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Benicarlo

Cristo del Mar, 145 - 12580

Tel.: 964 46 01 06. Fax: 96 586 27 52
e-mail: benicarlo@otis.com

Benidorm

Lérida, 5 Bajo. Edif. Paraiso X - 03500
Tel.: 96 680 22 74. Fax: 96 586 27 52
e-mail: benidorm@otis.com

Burriana

Federico Garcfa Lorca, 7 entlo - 12530
Tel.: 964 57 04 92. Fax: 964 57 09 58
e-mail: burriana@otis.com

Castellon

Rio Cenia, 3 - 12005

Tel.: 964 21 94 59. Fax: 964 20 23 95
e-mail: castellon@otis.com

Cullera

Rambla San Isidro, 5 - 46400

Tel.: 96 172 12 19. Fax: 96 172 57 13
e-mail: cullera@otis.com

Chirivella

Vicente Lladrg, 9 - 46950

Tel.: 96 313 61 80. Fax: 96 359 68 11
e-mail: chirivella@otis.com

Denia

Ronda Murallas, 15

Tel.: 96 578 17 87. Fax: 96 578 76 50
e-mail: denia@otis.com

Elche

José Sénchez Saez, 31-9 - 03202
Tel.: 96 661 37 62. Fax: 96 545 26 44
e-mail: elche@otis.com

Elda

Avda. Reina Sofia, 7 bajo - 03610
Petrer

Tel.: 966 95 31 60. Fax: 966 95 31 69
e-mail: elda@otis.com

Gandia

Roig de Corella, 6 bajo - 46700

Tel.: 96 287 62 28. Fax: 96 287 70 49
e-mail: gandia@otis.com

Onteniente

Alcalde Artal de Foces, 5 - 46870
Tel.: 962 91 42 52. Fax: 962 38 90 78
e-mail: onteniente@otis.com

Oropesa

Oficina Virtual

Tel.: 964 31 08 57

e-mail: oropesa@otis.com

Playa de San Juan

Avda. de Holanda, 6 - 03540

Tel.: 96 515 02 40. Fax: 96 515 39 42
e-mail: playasanjuan@otis.com

Torrevieja

Los Portalicos, 19 - 03180

Tel.: 96 692 77 12. Fax: 96 570 33 18
e-mail: torrevieja@otis.com

Valencia

Avda. Juan XXIII, 28y 30 - 46025
Tel.: 96 348 24 09. Fax: 96 348 65 90
e-mail: valencia@otis.com

