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INFORME DE GESTION CONSOLIDADO

DEL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS Y SITUACION DEL GRUPO

El ejercicio 2007 ha sido el ano del lanzamiento del plan estratégico a 3 anos 2007-2009 que pretende posicionar al Grupo como una
verdadera compania transnacional hotelera enfocando el crecimiento en el mercado europeo, mas concretamente en los mercados
de Alemania e Italia, y consolidando un modelo operativo contrastado en ocasiones anteriores, en las mas adversas dificultades.
Ademas, NH Hoteles cuenta con un reconocimiento de marca cada vez mayor fuera del mercado espanol y con un aprovechamiento
de las economias de escala a todos los niveles, pero en especial en las dreas comercial y de compras.

El Plan de Crecimiento prevé la firma de 18.000 habitaciones en el periodo 2007-2009, lo que supone el objetivo de obtener 6.000
habitaciones/ano. Durante el ejercicio 2007 se anadieron 6.065 nuevas habitaciones y en febrero de 2008 se alcanzaron las 8.551.
Destaca el importante nimero de habitaciones en gestion (31%) lo que demuestra el creciente grado de confianza del mercado en el
reconocimiento de nuestra marca. Esto implica que las habitaciones firmadas a diciembre 2007 pendientes de abrir en anos préximos
son de mas de 9.500 habitaciones, de las que esta previsto abrir un 50% en 2008.

Ellanzamiento del plan estratégico supuso la adopcion de una adecuada estructura financiera tanto para mantener un proporcionado
ratio de apalancamiento financiero como para alargar el vencimiento de la deuda bancaria. Asi, en marzo de 2007 se concluyé con
sobresaliente éxito una ampliacién de capital de 250 millones de euros mediante la emisién de 16.371.971 nuevas acciones que fue
sobresuscrita varias veces. Adicionalmente, NH Hoteles refinancié 650 millones de euros de su deuda a largo plazo para adecuar el
vencimiento de la misma al plan de expansién, minimizando la necesidad de destinar flujo de caja operativo a la devolucién de deuda.
El nuevo préstamo sindicado tiene condiciones mas ventajosas que las que tenia el Grupo anteriormente y con un nivel de covenants
mas flexible con objeto de adecuarse al proceso de crecimiento de NH Hoteles.

En este ano 2007 también se han alcanzado las 50.000 habitaciones operativas gestionadas por el Grupo NH. Esto se ha conseguido
por laintegracion dentro del portfolio de habitaciones de todas |as operaciones concluidas a finales de 2006, en especial en el mercado
italiano. Este ano 2007 se han incorporado al grupo 72 hoteles con 10.925 habitaciones que fundamentalmente responden a la
integracién de los grupos Jolly y Framon, con 8.686 habitaciones y el resto, 2.239, corresponde a crecimiento organico. Por areas
geogréficas, la principal zona de crecimiento ha sido Italia, a la que corresponde el 68% de |as nuevas habitaciones, seguida de Espana
y Benelux con un 15% cada una.

El ejercicio 2006 concluyé con la firma de dos acuerdos que han permitido a NH consolidarse en el mercado italiano y que han marcado
el desarrollo operativo del ano 2007.

Estas operaciones fueron el acuerdo alcanzado con Tourist Ferry Boat, S.r.l. para la adquisicién de la cadena Framon y el alcanzado con
Joker Partecipazione, S.rl. e Intesa Sanpaolo, S.p.A. para adquirir el control de Jolly Hotels, S.p.A. Esta ultima operacién, la méas
importante de los Gltimos anos para el Grupo, se inicié con el visto bueno de las autoridades de las competencias italianas en enero
de 2007 y ha concluido en este ano 2008, cuando en febrero se ha dado por finalizada la OPA de exclusién que ha dado lugar a que
la sociedad haya quedado excluida de cotizacién de la Bolsa de Milan.

Esto permitird que a lo largo de 2008 se produzcan una serie de fusiones que simplificaran la estructura administrativa en Italia.
También se ha unificado el sistema de Front Office, por lo que todos los hoteles estén ya abiertos a todos los canales de distribuciéon
de NH, facilitando que la nueva estructura de ventas tenga un mismo objetivo, la venta de un solo portfolio de hoteles NH. A |a
fecha, siete hoteles procedentes de Jolly ya han sido abanderados con la marca NH y 20 hoteles deberan ser renovados antes de
cambiar de marca, con una inversién de mas de 100 millones de euros para modernizar las propiedades italianas y en especial en
Roma, Milan y Florencia.

Para 2008 se presentan unos objetivos ambiciosos centrados en un plan de diversificacion de las ventas y de los resultados del Grupo.
Histéricamente las ventas procedian, casi en su totalidad, de la unidad de negocio de Espana. En |a situacién actual las ventas de esta
unidad de negocio representan tan sélo un 30% y uno de los objetivos del plan es que éstas no sobrepasen el 25% del total de ingresos
del Grupo. La unidad de negocio italiana se debe situar al final del plan al mismo nivel de cifra de negocios que la unidad de Espana.
Benelux y Alemania-Centroeuropa representaran el 20% cada una de ellas y el restante 10% procedera de Latinoamérica.

Otro de los objetivos es lograr una mayor diversificacién de los canales de venta, con una mayor presencia en los canales electrénicos.
En el ejercicio 2007 se ha logrado que este tipo de canal represente el 23% del total (18% durante el ejercicio anterior), lo que se
traducird en una mejora de eficiencia en la gestion de la ocupacion, un mayor equilibrio de tarifas y un ahorro de costes en la
distribucion y administracion de las mismas.

También en el lado de la oferta hay que mencionar que los niveles de crecimiento de las plazas hoteleras, en los principales mercados
donde opera NH, se sitian por debajo del 5%, el nivel mas bajo de los dltimos 10 anos.

Todo ello nos posiciona en un escenario mas favorable para afrontar la posible situacién de desaceleracién de la economia, en especial
la espanola y norteamericana.




NUEVOS PRODUCTOS

El Grupo NH Hoteles tiene un departamento especifico de investigacion y desarrollo que centra sus esfuerzos en la creacién de nuevos
servicios y productos con alto valor anadido. El objetivo perseguido es profundizar en el conocimiento de las expectativas de los
clientes del Grupo, para poder anticiparse a ellas y ofrecer servicios mas personalizados, acordes con sus demandas, mejorando la
calidady aumentando susatisfaccién. Como resultado de ese compromiso de innovacién, se han desarrollado entre otros los siguientes
productos y servicios: Bonhocio, upselling, pasarela de pagos, facturacion electrénica. ..

Dentro del grupo NH ha nacido la nueva marca "Edenh” para identificar un nuevo segmento vacacional, sugestivo y de disfrute ludico,
de sensaciones de |ujo y bienestar. Dentro de esta marca se han integrado los resort con que contaba el Grupo en los que se pretende
gue no sea una mera estancia sino toda una experiencia. Aqui se incluyen los hoteles: Gran Hotel Timeo — Taormina, Villa Sant Andrea
—Taormina Mar, Gran Hotel Bristol — Rapallo, Almenara — Sotogrande, Schlosshotel Bihlerhéhe — Baden Baden, Edenh Real Arena.

Este Gltimo resort es el primero abierto por el Grupo en la zona del Caribe, concretamente en la Republica Dominicana, situado

estratégicamente en Playa Bavaro en una zona de frondosos palmerales. Con ello se cumple el compromiso anunciado hace ano y
medio de entrar en el segmento vacacional de alta calidad (lujo cinco estrellas) con habitaciones de 44 m? con terrazas volcadas al mar.

RESULTADOS

Durante el ano 2007 el dato més significativo ha sido superar los 1.500 millones de euros de facturacién con un Ebitda de 283 millones
de euros.

Esta consolidacién de los ingresos, con un 38% de aumento, tiene 3 componentes:

a) un aumento del 8% de las ventas en hoteles que existian en 2006 (hoteles comparables).

b) un aumento del 29% por la expansién del Grupo del que cabe senalar que el 22% corresponde a Jolly y un 7% al crecimiento organico.
¢ un 1% de aumento en los ingresos no recurrentes, en especial motivados porlas operaciones societarias con la adquisicion de Jolly.
Otro dato positivo es que el ingreso medio por habitacién disponible (Revpar) se ha incrementado un 5,5% de media y que este
aumento se ha producido en todas las unidades de negocio, siendo el aumento de precio el factor determinante, ya que la ocupacion

cayo6 ligeramente, un 0,9%. En el cuarto trimestre el Revpar crecié a un ritmo fuerte, 7%, mostrando mejoria en practicamente todas
las Unidades de Negocio.

En Alemania esta mejora del ingreso medio por habitacién disponible ha llegado al 11,7% en este 4° trimestre, lo cual confirma la
buena tendencia subyacente en esta region y mejora lo conseguido en el ano anterior en que se habia visto ya un crecimiento sélido
por el desarrollo de la Copa del Mundo de Fitbol.

El otro aspecto que tampoco hemos descuidado en el ejercicio 2007 ha sido |a eficiencia, ya que un incremento en los ingresos,
excluidos la expansién y los no recurrentes, del 8% ha permitido un aumento del Ebitda del 19%.

La actividad inmobiliaria del Grupo en el ano 2007 ha aportado unos ingresos de casi 78 millones de euros frente a los 69 del ano
anterior, es decir un aumento del 13,3%, situdndose el Ebitda en 24,29 millones de eurosfrente a los 27 reportados en el mismo periodo
del afo pasado. Durante este ejercicio no se ha producido ninguna venta de parcela de volumen en Sotogrande. Pese a ello, en el
segundo semestre del ano, la venta de una parcela en Puerto Morelos — Cancin - México, adquirida a mediados de 2005, ha aportado
un beneficio de mas de 7 millones de euros. Adicionalmente, |as ventas comprometidas pendientes de contabilizar a final del ejercicio
alcanzan la cifra de 77,1 millones de euros con un margen estimado de unos 27,8 millones de euros, cifras en linea con las del afo
anterior. La mayor parte de estas ventas corresponden a los atraques de |la Marina y al desarrollo residencial de Ribera del Marlin,
incluyendo la venta de 35 locales comerciales que se realizaron en 2007.
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CUENTA DE GESTION CONSOLIDADA
NH HOTELES,S.A. CUENTA DE PYG A 31 DE DICIEMBRE DE 2007 (en millones de euros)

2007/2006

Var. %

Ingresos de la Actividad Hotelera 1.395,8 93% 1005,6 92% 38,8%
Ingresos de la Actividad Inmobiliaria 77,5 5% 69,4 6% 11,7%
Actividad No recurrente 32,4 2% 16,0 1% 102,4%
TOTAL INGRESOS 1.505,7 100% 1.090,9 100% 38,0%
Coste de Ventas Inmobiliaria -41,6 -3% -32,3 -3% 29.1%
Coste de Personal -478,8 -32% -344 1 -32% 39,2%
Gastos Directos de Gestion -456,0 -30% -332,4 -30% 37.2%
Otros Gastos no Recurrentes -4.6 0% 2.1 -1% 49 6%
BENEFICIO DE GESTION 524,7 35% 3731 34% 40,6%
Arrendamientos y Contribucién Urb. -241,7 -16% -184,2 -17% 31,2%
EBITDA 283,0 19% 188,9 17% 49,8%
Amortizaciones -109,7 -7% -75,0 -1% 46,3%
EBIT 173,3 12% 113,9 10% 52,1%
Gastos Financieros -62,8 -4% -29.8 -3% 110,8%
Resultados Puesta en Equivalencia -2,5 0% 1.3 0% .
EBT 108,0 7% 85,4 8% 26,5%
Impuesto sobre Sociedades -8,5 -1% -241 -2% -64,7%
BENEFICIO antes de Minoritarios 99,5 7% 61,3 6% 62,3%
Intereses Minoritarios -22,1 -1% 1.2 0% -
BENEFICIO NETO 77,4 5% 62,5 6% 24,0%

Nota: Esta cuenta de explotacion consolidada esta elaborada con criterios de agrupacién de gestion hotelera, gue no siempre han de coincidir con los

criterios contables aplicados en las cuentas anuales consclidadas del Grupe NH Hoteles.

DESCRIPCION GENERAL DE LA POLITICA DE RIESGOS

Las actividades de NH se concentran fundamentalmente en el sector hotelero y en especial enla hoteleria de ciudad que se caracteriza
por un grado de apalancamiento operativo relativamente alto, que puede requerir fuertes inversiones en elementos de inmovilizado
material, en especial en inmuebles. Estos tienen un largo ciclo econémico que supone altos niveles de inversién que deben ser
financiados en su mayor parte a través de endeudamiento financiero. La politica del Grupo ha sido siempre mantener la ortodoxia
financiera procurando que los ratios de solvencia siempre hayan sido elevados

La gestion de los riesgos a los que se encuentra expuesto NH Hoteles en el desarrollo de sus actividades constituye uno de los pilares
basicos de su actuacién con el fin de preservar el valor de los activos y en consecuencia la inversion de los accionistas. La Direccién
del Grupo tiene entre sus objetivos minimizar los riesgos y optimizar la gestion de los mismos mediante el analisis de los
correspondientes mapas de riesgo, en estrecha colaboracion con el Comité de Auditoriay Control cuya funcion primordial es, ademas
de la anterior, servir de apoyo al Consejo de Administracién en sus funciones de vigilancia y control, constituyendo |la manifestacion
mas importante de ellas |la de velar por |a correcta aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados y comprobar
la adecuacién e integridad de los sistemas de control interno.

La gestién de riesgos financieros esté centralizada en la Direccion Financiera Corporativa, existiendo los dispositivos necesarios para
controlar, en funcién de las variables econémicas, las exposiciones alas variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como
los riesgos de crédito y liquidez

En el préoximo ano NH Hoteles continuara buscando oportunidades de expansion, siempre tratando de minimizar los riesgos propios
del sector en que opera el Grupo, que se caracteriza por ser una actividad sensible al ciclo econémico y por tanto con una exposicién
al nesgo de variacion de precio que el Grupo siempre ha manejado compensando con la ocupacion y obteniendo cifras positivas en
la evolucién del Revpar .

El riesgo de crédito del Grupo es principalmente atribuible a sus deudas comerciales. Los importes se muestran netos de provisiones para
insolvencias, siendo el riesgo muy reducido, ya que la cartera de clientes esta atomizada entre un gran numero de agencias y empresas.

En cuanto al riesgo de tipo de interés, la informacién relativa a los instrumentos financieros derivados que posee la Sociedad al 31 de
diciembre de 2007, asi como las politicas aplicadas por la misma, se detallan en la memoria adjunta.

El Grupo posee filiales en diversos paises con monedas operativas diferentes al Euro. Los resultados operativos y la posicién financiera
de esas filiales (Argentina, México, Chile, Uruguay, Brasil, Hungria, Rumania, Reino Unido y USA) se encuentran expresados en su
moneda correspondiente y son convertidos después al tipo de cambio aplicable para su inclusion en los estados financieros del Grupo.



El euro se ha apreciado recientemente de manera significativa con respecto a las principales divisas del mundo, incluido el délar
estadounidense, lo que expone a NH Hoteles a fluctuaciones de esas monedas. Los ingresos generados en areas geogréaficas con
moneda distinta del Euro se situaron por debajo del 10% de los ingresos totales y NH Hoteles trata de compensar esa exposiciéon con
un endeudamiento en esas monedas en porcentajes similares.

El nivel de deuda financiera neta consclidada a finales de diciembre de 2007 ha alcanzado los 1.090,24 millones de euros desde los
632,8 millones de euros a que ascendia en diciembre de 2006, con un ratio de apalancamiento financiero (deuda financiera neta
/patrimonio neto) de 0,81x muy por debajo del ratio 1x que siempre se ha propuesto como objetivo el Grupo. Los dos puntos mas
importantes causantes de este aumento son |la deuda generada por la adquisicion de Jolly y la integracion en el grupo de la deuda
que traia la propia sociedad. Otro ratio importante es la relacién deuda financiera neta/Ebitda que queda en 3,7x muy por debajo del
objetivo del plan estratégico que se establecia con un maximo de 4x.

En cuanto al mantenimiento de las fuentes del cash-flow, este depende de |a evolucién del negocio hotelero y de las ventas de parcelas
y promociones de la actividad inmobiliaria del Grupo. Estas variables dependen del ciclo econémico general y de la coyuntura de
mercados en relacién con la oferta y la demanda.

ACCIONES Y ACCIONISTAS

Al cierre del ejercicio 2007, el capital social de NH Hoteles, S.A. estaba representado por 147.970.458 acciones al portador de 2 euros
de valor nominal cada una, integramente suscritas y desembolsadas. Todas estas acciones gozan de iguales derechos politicos y
economicos y se encuentran admitidas a cotizacion en el Mercado Continuo.

Esta cifra se alcanzé después de la conclusién de la ampliacién de capital por importe de 250 millones de euros que se llevé a cabo a
principios del ejercicio 2007, mediante la emisién de 16.371.971 de acciones de 2 euros de valor nominal mas una prima de emisién
de 13,27 euros por accion.

De acuerdo con las dltimas notificaciones recibidas por la Sociedad y con las comunicaciones realizadas a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores antes del cierre de cada ejercicio, las participaciones accionariales mas significativas eran las siguientes a 31
de diciembre:

Grupo Inversor Hesperia, S.A. 25,09% 22,19%
............................ C a]adeAhorrosyMomedep,edaddeMadnd : _— 1004%1004%
............................ M organstan|eyRea|Estatespec,a|s,tuat,onspunmnGp|_|_p : . 596%
............................ C a]adeAhorrosdeva|enc,aCaste||onyA|,came | 566%556%
............................ C a]adeAhorrosyMomedep,edaddeg,puzkoaysansebast,an : . 509%509%
............................ p omegadeamvers.one.:,SL : . 507%933%
............................ C a,adeAhorrosyMomedep,edaddezé,,agozaA,agonyR,ola | 504%454%
............................ H Ote|espamc,padoss|_ : . 505%504%
............................ | mesasanpao|05pA : . 453%
........................... Acc,onesdestmadasap|anesdeRembuc,onmaspamc,pac,onemp|eados N 462%332%

La cotizacion media de NH Hoteles, S.A. se situd en 15,82 euros por accion (14,49 euros en 2006), con un precio minimo registrado en
el mes de diciembre de 11,40 euros por accion (12,25 euros en 2006) y un cambio méximo en abril de 18,35 euros por accién (18,19 euros
en 2006).

A lo largo del ejercicio 2007, NH Hoteles ha realizado diversas operaciones de compra (5.352.864 titulos) y venta (4.120.543 titulos) de
acciones propias, dentro de los limites legalmente establecidos y con las preceptivas comunicaciones a la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

De los 4,1 millones de titulos vendidos, 3,79 millones lo fueron a una entidad financiera con el Gnico objeto dar cobertura al Plan de
Opciones aprobado por la Junta General de Accionistas celebrada el 29 de mayo de 2007. Tal y como establecen las nuevas normas
contables, la diferencia negativa generada en las operaciones con acciones propias, que ha ascendido a 9.238 miles de euros, se ha
incluido en el "Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado”. Dicho importe es |a diferencia entre el precio de adquisicién,
en condiciones de mercado, de las acciones destinadas a la cobertura del Plan de Opciones y el precio de traspaso de las mismas a
la entidad financiera. La mencionada diferencia revertirad en favor de la compania en el momento en que se ejerciten, en su caso, los
Planes de Opciones objeto de la cobertura.

Al cierre del ejercicio, NH Hoteles, era titular de 1.462.864 acciones propias representativas del 0,99% de su capital social con un coste
total de 22,81 millones de euros.

Durante el ano 2007, se contrataron en el Mercado Continuo 224.561.594 acciones de NH Hoteles, S.A. (220.118.67 3 acciones en 2006),
lo que representa 1,52 veces (1,78 veces en 2006) el nimero total de acciones en que se encuentra dividido el capital social, con una
media de contratacion diaria de |la accion en el Mercado Continuo de 887.595 titul os.
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En los gréficos siguientes se puede apreciar la evolucién de la cotizacién y de la capitalizacién bursatil durante los dos Gltimos anos.

EVOLUCION NH HOTELES - IBEX diciembre 2004 - febrero 2008
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CAPITALIZACION 2000-2008 (en millones de euros)
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INFORMACION ADICIONAL A LOS EFECTOS DEL ARTICULO 116 BIS DE LA LEY DE MERCADO DE VALORES

a.  La estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado regulado comunitario, con indicacién, en su
caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechos y obligaciones que confiera y el porcentaje
del capital social que represente.

El capital social de NH HOTELES, S.A. es de 295.940.916 euros y esta representado por 147 970.458 acciones, representadas en
anotaciones en cuenta, de 2 euros de valor nominal cada una de ellas, agrupadas en una sola serie y numeradas correlativamente
del 1 al 147.970.458, ambos inclusive, integramente suscritas y desembolsadas.