EXTREMADURA

Badajoz

Avda. Godofredo Ortega y Mufioz, 11
06011

Tel.: 924 23 29 54. Fax: 924 23 59 42
e-mail: extremadura@otis.com
Mérida

Caceres, 4 - 06800

Tel.: 924 31 96 15. Fax: 924 31 98 17
g-mail: merida@otis.com

Caceres

Bioy Casares, 3 - 10005

Tel.: 927 62 93 93. Fax: 927 23 81 14
e-mail: caceres@otis.com

GALICIA

El Ferrol

Berton, 9-11 - 15404

Tel.: 981 37 04 36. Fax: 981 37 21 98
e-mail: elferrol@otis.com

A Coruiia

Gutemberg, 42 C - 15008

Tel.: 981 14 31 00. Fax: 981 14 31 88
e-mail: acoruna@otis.com

Carballo
Villa de Ordenes, 33 - 15100
Tel.: 981 75 81 89. Fax: 981 75 73 01

Lugo

Plaza Da Libertade, 14-16

entresuelo - 27002

Tel.: 982 22 98 50. Fax: 982 22 38 75
e-mail: lugo@otis.com

Ourense

San Francisco Blanco, 6 - 32001

Tel.: 988 37 10 24. Fax: 988 21 81 70
e-mail: ourense@otis.com

Pontevedra

San Antonifio, 30 - 36002

Tel.: 986 85 89 00. Fax: 986 86 44 16
e-mail: pontevedra@otis.com
Santiago

Sanchez Freire, 69 - 15706

Tel.: 981 52 08 43. Fax: 981 52 56 82
e-mail: santiago@otis.com

Vigo

Orense, 4 - 36211

Tel.: 986 29 47 18. Fax: 986 29 56 88
e-mail: vigo@otis.com

MADRID

Moratalaz

Mohernando, 6 - 28038

Tel.: 91 303 54 84. Fax: 91 303 61 58
e-mail: moratalaz@otis.com

Pilar, El

Fermin Caballero, 56 - 28034

Tel.: 91 731 06 00. Fax: 91 731 06 03
e-mail: barrioelpilar@otis.com

Salamanca (Barrio)

Gral. Diaz Porlier, 90 - 28006

Tel.: 91 564 59 63. Fax: 91 562 56 94
e-mail: barriosalamanca@otis.com

Alcala de Henares

Fuentenovilla, 1 - 28805

Tel.: 91 888 42 62. Fax: 91 888 43 61
e-mail: alcalahenares@otis.com

Alcobendas
Jacinto Benavente, 17 - 28100
Tel.: 91 661 17 09. Fax: 91 661 1585

e-mail: alcobendas@otis.com

Leganés

Chile, 11 - 28914

Tel.: 91 688 04 44. Fax: 91 688 24 01
e-mail: leganes@otis.com

Majadahonda

Doctor Bastos, 7 - 28220

Tel.: 91 638 04 99. Fax: 91 634 48 95
e-mail: majadahonda@otis.com

Méstoles

Ginebra, 12 bajo - 28936

Tel.: 91 646 85 00. Fax: 91 647 47 77
e-mail: mostoles@otis.com

MURCIA

Madrid

Alfonso XII, 30 - 28014

Tel.: 91 343 51 00. Fax: 91 343 55 55
e-mail: madrid@otis.com

Aluche

Los Yébenes, 148 - 28047

Tel.: 91 718 36 63. Fax: 91 718 37 63
e-mail: aluche@otis.com

Ciudad Lineal

Victor de la Serna, 34 - 28016

Tel.: 91 359 79 22. Fax: 91 359 91 99
e-mail: ciudadlineal@otis.com

Embajadores

P° de la Esperanza, 23-25 - 28005
Tel.: 91 517 88 10. Fax: 91 517 88 16
e-mail: embajadores@otis.com

Aguilas
Inmaculada, 29 - 30880
Tel.: 968 49 33 48. Fax: 968 44 64 40

Alcantarilla

Alcalde Pedro Cascales, 20 - 30820
Tel.: 968 83 64 28. Fax: 968 89 17 34
e-mail: alcantarilla@otis.com

Cartagena

Alfonso X el Sabio, 27 - 30204

Tel.: 968 51 19 29. Fax: 968 51 19 12
e-mail: cartagena@otis.com

Lorca

Jeronimo Santa Fe, 7

1a. esc, bajo - 30800

Tel.: 968 47 78 89. Fax: 968 44 36 59
g-mail: lorca@otis.com

Murcia

Ronda de Garay, 12 - 30003

Tel.: 968 2595 77. Fax: 968 34 11 21
e-mail: murcia@otis.com

Barrio del Carmen

Ruiz Hidalgo, 1 - 30002

Tel.: 968 34 57 51. Fax: 968 34 58 47
e-mail: elcarmen@otis.com

Juan de Borhon

Avda. Juan de Borbon, 34 - 30007
Tel.: 968 23 52 99. Fax: 968 20 42 96
g-mail: murcia.juandeborbon@otis.com



La Manga del Mar Menor

Urbanizacion La Gala - Local 2 - 30380
Tel.- 968 33 72 01. Fax: 968 14 56 18
e-mail: lamanga@otis.com

San Javier (Mar Menor)