Las acciones se encuentran admitidas a cotizacion en el Mercado Continuo de las Bolsas de Valores de Madrid Barcelona y Bilbao.

b.  Cualquier restriccién a la transmisibilidad de valores
No existen restricciones legales, ni estatutarias a |la transmisibilidad de las acciones representativas del capital social.

c.  Las participaciones significativas en el capital, directas o indirectas
La relacién de participaciones significativas en el capital social de NH HOTELES, S.A. a 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

1. Titulares directos e indirectos de participaciones sianificativas, excluidos los Consejeros.

Numero de derechos Numero de derechos 9% sobre el total de
de voto directos de voto indirectos (*) derechos de voto

Nombre o denominacion

social del accionista
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CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE MADRID 0 14.851.795 10,037%
 SOCIEDAD DE PROMOCION YPARTICIPACION
EMPRESARIAL CAJA MADRID 8.132.456 0 5,496%

* CORPORACION FINANCIERA CAJA DE MADRID 6.719.339 0 4541%
""""""""""""""""""""""""" BANCAJA INVERSIONES, SA. 8.373.405 0 5659%
""""""""""""""""""""""""""""" CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE o

ZARAGOZA, ARAGON Y RIOJA (IBERCAJA) 7.459.190 0 5,041%
""""""""""""""""""""""""""""" DON JOSE ANTONIO CASTRO SOUSA 0 37.122.828 25088%

" GRUPO INVERSOR HESPERIA, SA. 37.122.828 0 25088%
""""""""""""""""""""""""" INTESA SANPAOLO, SPA 3.450.671 3.262.749 453%
""""""""""""""""""""""""""""" MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL LTD 7.454751 0 5038%

' MORGAN STANLEY REAL ESTATE SPECIAL

SITUATIONS FUND Iil GP 0 8.817.560 5959%

~ PONTEGADEA INVERSIONES, S.L. 7.503.582 0 5071%

""""""""""""""""""""""""" DON AMANCIO ORTEGA GAONA 0 7.503.582 5071%



(*) A traves de:

Nombre o denominacion Nimero de derechos % sobre el total de

social del titular directo de la participacion de voto directos derechos de voto

SOCIEDAD DE PROMOCION Y PARTICIPACION EMPRESARIAL CAJA MADRID 8.132.456 5.496%
............................................. CORPORAQONHNANQERACNA S ADRD 6719339&5‘“%
............................................. GRUPO|N\/ERSQRHESPER|A5A 3712282825088%
""""""""""""""""""""""""" MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL LTD. 7454751 5038%
............................................. D|VERSOSACC|ON|5TA5DE|ME A S ANPAOLO. SPA 3262749221%

2. Miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante, que posean derechos de voto de las acciones de la

Sociedad Dominante:

Nombre o denominacién Nuimero de derechos Numero de derechos % sobre el total de
social del consejero de voto directos de voto indirectos (*) derechos de voto
DON JOSE RAMON BLANCO BALIN 26775 15076 0,028%
DON GABRIELE BURGIO 1.482 490 0 1,003%
CAJA DE AHORROS DE VALENCIA, CASTELLON

Y ALICANTE, BANCAJA 0 8.373.405 5,659%
CAJA DE AHORROS Y MONTE DE PIEDAD DE

GUIPUZKOA Y SAN SEBASTIAN 7.537.000 0 5,09%
DON JOSE DE NADAL CAPARA 11.262 0 0,008%
GSS HURRICANE BV 0 8.817.560 5,959%
DON HERRANDO PRATY DE LA RIBA 4627 0 0,004%
HOTELES PARTICIPADOS, S.L. 7.469 093 0 5,048%

DON MIGUEL RODRIGUEZ DOMINGUEZ 3.000 0 0,002%

DON JULIO DIAZ FREIJO CERECEDO
(A TRAVES DE PONTEGADEA, S.L) 7.503.582 0 5,071%

(*) A través de:

Nombre o denominacion Numero de derechos % sobre el total de

social del consejero de voto directos derechos de voto

FAMILIARES DEL CONSEJERO DON JOSE RAMON BLANCO BALIN 15.076 0,010%
* BANCAJA INVERSIONES, S.A 8.373.405 5659%
"""""""""""""""""""""" MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL LTD. 7.454751 5038%
* SOCIEDAD DE PROMOCION Y PARTICIPACION EMPRESARIAL CAJA MADRID 8.132456 5496%
~ CORPORACION FINANCIERA CAJA DE MADRID 6.719.339 4541%
""""""""""""""""""""" % total de derechos de voto en poder del Consejo de Administracion 37,909%

d. Cualquier restriccion al derecho de voto
De conformidad con lo establecido en el articulo 15 de los Estatutos Sociales de la Sociedad Dominante, ningun accionista, con
independencia del nimero de acciones de que sea titular, podra emitir mas votos que los correspondientes al 10% de las acciones
emitidas con derecho a voto. Esta limitacion no sera de aplicacion en aquellas Juntas Generales en las que, de acuerdo con la
lista de asistentes, un accionista presente o representado en la Junta sea propietario de mas del 75% de |las acciones emitidas
con derecho a voto.

e. Los pactos parasociales
La Sociedad Dominante no tiene constancia de |la existencia de pactos parasociales.

f.  Las normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del 6rgano de administraciéon y a la modificacion de los
estatutos de la Sociedad Dominante

1. Nombramiento v sustitucion de los miembros del Consejo de Administracion

Las normas que regulan el nombramiento, sustitucion y cese de los Consejeros vienen recogidas en los Estatutos Sociales y el
Reglamento del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante.

En este sentido establece el articulo 20 de los Estatutos Sociales que |a administracion y representacion de la Sociedad
corresponde al Consejo de Administracion, que se compondrd de un nimero de Consejeros no inferior a cinco ni superior a
veinte, correspondiendo el nombramiento de Consejeros y la determinacion de su nimero a la Junta General.

Asimismo se establece en el antes citado articulo de los Estatutos, que los Consejeros ejerceran su cargo por el plazo de tres anos,
siendo el cargo de Consejero revocable yrenunciable en cualguier momentoy reelegible indefinidamente por periodos de igual duracién.



- Nombramiento de Consejeros:

Las propuestas de nombramiento de Consejeros que someta el Consejo de Administracion a la consideracién de la Junta
General y los acuerdos de nombramiento que adopte dicho érgano en virtud de las facultades de cooptacién que tiene
legalmente atribuidas, se realizard a propuesta de la Comision de Nombramientos y Retribuciones, cuando se trate de
Consejeros independientes, y previo informe de dicha Comisién en el caso de los restantes Consejeros.
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En relacién con los Consejeros dominicales, su nombramiento debera recaer en las personas que propongan los respectivos
titulares de participaciones significativas estables, debiendo los demas Consejeros propiciar con su voto el que dichos
nombramientos o propuestas de nombramiento sean objeto de aprobacién por el Consejo de Administracion.

En cuanto al nombramiento de Consejeros Externos, establece el articulo 11 del Reglamento del Consejo que el Consejo de
Administracién y la Comisién de Nombramientos y Retribuciones procuraradn que la eleccién de candidatos recaiga sobre
personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, que se encuentren dispuestas a dedicar una parte suficiente de
su tiempo ala Compania, debiendo extremar el rigor enrelacion con la eleccién de aquellas personas llamadas a cubrir puestos
de consejeros independientes.

En cuanto a los Consejeros Independientes, se senala expresamente que el Consejo de Administracién propondrd o designara
para cubrir dichos puestos a personas en quienes concurran las condiciones previstas en el articulo 9.4 del Reglamento, que
se hace eco de las Recomendaciones incluidas en el Cédigo Unificado de Buen Gobierno.

A todos los efectos, tanto los Estatutos, como el Reglamento del Consejo recuerdan que en todo caso no podran ser propuestos
para el nombramiento de Consejeros, las personas incursas en cualquiera de los supuestos de incapacidad, inhabilitacion,
prohibicién o incompatibilidad establecidas en las disposiciones legales vigentes.

A tales efectos, senala expresamente el articulo 11.3 del Reglamento del Consejo que “se considerara incompatible para el
desempeno del cargo de Consejero toda persona que directa o indirectamente tuviera intereses de cualquier tipo o mantuviera
relaciones laborales, profesionales, mercantiles o de cualquier otra naturaleza con sociedades competidoras, salve cuando el
Consejo de Administracion acuerde su dispensa con el voto favorable de, al menos, el 70% de sus miembros”.

Sustitucion de Consejeros:

El propio Consejo podra proveer interinamente |as vacantes que se produzcan por dimision, incapacidad, fallecimiento, etc,,
de los Consejeros, sea cual fuere su nimero, sometiendo los nombramientos a la aprobacion de la primera Junta General que
se celebre; los asi nombrados deberan ostentar necesariamente la condicién de accionista y cesaran en el cargo cuando
corresponderia a aquéllos cuya vacante cubrieron.

Cese de Consejeros:
El cese de los Consejeros viene expresamente recogido en el articulo 14 del Reglamento del Consejo, que senala que los

Consejeros cesaran en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados o cuando asi lo acuerde la
Junta General en uso de las atribuciones que tiene legalmente conferidas.

Asimismo se establece que los Consejeros deberan poner su cargo a disposicién del Consejo de Administracién y formalizar
la correspondiente dimisién en los siguientes casos:

a) Cuando alcancen la edad de 70 anos. Los Consejeros en funciones ejecutivas cesardn en el desempeno de las mismas
cuando alcancen los 65 anos de edad, si bien podran continuar como Consejeros, si asi lo determinara el propio Consejo.
En tales supuestos, el cese se producird en la primera sesion del Consejo que tenga lugar después de celebrada la Junta
General de Accionistas que apruebe las cuentas del ejercicio en el que el Consejero haya cumplido la edad limite.

b) Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su nombramiento como Consejero o cuando
desaparezcan las razones por las que fue nombrado, entendiéndose que concurre dicha circunstancia en un Consejero
dominical cuando la Entidad o Grupo empresarial al que representa deje de ostentar una participacién accionarial
significativa en el capital social de la Compania o cuando, tratdndose de un Consejero independiente, se integre enlalinea
ejecutiva de la Compania o de cualquiera de sus Sociedades filiales.

c) Cuando se encuentren incursos en alguno de los supuestos de incapacidad, inhabilitacién, prohibicién o incompatibilidad,
entendiéndose incluido el supuesto antes mencionado, recogido en el articulo 11.3 del Reglamento del Consejo.

d) Cuando resulten gravemente amonestados por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones por haber incumplido
alguna de sus obligaciones como Consejeros.

e) Cuando su permanencia en el Consejo pueda afectar al crédito o reputacién de que goza la Compania en el mercado o
poner en riesgo de cualquier otra manera sus intereses.

2. Modificacion de los Estatutos Sociales

Las normas aplicables a la modificacion de los Estatutos Sociales son las establecidas en los articulos 144 y siguientes de la Ley
de Sociedades Anonimas, en los que se exige la aprobacion por la Junta General de Accionistas con las mayorias previstas en el
articulo 103 de la citada Ley.




Los poderes de los miembros del Consejo de Administracién y, en particular, los relativos a la posibilidad de emitir o recomprar
acciones

- Las facultades del Presidente Ejecutivo-Consejero Delegado:

El Presidente Ejecutivo, que a su vez ostenta la condicion de Consejero Delegado, tiene la condicion de Primer Ejecutivo de la
Companiia y, en consecuencia, su nombramiento o renovacién lleva aparejado la delegacion de todas las facultadesy competencias
del Consejo legalmente susceptibles de delegacién, correspondiéndole la efectiva direccién de los negocios de la Compania, de
acuerdo siempre con las decisiones y criterios fijados por la Junta General de Accionistas y el Consejo de Administracion.

De conformidad conlo establecido en el articulo 17 del Reglamento, corresponde al Presidente-Consejero Delegado |a facultad
de ejecutar los acuerdos del propio Consejo y, en su caso, de la Comisién Delegada, érganos a los que se representa
permanentemente con los mas amplios poderes, pudiendo adoptar, en casos de urgencia, las medidas que juzgue convenientes
a los intereses de la Compania.

- Los poderes del Consejo de Administracién:

El Consejo de Administracién asume, ostenta y ejerce, judicial y extrajudicialmente, la plena gestion, administracién y
representacion de la Sociedad, en todos los actos comprendidos en el objeto social y en toda su actividad patrimonial, sin
perjuicio de las facultades que corresponden a la Junta General de Accionistas.

En concreto, senala el articulo 22 de los Estatutos Sociales de NH HOTELES, S.A. que le incumbe y compete:

1° Dirigir, organizar y vigilar la vida y funcionamiento de la Sociedad, tanto en lo relativo al personal, como en lo concerniente a
los bienes y al curso de los negocios sociales.

2° Convocar las Juntas Generales de Accionistas y ejecutar sus acuerdos.

3° Reconocery pagar deudas sociales y reclamar y cobrar cuantas cantidades se adeuden o deban ser entregadas a la Sociedad,
sean cuales fueren las personas o Entidades obligadas al pago, incluso el Estado, la Comunidad Auténoma, la Provincia, el
Municipio u Organismos oficiales en general, y la causa o el titulo que origine el derecho de |la Sociedad.

4° Celebrar toda clase de contratos relacionados con el objeto social; nombrar y separar empleados; contratar obras, servicios,
suministros, seguros, fianzas y depositos; concentar arriendos y desahuciar arrendatarios, precaristas y ocupantes; celebrar
transacciones y compromisos; tomar parte en concursos y subastas; asistir a Juntas con voz y voto; solicitar y renunciar
concesiones y autorizaciones; constituir, modificar y extinguir sociedades y comunidades de bienes; prestar dinero, constituir
y aceptar garantias, incluso hipotecarias y cancelarlas; y, en general, celebrar, modificar, novar y extinguir toda clase de contratos.

5% Comprar, vender, permutar, hipotecar y, por cualquier otro titulo, adquirir, enajenar o gravar toda clase de bienes muebles e
inmuebles, o participaciones indivisas o concretas de los mismos, y derechos reales; hacer declaraciones de obra, deslindes,
parcelaciones, divisiones materiales, segregaciones, agrupaciones, constituciones de propiedad horizontal y cualesquiera
otras modificaciones de fincas o entidades hipotecarias; y, en general, realizar toda clase de actos de disposicion y riguroso
dominio sobre los bienes sociales sin excepcién alguna.

6° Operar con Bancos - incluido el Banco de Espana -, Cajas de Ahorro y demas entidades de crédito, haciendo cuanto la legislacion
y practicas bancarias permitan; abrir, disponery cancelar cuentas corrientes, cartillas o libretas de ahorro y depésitos de cualquier
clase; formalizar toda clase de documentos y contratos bancarios, como son: pélizas de préstamo o crédito, de afianzamiento
mercantil, de descuento de efectos; disponer de cuentas de crédito y cancelarlas; librar, endosar, negociar, aceptar, avalar y
protestar letras de cambio, pagarés, cheques y efectos de comercio en general; afianzar, mancomunada o solidariamente, toda
clase de obligaciones derivadas de operaciones con entidades bancarias a nombre de terceras personas; constituir, modificar,
aceptar y cancelar hipotecas mobiliarias e inmobiliarias, prendas con desplazamiento o sin él y cualquier otro tipo de garantia real.

7° Representar a la Sociedad ante toda clase de autoridades, funcionarios y organismos de la Administracién Central, Provincial,
Municipal o Autonémica, asi como ante toda clase de Tribunales y Juzgados, en cuantos asuntos, expedientes o juicios tenga
interés la Sociedad, con facultades amplias para ejercitar toda clase de derechos y facultades, acciones y excepciones,
pretensiones u oposiciones; presentar escritos y ratificarse en ellos, recusar, tachar, proponer y admitir pruebas, interponer
recursos, incluidos los de casacion y revision, transigir, comprometer en arbitros de Derecho o equidad, allanarse, renunciar,
desistir y realizar, en general, cuanto estime conveniente para la mejor tutela y defensa de los intereses sociales; y otorgar poderes
a Letrados y Procuradores con las facultades que libremente determine, aunque excedan de las anteriormente enumeradas.

8° Acordar la distribucion a los accionistas de dividendos activos a cuenta, sin haber concluido el respectivo ejercicio econémico
o sin haber sido aprobadas las cuentas anuales, todo ello de conformidad con la legislacién vigente.

9° Otorgar poderes de todas clases, incluso con facultad de sustituir o subapoderar y revocarlos.

10° Y para todo lo anterior, que es enunciativo y no limitativo, por lo cual debera ser siempre amplisimamente interpretado,
otorgar documentos publicos y privados sin excepcion alguna.

- Delegacién para emitir acciones
La Junta General de Accionistas celebrada el 5 de Mayo de 2006 acordd delegar en el Consejo de Administracion, conforme

establece el articulo 153.1.b) de |a Ley de Sociedades Andénimas, para que, dentro del plazo méximo de cinco anos a contar
desde |la fecha de celebracion de la citada Junta General, acuerde, en una o varias veces, cuando el propio Consejo de
Administracion lo considere necesario o conveniente, el aumento de su capital social en la cantidad méxima equivalente a la mitad
del capital social de la compania, emitiendo y poniendo en circulacion para ello nuevas acciones ordinarias, rescatables, o de




cualquier otro tipo de las permitidas por la Ley, incluso con prima fija o variable, con o sin derecho de suscripcién preferente (con
observancia en este Gltimo caso de los requisitos, condiciones y tramites establecidos en el articulo 159y concordantes de la Ley
de Sociedades Anénimas o de aquellos otros que pudieran ser legalmente exigidos para ello), y, en todo caso, con desembolso
mediante aportaciones dinerarias del aumento o aumentos de capital acordados por virtud de esta autorizacion, previéndose
expresamente |la posibilidad de suscripcién incompleta de las acciones que se emitan conforme alo previsto en el articulo 161.1
de dicha Ley, asi como la facultad del Consejo de Administracion de ofrecer libremente las acciones no suscritas en el plazo de
ejercicio del derecho de suscripcion preferente, caso de que no se excluyera este derecho.

La autorizacién al Consejo de Administracion se ha hecho extensiva, con la mayor amplitud admisible en Derecho, a la fijacién
de los aspectos y condiciones de cada aumento de capital que se decida realizar al amparo de esta autorizacion, incluyendo, a
titulo meramente enunciativo, y entre otras, las facultades de prever (en caso de haber emitidas obligaciones convertibles con
relacién de conversion fija, y caso de que sus tenedores se vieran afectados por la exclusién del derecho de suscripciéon preferente)
una férmula de ajuste de dicha relacién que permita compensar la eventual dilucién del importe del derecho de conversién, de
solicitar la admisién de las nuevas acciones que se pudieran emitir como consecuencia del aumento o aumentos de capital a
cotizacion oficial en los mercados de valores en que coticen las acciones de |a sociedad (pudiendo otorgar cuantos documentos
y realizar cuantos actos sean necesarios o convenientes al efecto), y de dar nueva redaccién a los articulos de los Estatutos sociales
relativos al capital social, una vez acordado y ejecutado cada aumento de capital, pudiendo dichas facultades ser, a su vez,
delegadas por el Consejo de Administracion en su Comision Delegada, en el Presidente del Consejo de Administracién, y/o en
cualesquiera Consejeros que tengan delegadas, total o parcialmente, |las facultades del Consejo de Administracion.

- Delegaciones para recomprar acciones.

La Junta General de Accionistas de fecha 29 de mayo de 2007 autorizé por un plazo de 18 meses al Consejo de Administracién
para tomar en prenda y/o adquirir, directa o indirectamente, acciones propias, mediante su compra en un mercado secundario
oficial y por un precio no inferior a su valor nominal, ni superior a su valor de cotizacién al tiempo de su adquisicion, sin que en
ningun momento el valor nominal de las acciones adquiridas, conjuntamente con el de las tomadas en prenda, pueda exceder
del 5 por ciento del total capital social.

Queda expresamente facultado el Consejo de Administracion para disponer libremente de las acciones adquiridas al amparo de
la referida autorizacion al objeto de dar, en su caso, cumplimiento a los compromisos contraidos en los "Sistemas retributivos con
entrega de opciones sobre acciones” o “referenciados al valor de cotizacion de la accién” cuya implantacién en la compania
hubiera sido objeto de las preceptivas aprobaciones.

h.  Los acuerdos significativos que haya celebrado |la sociedad y que entren en vigor, sean modificados o concluyan en caso de
cambio de control de |la sociedad a raiz de una oferta publica de adquisicion, y sus efectos, excepto cuando su divulgacion
resulte seriamente perjudicial para la sociedad. Esta excepcion no se aplicara cuando la sociedad esté obligada legalmente a
dar publicidad a esta informacién

El grupo NH Hoteles, S.A. tiene firmados acuerdos con los socios de Residencial Marlin SLy de Los Alcornogues de Sotogrande,
SL. en los que se establece que es esencial para el desarrollo de los proyectos las caracteristicas personales de los socios,
estableciéndose que cualquier cambio de control efectivo, tanto en los socios, como en las sociedades matrices de los mismos,
desencadenard un procedimiento para que el otro socio pueda separarse de la sociedad con derecho al reintegro de su haber
social mas los danos y perjuicios causados .