Ctra. de San Pedro del Pinatar, 9
esq. La Tercia - 30730

Tel.: 968 19 29 18. Fax: 968 19 05 60
e-mail: mar.menor@otis.com

Yecla

Rambla, 43 bajo - 30510

Tel.: 968 79 18 14. Fax: 968 79 31 51
e-mail: yecla@otis.com

NAVARRA

Pamplona

José Marfa de Beobide, 4 - 31005
Tel.: 948 23 87 30. Fax: 948 23 48 62
e-mail: pamplona@otis.com

PAIS VASCO

Bilbao

Amadeo Deprit Lasa, 1-3 - 48006
Tel.: 94 412 44 11. Fax: 94 473 08 35
e-mail: bilbao@otis.com

Iriin

Uranzu Kalea, 31 - 20304

Tel.: 94 363 42 45. Fax: 94 363 42 62
e-mail: irun@otis.com

Las Arenas Uribe Costa

Ibaigane, 17. Entrpl. Dpto.2 - 48930
Tel.: 94 480 22 27. Fax: 94 480 22 27
e-mail: lasarenas@otis.com

San Sehastian

Pza. Azkoitia, s/n - 20011

Tel.: 943 46 55 33. Fax: 943 47 01 13
e-mail: sansebastian@otis.com

Vitoria

Médico Tornay, 16 bajos - 01003

Tel.: 945 25 80 08. Fax: 945 25 80 08
e-mail: vitoria@otis.com

Portugal
Otis Elevadores LDA

Sede

Sao Carlos, Apartado 4
2726-901 Mem Martins
Tel.: 21 926 82 00
Fax: 21 926 84 09

Delegaciones

Delegacao Braga

Rua Cénego Manuel Aguiar Barreiros,
92

4700-372 Braga

Tel.: 25320 87 00

Fax: 25 321 87 66

Delegacao Porto

Rua Jorge Vierbo Ferreira, 12-1°
4050-313 Porto

Tel.: 22 607 91 30

Fax: 22 600 30 91

Delegacao Vila Nova Gaia
Trav. Sra. de Matosinhos, 123
4400-305 Vila Nova Gaia
Tel.: 22 715 58 00

Fax: 22 715 58 49

Delegacao Vila Real

CC Av. R. Dr. Henrique Botelho (filho),
Loja 1

5000-665 Vila Real

Tel.: 25932 58 35

Fax: 25 932 58 35

Delegacao Viseu

Rua do Caixa, 110

Rocada do Moinho, Abravezes
3500 Viseu

Tel.: 23 242 66 10

Fax: 23 241 53 23

Delegacao Aveiro

Rua Direita, 302-A-R/C Dt°

S. Bernardo, 3810-174 Aveiro
Tel.: 23 434 39 60

Fax: 23 434 39 59

Delegacao Coimbra

Rua Entre Vinhas, 18 Eiras
3020-171 Coimbra

Tel.: 23 943 30 03

Fax: 23 943 30 15

Delegacao Leiria
Urbanizagéo do Planalto,
Lote 39-R/C-C
3400-494 Leiria

Tel.: 24 483 43 06

Fax: 24 483 61 21

Delegacao Setiibal
Rua da Fé, 56A
2910-053 Setibal
Tel.: 26 570 84 90
Fax: 26 577 21 31

Delegacao Albufeira

Vale do Paraiso, 275-Z, Ferreiras
8200-567 Albufeira

Tel.: 28 957 00 00

Fax: 28 958 91 87

Delegagao Madeira

Est. Com. Camacho Freitas, 694-1* Cave
Sao Roque - 9000-403 Funchal

Tel.: 29 174 47 35

Fax: 29 174 45 28

Direccao Acores
Rua Anténio Gaspar Read Henriques, 17
Apartado 1486
9500-184 Ponta Delgada
Tel.: 29 662 90 86

Fax: 29 628 54 33
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www.elmanantial-design.com

Disefio: El Manantial

Lardoya Otis, S.A.