El préstamo sindicado firmado entre una sociedad del grupo, NH Finance, S.A., como prestataria, y un sindicado de bancos, por
valor de 650 millones de euros y firmada el 2 de agosto de 2007, recoge una clausula que establece el vencimiento anticipado
del mismo cuando se produzcan circunstancias que den lugar a un cambio de control de la sociedad NH Hoteles, S.A.

Adicionalmente el Grupo NH Hoteles tiene préstamos y créditos otorgados, con un limite conjunto de 35 millones de euros, en
los que se recoge una claltsula de vencimiento anticipado en cado de cambio de control de la sociedad NH Hoteles, S.A.

i.  Losacuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion y direccién o empleados que dispongan indemnizaciones cuando
éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la relacion laboral llega a su fin con motivo de una oferta puiblica
de adquisicion.

Salvo para el Consejero Delegado y seis Altos Directivos, la Sociedad no tiene acuerdos distintos de |os establecidos en el Estatuto
de los Trabajadores o en el Decreto de Alta Direccion 1382/1985 que dispongan de indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean
despedidos de forma improcedente o si la relacién laboral llega a su fin con motive de una oferta pablica de adquisicion.

En el caso del Presidente-Consejero Delegado y los citados Altos Directivos, con objeto de fomentar su fidelidad y permanencia
en la Sociedad se les ha reconocido indemnizaciones de importe superior ala que resulte de la aplicacion de la normativa citada
en los supuestos de despido improcedente y cambio de control.

EVOLUCION PREVISIBLE

El sector de la hosteleria es un sector sensible ala evolucién de las principales variables macroeconémicas. Sin embargo, la exposicién
del grupo alos ciclos econémicos viene limitada debido a la diversificaciéon intemacional de sus fuentes de ingresos y a la posicién de
liderazgo que representa la marca NH Hoteles en el sector de |la hosteleria urbana.

Por tanto, para el ejercicio 2008, NH Hoteles espera mejorar los ingresos por venta de habitaciones en todas las unidades de negocio
mediante el aumento y la fidelizacién de los clientes manteniendo al mismo tiempo la estrategia activa de gestion de precios que tan
buenos resultados ha dado en el ejercicio 2007 y en anos anteriores.
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NH HOTELES, S.A.Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2007 elaboradas conforme a las

Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Unién Europea.

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE 2007 Y 31 DE DICIEMBRE 2006 (miles de euros)

ACTIVO Nota 31.12.2007 31.12.2006
ACTIVO NO CORRIENTE:

Inmovilizado material 8 2.403.130 1.433.644

Fondo de comercio 6 118.748 114.402

Activos intangibles 7 116.308 59.258

Inversiones valoradas por el método de la participacion 9 76.812 91.433

Inversiones financieras no corrientes- 140.811 443.316

Préstamos y cuentas a cobrar no disponibles para negociacién 101 132.525 397.451
 Otras inversiones finandieras no corrientes 102 8286 45865
........................... Aa.vospor.mpuestosd,fendos B 2,2, o 4464634639

Otros activos no corrientes 1.239 1.324

Total activo no corriente 2.901.694 2.178.016

ACTIVO CORRIENTE:

Existencias 11 118.313 109.673
Deudores comerciales 12 164.972 126.888
Deudores no comerciales 48.503 38.592
Administraciones Publicas deudoras 22 26.323 16194
 Otrosdeudoresno comerciales 22180 22398
"""""""""""""""" Inversiones financieras corrientes 16391 207.969
Activos financieros a vencimiento 131 16.054 207.586
""""""""""""""" Activos financieros negociables 132 33 383
""""""""""""""" Tesoreria y otros activos liquidos equivalentes 14 61699 42369
Otros activos corrientes 14.016 12.985
Total activo corriente 423.894 538.476

TOTAL ACTIVO 3.325.588 2.716.492



PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31.12.2007 31.12.2006
PATRIMONIO NETO:

Capital social 15.1 295.941 263.197
............................ R eservanelaSOOedadDommame - - o 496946293102
""""""""""""""" Reservas en sociedades consolidadas por integracion global 153 306567 235130
""""""""""""""" Reservas en sociedades consolidadas por integracion proporcional 153 a6 412
""""""""""""""" Reservas en sociedades consolidadas por el método de la participacion 153 (322 764
........................... Ajustesenpammomoporva|orac,on o L 4202100
""""""""""""""" Diferencias de conversion (9558 @ (58%)
........................... Amocanera - . (22309)(3504)
............................ B enef,c,osconso|,dadosde|e]erc,c,o o L 7744362448
""""""""""""""" Patrimonio neto atribuible a accionistas de la Sociedad Dominante 1125076 854610

Intereses minoritarios 15.6 214734 176.678

Total patrimonio neto 1.339.810 1.031.288

PASIVO NO CORRIENTE:

Emision de obligaciones y otros valores negocnabl e 30 57
""""""""""""""" Deudas con entidades de crédito 16 910306 529577
........................... Acfeedoresporarrendam,emosf,nanc,eros - — 46122
otrospas,vosnocomemes ................................................................... e 1 49819 ............................... 346 156 .....................................
""""""""""""""" Provisiones para riesgos y gastos 21 6050 50280
............................ p as,vospor,mpuestosd,fendos - S 27637999125

Total pasivo no corriente 1.397.110

PASIVO CORRIENTE:

Emision de obligaciones y otros valores negocnabl e 39 38
""""""""""""""" Deudas con entidades de crédito 16 245453 34975%
........................... Acreedoresporarrendam'emosfmanmeros - — 32251
"""""""""""""" Acteedores comercisles y otras cuentas por pagar 23 235552 218943
 Otrospasivos financieros corrientes 1338 1319
........................... Admmlstragonespubhcasacreedoras - S 3271926549
............................ p rowsmnesparanesgosygastos o S 85195652
o(rospas.voscomemes .......................................................................... o 64%6 .................................. 57379 .....................................
........................... TOta|paswocomente - . 533663659337

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 3.325.588 2.716.492

Las notas 1 a 32 descritas en la Memoria Consclidada y los Anexos | a lll forman parte integrante del balance de situacién conseclidado al 31 de diciembre
de 2007.

El balance de situacién consclidade a 31 de diciembre de 2006 se presenta Unicamente a efectos comparativos.

17 Cuentas Anuales Consolidadas



CUENTAS DE RESULTADOS CONSOLIDADAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006 (miles de euros)

Nota 2007 2006

Importe neto de la cifra de negocios 26.1 1.463.626 1.094.521
............................ o trosmgresosdeeprtac,on . . 26]4670214381
............................ Resu“adonewdelaena]enaoondeadwos no S — 261573010491
........................... Ap,ov,s,onam,enws | “32425)(131947)
............................ G aStOSdepersona| . . 263(465375)(339775)
............................ D Otac,onabamomzac,on . , “09453)(71549)
............................ perd,dasnetaspordete“orodeact,vos | (277)(3190)
............................ o trosgastosdeeprtamon . . 264(627062)(458682)
............................ RESULTADODEEXPLOTAOON . , 181466114250
............................ Resuhadodeent,dadesVa|oradaspore|rnetodo .de S 9(2479)1270
............................ lngresosfmanmeros - . 26297696978
............................ G astosfmanoeros . 266(81847)(40157)
............................ D lferenmasnetanecamblo“ngresos/(easto» | 10934604
............................ BENEFICIOANTESDEIMPUESTOSDELASACTIVIDADES TN UAD A . 10800286945
............................ |mpuestosob,esoaedades S , 22(8495)(25395)
............................ RESULTADODELEJEROOO | 9950761550
........................... Atr,bu,'b|ea . S

Accionistas de |la Sociedad Dominante 77.443 62.448
............................ |meresesmmoma”os . . 15622064(898)
............................ Benefloopordcaoneneuros(bd5|coyd||u| ,d,o) , 5055051

Lasnotas 1 a 32 descritas en la Memoria Consolidada y los Anexos | a lll forman parte integrante de las cuentas de resultados consolidadas del ejercicio 2007.

La cuenta de resultados consclidada del ejercicio 2006 se presenta unicamente a efectos comparativos



ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

DE LOS EJERCICIOS ANUALES 2007 Y 2006 (miles de euros)

Reservas de la Reservas en sociedades

R
Sociedad Dominante consolidadas por A0S

Ajustes en Atribuibles

El método Diferencias patrimonio ala

Capital Prima de Reserva Reservas Integracidon Integracion dela de por Acciones Sociedad Intereses Total
Social emision Legal Voluntarias  global proporcional participacion Conversion  valoracion  Propias Dominante  Total Minoritarios Patrimonio

Saldos al 31 de
diciembre de 2005 239.066 131.622 28.877 127.050 150.317 468 8.651 17.821 4.772 (301) 62.243 770.586 119.682 890.268

Resultado neto del
ejercicio 2006 - - - - - - - - - - 62 448 62.448 (898) 61.550

Diferencias de
conversion - - - - - .

Cobenuragde|u]og ..................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................
de efectivo - - - - - - - - (2.672) - - (2.672) - (2.672)

Ingresos y gastos
reconocidos en el
periodo - - - - - - - (23.720) (2.672) - 62 448 36056 (1.153) 34.903

'
™~
"t
~
N
(=)

'

)

)
™~
W
N
N
(=)
™~
u1
o
™~
W
0
~J
o

Ampliacion de
capital 24131 134847 - - - - - - - - - 158978 - 158.978

Distribucién de
Resultados 2005
- A Reservas - - - (21.487) 84.813 (56) (1.027) - - - (62.243)

Distribucién de
reservas . . - (31.079) . . - - . - - (31.079 (2042) (33.121)

Variacion en
acciones propias - 103 - - - - - - - (3.203) - (3.100) - (3.100)

Cambios en el
perimetro de
consolidacion - - - - - - - - - - - - 142516 142516

Adquisicion de
minoritarios - (76.830) - - - - - - - - - (76.830) (82.325) (159.155)

diciembre de 2006 263.197 189.742 28.877 74,483  235.130 412 7.624 (5.899) 2.100 (3.504) 62448 854.610 176.678 1.031.288

Resultado neto del
ejercicio 2007 - - - - - - - - - - 77.443 77443 22064 99 507

Diferencias de
conversion - - - - - - - (23.656) - - - (23.656) (1.715) (25.371)

Coberturas de flujos
de efectivo - - - - - - - - (1.680) - - (1.680) - (1.680)

Ingresos y gastos
reconocidos en el

periodo - - - - - - (23.656)  (1.680) - 77.443 52.107 20349  72.456

Ampliacion de
capital 32.744 215372 - - - - - - - - - 248116 - 248116

Distribucién de
Resultados 2006
- A Reservas - - - (2.290) 64.187 34 517 - - - (62.448) - - -

Variacion en
acciones propias - (9.238) - - 139 - - - - (19.305) - (28.404) - (28.404)

Cambios en el
perimetro de
consolidacion - - - - 8.4463 - (8.463) - - - - - 121.662 121.662

minoritarios - - - - (1.352) - - - - - - (1.352) (102.963) (104.315)

Saldos al 31 de

diciembre de 2007 295.941 395.876 28.877 72.193 306.567 446 (322 (29.556) 420 (22.809) 77443 1.125.077 214.734 1.339.810
Las Notas 1 a 32 descritas en la Memoria Consclidada y los Anexos | a lll forman parte integrante del estadoe de cambios en el patrimonic neto consclidadoe del ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2007.

El Estado de cambios en el patrimenic neto conseclidadoe del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2006 se presenta unicamente a efectos comparativos.
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS EN LOS
EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006 (miles de euros)

Nota Ejercicio 2007 Ejercicio 2006
1. ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

Resultado consolidado antes de impuestos 108.002 86.945
Ajustes al resultado:

Amortizaciones de activos materiales e inmateriales (+) 109.453 71.549
Pérdidas por deterioro de activos (neto) (+/-) 277 3.190
Dotaciones a provisiones (neto) (+/-) 264 10.055 3.244
Ganancias/Pérdidas por venta de activo material e intangible (+/-) (5.730) (10.491)
Ganancias/Pérdidas de inversiones valoradas por el método de la participacion (+/-) Q 2479 (1.270)
Ingresos financieros (-) 26.2 (2.769) (6.978)
Gastos financieros (+) 26.6 81.847 40.157
Otras partidas no monetarias (+/-)

Resultado ajustado 296.614 186.346
Variacién neta en los activos / pasivos:

(Aumento)/Disminucion de existencias 11 (8.640) (12.771)
(Aumento)/Disminucién de deudores comerciales y otras cuentas por cobrar (47.995) (7.230)
(Aumento)/Disminucion de otros activos corrientes (1.031) (2.038)
Aumento/(Disminucién) de acreedores comerciales 23 16.609 49.549
Aumento/(Disminucion) de otros pasivos corrientes 27178 (23.131)
Aumento/(Disminucién) de provisiones para riesgos y gastos 3.062 (4.180)
Impuestos sobre las ganancias pagados (28.067) (12.720)

Total flujos de efectivo netos de las actividades de explotacion (l) 257.730 173.825

2. ACTIVIDADES DE INVERSION

Ingresos financieros 26.2 9769 6.978
Inversiones (-):
Empresas del grupo, negocios conjuntos y asociadas (1.062.328) (62 .973)
Activos materiales, intangibles e inversiones inmobiliarias (178.204) (83.368)
Inversiones financieras no corrientes (18.719) (48.687)
Inversiones financieras y otros activos financieros corrientes 13.1 (8.468) (200.000)
Otros activos (10.007) -
(1.277.726) (395.028)
Desinversiones (+):
Empresas del grupo, negocios conjuntos y asociadas 352.141 17.753
Activos materiales, intangibles e inversiones inmobiliarias 43.056 40.898
Inversiones financieras no corrientes 10.1y10.2 42139 2.998
Inversiones financieras y otros activos financieros corrientes 131y 13.2 200.046 19.875
Otros activos 85 3.903
637.467 85.427

Total flujos de efectivo netos de las actividades de inversion (ll) (630.490) (302.623)

3. ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Dividendos pagados (-) - (31.080)

Intereses pagados por deudas (-) (84.295) (37.539)

Variaciones en (+/-):
Instrumentos de patrimonio

- Capital 32744 24131
- Reservas 161959 31.197
- Minoritarios 15992 57.894
Instrumentos de pasivo (+/-):

- Deudas con entidades de crédito 278.874 147.015
- Arrendamientos financieros 17 (245) (342)
- Obligaciones y otros valores negociables (26) (13)
- Otros pasivos no corrientes (12.913) (38.135)
Total flujos de efectivo netos de las actividades de financiacion (lll) 392.090 153.128
4. AUMENTO/ DISMINUCION BRUTA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+11+I11) 19.330 24.330
5. Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efectivo o equivalentes (IV) (1.124) (612)
6. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+11+11I-1V) 20.454 24 .942
7. Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 42.369 18.039
8. Efectivo o equivalentes al final del ejercicio (7 +5) 61.699 42.369

Las Notas 1 a 32 descritas en la Memoria Consclidaday los Anexos| a lll forman parte integrante del estado de flujos de efective consolidado del ejercicio 2007.
El estado de flujos de efective consolidado del ejercicio 2006 se presenta Gnicamente a efectos comparativos.



MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

DEL EJERCICIO 2007

1. ACTIVIDAD Y COMPOSICION DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

NH HOTELES, S.A. (en adelante |a Sociedad Dominante) se constituyé como sociedad anénima en Espana el 23 de diciembre de 1881
bajo el nombre de "Material para Ferrocarriles y Construcciones, S.A.", denominacion que fue posteriormente modificada por la de
"Material y Construcciones, S.A." (MACOSA) y, posteriormente, por la de "Corporacién Arco, S.A"

Durante el ejercicio 1992, Corporacién Arco, S.A. absorbié a Corporacién Financiera Reunida, S.A. (COFIR) adoptando al mismo tiempo
la denominacién social de la sociedad absorbida y adaptando el objeto social a la nueva actividad de la Sociedad Dominante, centrada
en la gestién de su cartera de participaciones.

Durante el ejercicio 1998 Corporacién Financiera Reunida, S.A. (COFIR) se fusioné con Grupo Cataléan, S.L. y filiales y Gestién NH, SA.
mediante |a absorcién de estas sociedades por |la primera. Posteriormente, Corporacion Financiera Reunida, S.A. (COFIR) absorbié a
NH Hoteles, S.A. adoptando la denominacion social de la sociedad absorbida y ampliando su objeto social para permitir la realizacién
directa de actividades hoteleras, actividades que ya venia realizando de forma indirecta a través de sus filiales.

La informacién referida a dichas fusiones se hallarecogida en las cuentas anuales de los ejercicios en los cuales se produjeron dichas
transacciones.

En octubre de 1999 se lanzé una Oferta Publica de Adquisicién de Acciones sobre el 100% del capital de Sotogrande, S.A. que le ha
permitido en todo momento tener una mayoria de control superior al 75%.

En el ejercicio 2000 se inicia |la estrategia de expansion, fundamentalmente europea, de cara a la creacion de una marca global fuerte
en el segmento de hoteles urbanos que comienza con la integracién de |la sociedad hotelera holandesa "Krasnapolsky Hotels and
Restaurants, N.V.", continta con la adquisicién de la sociedad mejicana "Nacional Hispana de Hoteles, S.R.L de C.\." en junio de 2001
y en el ejercicio 2002 con la compra de la sociedad hotelera alemana Astron Hotels.

Durante el periodo 2003-2005y a través de crecimiento organico el Grupo se introdujo en diversos mercados europeos como el italiano
oel rumanoy entré en nuevas plazas como Londres. Asimismo, durante el ejercicio 2005 inicié el crecimiento en el sector turistico de
calidad y con un alto componente inmobiliario con sendos proyectos en Cap Cana (Republica Dominicana) y Riviera Maya (México).

Una vez consolidadas las adquisiciones de periodos anteriores, el Grupo ha continuado durante los ejercicios 2006 y 2007 con su
estrategia de expansion internacional, a través de la adquisicién de las cadenas italianas Framon y Jolly Hoteles. Ademas, el Grupo ha
seguido creciendo organicamente incorporando 2.239 nuevas habitaciones (13 hoteles) durante el ejercicio 2007.

A finales de 2007 NH Hoteles esta ya presente con hoteles operativos en 22 paises, con 342 hoteles y 50.444 habitaciones, de las que
un 79% se encuentran en Espana, Alemania, Italia y Benelux.

El domicilio social de NH Hoteles S.A. esta fijado en Madrid.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS Y PRINCIPIOS DE CONSOLIDACION

2.1 Bases de presentacion de las Cuentas Anuales
Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007, formuladas por los Administradores de NH Hoteles, S.A. enreunién celebrada
el dia 27 de marzo de 2008, se han obtenido a partir de los registros contables y de las cuentas anuales de |a Sociedad Dominante
y de sus Sociedades Dependientes.

Estas cuentas anuales consolidadas han sido preparadas de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF) adoptadas por la Unién Europea conforme a lo dispuesto por el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y
por la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y de orden social de forma que muestran la imagen
fiel del patrimonio y de |a situacién financiera del Grupo a 31 de diciembre de 2007 y de los resultados de sus operaciones, de
los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efective que se han producido en el Grupo durante el ejercicio anual
terminado en dicha fecha conforme a la normativa contable vigente.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo y las de las entidades que lo componen correspondientes al ejercicio 2007 se
encuentran pendientes de aprobacién por las respectivas Juntas Generales de Accionistas. No obstante, los Administradores de
la Sociedad Dominante entienden que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios significativos.

2.1.1 Normas e interpretaciones efectivas en el presente periodo

En el presente ejercicio, el Grupo ha adoptado la NIIF 7 "Desgloses de instrumentos financieros”, que entraba en vigor para
ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2007, asi como las modificaciones efectuadas en la NIC 1 "Presentacién de estados
financieros” en relacion con los desgloses del capital.

Como consecuencia de la adopcién de la NIIF 7 y de las modificaciones de la NIC 1, los desgloses cualitativos y cuantitativos de
las cuentas anuales consolidadas relativos a instrumentos financieros y a la gestién del capital, detallados en las notas 12,15,19,20
y 32, han sido ampliados.