Ayer pioneros, hoy referentes de la industria del ascensor

E 1974 Zardoya Otis, S.A. comenzaba su trayectoria en bolsa. La compafiia cumple ahora, pues, su 32° aniversario en los mercados

de valores.

En todo este tiempo, el crecimiento y expansion continuos de la Sociedad han permitido una importante y sostenida creacién de valor para
nuestros accionistas, lo que se ha reflejado en la cotizacion de las acciones y en la positiva evolucién de la capitalizacién bursatil. He aqui
algunos datos:

e 29 ampliaciones de capital de las cuales 25 fueron totalmente liberadas.

e 2 splits y 4 reducciones del valor nominal.
e Un valor ajustado de la accién que ha pasado de los 0,06 euros de diciembre de 1974 a los 21,40 euros del 31 de diciembre de 2005.

e Una capitalizacion bursatil que ha evolucionado desde los 13,3 millones de euros a finales de 1974 hasta los 5.096 millones de euros
al cierre de 2005.

e Una politica tradicional (y, en su momento pionera) de reparto de dividendos trimestrales desde 1981.

La confianza inicial que los mercados concedieron a Zardoya Otis hace 30 afios, progresivamente consolidada desde entonces y hasta hoy
mismo, tuvo mucho que ver con la suma de aportaciones que las dos compafiias fundacionales (Zardoya, S.A. y Schneider Otis, S.A.) efectuaron
en el momento de su constitucion.

La actual Zardoya Otis es el resultado de diversas concentraciones de empresas operadas desde finales de la década de los 60 por la compafiia
espafiola Zardoya, S.A., y la multinacional norteamericana Otis Elevator Company. En 1972, la fusién de las actividades de ambas firmas
suponia el nacimiento de la compafiia que fue desde un principio y sigue siendo hoy en dia lider en nuestro pais en el sector del transporte
vertical.

La filosofia empresarial de Zardoya Otis se apoya en un principio fundamental: la blisqueda de la maxima satisfaccion del cliente. Ello ha
supuesto una organizacion de los recursos humanos, técnicos y productivos tendente a garantizar los mayores niveles de calidad en el producto
y en el servicio.

Algunos de los rasgos distintivos de la Compafiia son:
e |ider del mercado espafiol de ascensores.

e Una estructura productiva en Espafia que incluye tres fabricas: San Sebastian (especializada en la produccion de maquinas y elementos
de seguridad, con un porcentaje del 80% para exportaciones), Madrid (fabricacion de los restantes componentes del ascensor) y Munguia
(ascensores normalizados para viviendas residenciales, ascensores especiales, modernizaciones, etc.).

e Esta presente con 340 puntos de asistencia en todo el pais.

e Servicio “24 horas”, a través del cual se garantiza la atencion a cualquier posible emergencia durante las 24 horas del dia, siete dias a
la semana, 365 dias al afio.

e Implantacion del “Defensor del Cliente”, que canaliza las posibles quejas hacia el responsable mas indicado de la Organizacién con el
fin de dar con la solucién més adecuada a cada caso.

Zardoya Otis ha cimentado siempre su liderazgo en su permanente inquietud por la investigacidn, habiendo marcado desde un principio los
hitos mas importantes de |a historia del ascensor. Asi, desde que hace ahora 150 afios Elisha Graves Otis, inventara el primer ascensor dotado
de elementos de seguridad y, por lo tanto, valido para personas, muchos han sido los productos y servicios que la Compafia ha desarrollado.
Todos ellos han estado presididos por la idea de aumentar la seguridad y el confort de los pasajeros.

Fiel a estas raices innovadoras, Zardoya Otis supo redefinir su servicio al cliente introduciendo una cartera de herramientas de comercio
electrénico conocida como e*Business, englobadas en una pagina web, www.otis.com. La Compafiia, una vez més, fundio la tecnologia y las
pautas comerciales creativas sobre las que se asienta su liderazgo y generé nuevas oportunidades que han completado la manera de entender
y de hacer el negocio.
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