21 Cuentas Anuales Consolidadas




De otra parte, cuatro interpretaciones del IFRIC son también efectivas por primera vez en este ejercicio: CINIIF 7 “Aplicacién del
procedimiento de reexpresion” segun la NIC 29, “Informacién Financiera en economias hiperinflacionarias”, CINIIF 8 “Alcance
de la NIIF 2", CINIIF9 “"Nueva evaluacién de derivados implicitos” y CINIIF 10 “Informacién financiera intermedia y deterioro del
valor”. La adopcion de estas interpretaciones no ha tenido impacto en |las cuentas anuales consolidadas del Grupo.

2.1.2. Normas e interpretaciones emitidas no vigentes

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes normas e interpretaciones habian sido publicadas
por el IASB pero no habian entrado en vigor bien porque su fecha de efectividad es posterior a la fecha de estas cuentas anuales
consolidadas, o bien porgue no han sido endosadas por la Unién Europea:

Aplicacion Obligatoria ejercicios

Normas y modificaciones de normas iniciados a partir de:

NIIF 8 Segmentos operativos 1 de enero de 2009 (1)
............................................. Rev,s,ondemczg,(*)Costespor,mereses , . 1deener0de2009“)
............................................. Rev,s,ondemcut)presemac,ondeestados PR : 1deener0dem(3)
............................................. Rev,s,ondeN"Fg,(*)Comb,nac,onesde ne ocios S 1deju|.od92009(1)
............................................. Mod,f,cac,ondemcy(t)Estadosf,nanc,erosConsohda sy Separados1deju|,od92009(1)
............................................. Mod,f,cac,ondeN”Fz(*)pagosbasadosenacc,ones |merpretac,ones1deenerodezo()9(2)
............................................. C|N||F11N||F2Transacc,ones '(V:on S prop,i,a,,s,, yde|grupo1demarzodezoo7(2)
............................................. C|NN|F‘|2(*)Acuerdosdeconces,on I ~ 1deener0de2008(2)
............................................. C|NN|F13(*)programasdef,dehzac, P — : 1de]u|,odez()08(1)
............................................. C|NN|F14(*)N|C1<;>E||,m,teenun S beneﬂ,c,i,(,),, def,n,do

requerimientos minimos de aportacion y su interaccion 1 de enero de 2008 (2)

(*) Normas e interpretaciones no endosadas por la Unién Europea a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales.

(1) Los Administradores no han evaluado adn el impacto que la aplicacién de esta norma tendra scbre las cuentas anuales consclidadas adjuntas.

(2) Los Administradores consideran gue la entrada en vigor de dicha modificacion no afectara significativamente a las cuentas anuales consolidadas.
(3) Dade que el Grupoe ya viene presentando un estade de ingresos y gastos reconocidos, en general no se esperan medificaciones significativas por

la introduccién de esta nueva nocrma.

2.2 Informacion referida al ejercicio 2006
Conforme a lo exigido por la NIC 1, |a informacién contenida en esta memoria consolidada referida al ejercicio 2006, se presenta
a efectos comparativos con la informacién relativa al ejercicio 2007 y, por consiguiente, no constituye por si misma las cuentas
anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2006.

2.3 Moneda de presentacion
Las presentes cuentas anuales se presentan en euros. Las operaciones en moneda extranjera se registran de conformidad con
los criterios descritos en la Nota 4.8.

2.4 Responsabilidad de la informacién, estimaciones realizadas y fuentes de incertidumbre
La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Dominante.
En las cuentas anuales consolidadas del Grupo se han utilizado estimaciones realizadas por |la Direccion del Grupo y de las
entidades consolidadas (ratificadas posteriormente por sus Administradores) para cuantificar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Las pérdidas por deterioro de determinados activos

- Las hipotesis empleadas en el célculo actuarial de los pasivos por pensiones y otros compromisos con el personal
- La vida Util de los activos materiales e intangibles

- La valoracién de los fondos de comercio de consolidacién

- El valor de mercado de determinados activos

- Estimacion de los contratos onerosos

Estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacién disponible sobre los hechos analizados (véase Nota 4). No
obstante, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas, lo que se haria conforme
a lo establecido en la NIC 8.

A la fecha de emision de estos estados financieros consolidados no existe ningun hecho que pudiera suponer una fuente
significativa de incertidumbre respecto al efecto contable que dichos hechos supondrian en ejercicios futuros.

2.5 Principios de consolidacion aplicados

2.5.1 Empresas Dependientes

Se consideran empresas dependientes aquellas sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion en las que la Sociedad
Dominante, directa o indirectamente, ostenta |la gestion por tener la mayoria de los derechos de voto en los 6érganos de
representacion y decision y tiene capacidad para ejercer control, capacidad que se manifiesta cuando la Sociedad Dominante
tiene facultad para dirigir las politicas financieras y operativas de una entidad participada con el fin de obtener beneficios de
sus actividades.



Las cuentas anuales de las empresas dependientes se consolidan con las de la Sociedad Dominante por aplicacién del método
de integracién global. Consecuentemente, todos los saldos y efectos de |as transacciones efectuadas entre las mismas que son
significativos han sido eliminados en el proceso de consolidacion.

La participacion de los socios minoritarios en el patrimonio y resultados del Grupo se presentan respectivamente en los capitulos
"Intereses minoritarios” del balance de situacién consolidado y de la cuenta de resultados consolidada.

Los resultados de las entidades dependientes adquiridas o enajenadas durante el ejercicio seincluyen en la cuenta de resultados
consolidada desde la fecha efectiva de adquisicion o hasta la fecha efectiva de enajenacion, segun corresponda.

2.5.2 Negocios conjuntos
Se consideran “negocios conjuntos” aquellos en los que la gestion de las sociedades participadas es realizada conjuntamente

por la Sociedad Dominante y por terceros no vinculados al Grupo, sin que ninguno ostente un grado de control superior al del
otro. Las cuentas anuales de los negocios conjuntos se consolidan por el método de integracién proporcional de tal forma que
la agregacion de saldos y las posteriores eliminaciones tienen lugar en la proporcién que la participacion del Grupo representa
en relacion con el capital de estas entidades.

En caso necesario, se realizan en los estados financieros de estas sociedades los ajustes que sean necesarios para homogeneizar
sus politicas contables con las que se utilizan en el Grupo.

2.53 Empresas asociadas

Se consideran empresas asociadas aquellas sobre las que la Sociedad Dominante tiene capacidad para ejercer una influencia
significativa, aungque no control ni control conjunto. En general se presume que existe influencia notable cuando el porcentaje
de participacién (directa o indirecta) del Grupo es superior al 20% de los derechos de voto, siempre que no supere el 50%.

En las cuentas anuales consolidadas, las empresas asociadas se valoran por el método de la participacion (puesta en equivalencia),
es decir, por la fraccion de su valor neto patrimonial que representa la participacién del Grupo en su capital, una vez considerados
los dividendos percibidos y otras eliminaciones patrimoniales.

2.54 Valoracién de las sociedades consolidadas en el momento de la compra

Hasta el 1 de enero de 2004, fecha de transicion a las NIIF por parte del Grupo NH Hoteles, las diferencias existentes entre el coste
de adquisicién de la participacién en una sociedad consolidada y su valor teérico contable en la fecha de compra que no fueron
susceptibles de ser imputadas a elementos patrimoniales, aumentando o disminuyendo el valor de éstos hasta su valor de
mercado, se incluyeron, en el caso de ser positivas, en el epigrafe "Fondo de comercio” del balance de situacién consolidado.

En las adquisiciones de empresas dependientes y negocios conjuntos realizadas a partir de la fecha de entrada en vigor de las
NIIF, los activos y pasivos de las sociedades adquiridas se valoran a sus valores de mercado en |a fecha de adquisicién. Cualquier
exceso del coste de adquisicién de los activos netos identificables adquiridos con respecto a los valores de mercado se reconoce
dentro del epigrafe “Fondo de comercio” del balance de situacién consolidado.

Por el contrario, en el caso de que el coste de adquisicion de los activos netos identificables fuese inferior a sus valores de mercado,
este menor valor "diferencia negativa de consolidacion” se reconocera en la cuenta de resultados consolidada del ejercicio.

En las adquisiciones de empresas asociadas, los fondos de comercio generados se registran como mayor valor de la participacion.

2.5.5 Conversién de moneda extranjera

La conversion a euros de |os distintos epigrafes del balance de situacién y de la cuenta de resultados de las sociedades extranjeras
que han sido incluidas en el perimetro de consolidacion se ha realizado aplicando los siguientes criterios:

- Los activos y pasivos se han convertido aplicando el tipo de cambio oficial vigente al cierre del ejercicio.
- El patrimonio se ha convertido aplicando el tipo de cambio histérico, considerando como tipo de cambio histérico de aquellas
sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién con anterioridad a la fecha de transicién el tipo de cambio existente al

31 de diciembre de 2003.
- La cuenta de resultados se ha convertido aplicando el tipo de cambio medio del ejercicio.

Las diferencias resultantes de la aplicacion de estos criterios se han incluido en el epigrafe “Diferencias de conversion” del
capitulo “"Fondos Propios”.

Los ajustes surgidos por aplicacién de las NIIF en el momento de adquisicién de una sociedad extranjera, relativos al valor de
mercado y al fondo de comercio se consideran activos y pasivos de dicha sociedad y por tanto, se convierten segln el tipo de
cambio vigente al cierre del ejercicio.

2.5.6 Variaciones en el perimetro de consolidacién:

Las variaciones en el perimetro de consolidacion mas significativas durante los ejercicios 2007 y 2006 que afectan a la comparacion
entre ejercicios han sido las siguientes:

a. Variaciones en el perimetro de consolidacion del ejercicio 2007
a.1. Jolly Hotels, S.p.A.
Con fecha 11 de noviembre de 2006 se firmé un “Acuerdo Marco” entre NH Italia, Sr.l., Joker Participazioni, S.rl. e Intesa
Sanpaolo, S.p.A, sociedades que ostentaban el 20%, 50,05% y 4,42% del capital social de Jolly Hotels, S.p.A., respectivamente,
con objeto de controlar no menos del 74,47% del capital social de Jolly Hotels, S.p.A., a través de unvehiculo de nueva creacion
(Grande Jolly, S.p.A) y la formulacion por parte de éste de una Oferta Publica de Adquisicion sobre el resto del capital social.
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La eficacia de dicho acuerdo estaba sujeta, como condicién suspensiva, entre otras, a la aprobacién por parte de las Autoridades
de Defensa de la Competencia italianas, aprobacién que se produjo el 25 de enero de 2007 y le fue comunicada a la Sociedad
el 31 de enero de 2007. A 31 de diciembre de 2006, el Grupo no ostentaba la mayoria en los 6rganos de representacion y
decision de Jolly Hotels, S.p.A., ni tenia capacidad para ejercer el control ni dirigir las politicas financieras y operativas de la
mencionada Sociedad. Por tanto, a 31 de diciembre de 2006, la Sociedad Dominante integré por el método de puesta en
equivalencia la participacién que poseia del 20% de Jolly Hotels, S.p.A. (véase Nota 9).

Confecha 1 de febrero de 2007, Jolly Hotels, S.p.A. se ha incorporado al perimetro de consolidacién del Grupo al haberse hecho
efectiva su toma de control. A dicha fecha, NH Hoteles controlaba, a través de NH Italia, S.r.l., el 74,47% de Jolly Hotels, S.p.A.,
el 20% de forma directa y el 54,47% a través de contratos de opcion de compra a favor de NH Italia, S.rl. y venta a favor de Joker
Participazioni, Srl. e Intesa Sanpaolo, S.p.a, para el traspaso de sus respectivas participaciones sobre Jolly.

En este sentido, con fecha 20 de junio del 2007, 23 de julio de 2007 y 15 de noviembre de 2007, los titulares de los derechos de
venta representativos del 25,7%, 24,35% y 4,42% de Jolly Hotels, S.p.A. han ejercido sus respectivas opciones de venta (las dos
primeras por parte de Joker Participazioni, S.r.l.y la Gltima por parte de Intesa Sanpaolo, S.p.A.), porlo que el Grupo NH ha pasado
a ostentar de forma directa un 54,47% adicional de Jolly Hotels, S.p.A. a través de la sociedad dependiente Grande Jolly, S.p.A.

En una primera etapa, con fecha 1 de febrero de 2007, el Grupe NH Hoteles ha determinado el coste de |la combinacién de
negocios del 74,47% de Jolly Hotels, S.p.A., tal y como se detalla a continuacién (en miles de euros):

Valor en libros Ajustes Valor Razonable

Inmovilizado Material 348.701 559.166 907.867
.................................................. Inmowhzadommatenal . . 17791587217651
.................................................. Otrosactwosalargoplazo 1736617366
.................................................. prestamosbancanost . (134597)(134597)
.................................................. |mpuestod,fer,do . . “5259)“65620)“80879)
.................................................. otrasdeudast (25030)“2177)(37207)
.................................................. CerUIame . (80724)(80724)
.................................................. Actwosnetosadqmndos . . 62234397241459475
.................................................. Mmomanos (134490)
.................................................. Va|ordemercadode|apamapac,on . . 324935
.................................................. Costede|aComblnac|ondenegoc|os . . 320233
Excesode|acombmac,ondenegoc,os ........................................................................................................................................... ( 4752) ..............................

El valor de mercado de los hoteles propiedad de Jolly Hotels, S.p.A se ha obtenido de tasaciones realizadas por un experto
independiente, cuyas principales hipotesis son las siguientes:

- La valoracién se ha obtenido a partir de descuentos de flujos de caja (DFC) a diez anos realizados hotel a hotel.

- Los DFC se han realizado en base a la proyeccién a diez anos de los resultados operativos actuales de los hoteles y asumiendo
una tasa de crecimiento de entre el 5,5% y 8% (segun el mercado concreto en que se ubica cada hotel) para determinar el
valor residual.

- Enlos DFC se hatenido en consideracion el plan de inversiones previsto para los hoteles de Jolly, S.p.A., que en opinién del
experto independiente se encuentra en los niveles normales de mercado.

- Latasa de descuento utilizada para determinar el valor actual de mercado de los hoteles ha sido ajustada en consonancia con
la tasa de riesgo especifica de cada mercado, encontrandose en un entorno de entre el 9,5% y el 10,5% segln los casos.

El ajuste por impuesto diferido es equivalente a |a tasa efectiva que el Grupo NH Hoteles esperaria satisfacer sobre el
incremento de valor de los hoteles registrado en el caso de que los mismos se enajenaran. La tasa efectiva media calculada en
el conjunto de la operacion es de aproximadamente el 28,45%.

El coste de la combinacién de negocios incluye |la suma de los costes incurridos por el Grupo NH Hoteles para adquirir el
74,47% de Jolly Hotels, S.p.A. junto conlos gastos directamente imputables a estas transacciones. Se ha tomado el 1 de febrero
de 2007, a pesar de disponer de una participaciéon previa del 20%, como fecha de adquisicién de la totalidad del 74, 47% de
Jolly Hotels, S.p.A., puesto que a dicha fecha, el Grupo NH Hoteles no disponia de la informacion bajo Normas Intermacionales
de Informacién Financiera relativa al valor razonable de los activos y pasivos de Jolly Hotels, S.p.A. a la fecha de adquisicién
del anteriormente mencionado 20% inicial (junio de 1999).

El exceso de la participacion del Grupo NH Hoteles en el valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes
identificables de Jolly Hotels, S.p.A. sobre el coste de la combinacién de negocios, que asciende a 4,8 millones de euros, se
ha imputado al resultado del ejercicio 2007. Dicho exceso se encuentra registrado en los epigrafes de "otros ingresos de
explotacion” e "intereses minoritarios” de la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2007, por importes respectivos de
21,4 millones de euros (véase nota 26.1) y 16,6 millones de euros.

En una segunda etapa, el Grupo NH Hoteles presenté, con fecha 21 de febrero de 2007, ante |la Autoridad reguladora del
mercado de valores (Consob), una Oferta Publica de Adquisicién del 25,53% del capital social de Jolly Hotels, S.p.A., a un
precio de 25 euros por accién. El 18 de abril de 2007, como resultado de la Oferta Publica de Adquisicién Obligatoria, el Grupo
NH Hoteles pasa a controlar un 8,64% adicional de Jolly Hotels, S.p.A. situando el porcentaje de control en el 83,11%.



Posteriormente, durante el ejercicio 2007, se han ido adquiriendo participaciones adicionales en el mercado hasta alcanzar, el
31 de diciembre de 2007, un porcentaje de participacion directo del 96,86% de Jolly Hotels, S.p.A.

En este sentido, |la diferencia entre el importe en libros de los intereses minoritarios adquiridos con posterioridad a la toma de
control y el precio pagado por dicha adquisicién, por importe de 4,3 millones de euros, ha sido registrada en el patrimonio neto
con cargo al epigrafe de "Reservas en Sociedades Consolidadas por Integracion Global .

En septiembre de 2007 se aprobé por parte de la Junta General de Accionistas de Jolly Hotels, S.p.A. y Grande Jolly, S.r.l. el
proyecto de fusién de ambas sociedades, naciendo en este momento un derecho de separacién de los minoritarios que no
quisieran adherirse a la mencionada fusion, derecho que fue ejercido por el 0,84% de los accionistas minoritarios.
Posteriormente, en diciembre de 2007, el Grupo NH Hoteles lanzé una Oferta Publica de Adquisicién Residual sobre el resto
de acciones de Jolly Hotels S.p A., que concluyé el 8 de febrero de 2008 con adhesiones del 2,2% del capital. El 14 de febrero
de 2008, la Consob aprobd el derecho de adquisicién de las acciones residuales (“squeeze out”) de Jolly Hotels, S.p.A. que
afectaba al restante 0,1% de acciones. La liquidacion, tanto del derecho de separacién como del "squeeze out”, se efectuara
el préximo 1 de abril de 2008 fecha en la que el Grupo NH Hoteles pasara a controlar el 100% de Jolly Hotels, S.p.A.

a.2. Grupo Framon

Con fecha 2 de agosto de 2006, se firmé un "acuerdo de intenciones” entre NH Italia, Srl. (en adelante NH ltalia) y Tourist Ferry
Boat, S.r.l. (en adelante TFB), con objeto de constituir una sociedad conjunta, NH-Framon Italy Hotel Management, Srl., 75%
propiedad de NH ltalia y 25% propiedad de TFB. Mediante este acuerdo, NH Italia aportaba a |la sociedad conjunta los activos
que mantenia a la fecha en Italia y TFB quince hoteles y cuatro proyectos operados bajo la marca Framon a través de |a venta
de dos sociedades (Satme Invest, S.r.l. e Immobiliare Quattro Canti, S.r.l.), la venta de un hotel en propiedad y la escisiéon del
resto de sus activos. La participacion del 25% propiedad de Tourist Ferry Boat, Sirl, estd sujeta a una opcién de venta a favor
de TFB y una opcién de compra a favor de NH Italia, S.rl. que se podra ejercer a partir de diciembre de 2011 y cuyo valor se
determina en base a un multiplo prefijade de Ebitda.

A 31 de diciembre de 2006 unicamente se habia materializado una parte de la operacién acordada, estando en proceso la
conclusién total de la misma. Durante 2006 NH Italia habia adquirido dos hoteles ubicados en Italia y un proyecto a desarrollar.
De los quince hoteles y cuatro proyectos, sélo tres se habian adquirido, estando la transferencia del resto de activos pendiente
de materializar a falta del cumplimiento de determinados requisitos legales y formales cuyo incumplimiento podia condicionar
el nimero definitivo de activos a transferir, de los considerados en el "acuerdo de intenciones”.

A 31 de diciembre de 2006 se incorporaron al perimetro de consolidacion las sociedades de TFB (Satme Invest, Sirl. e
Immebiliare Quattro Canti, Sr.l.) y la sociedad constituida con objeto de adquirir el resto de activos sujetos a la operaciéon (no
adquiridos a la fecha) NH-Framon Italy Hotel Management, Sr.l., aungque por los motivos expuestos es en el ejercicio 2007
cuando se ha efectuado la combinacion de negocios del Grupo Framon.

La combinacién de negocios se ha efectuado, por tanto, en el ejercicio 2007 una vez negociada la "Manleva”, documento por
el que, una vez resueltos los aspectos legales y formales pendientes, se exonera de responsabilidad al antiguo propietario
sobre los activos objeto de la transaccién, haciendo efectiva la toma de control.

El valor de |la contraprestacion comprometida correspondiente al 100% de la operacién se detalla a continuacion (en miles de euros):

Valor en libros Ajustes Valor Razonable

Inmovilizado Material (*) 21.874 1.528 23.402
................................................ |nmow||zado|nmatena| . 3591241131
................................................ Otrosacwosalargoplazo . —. | 276015352
................................................ PrestamOSbanca“OSLP . R B (11838)
................................................ |mpuestod|fendo R (16800)(18171)
................................................ OtraneUdaSLP . 529 | (5425)
................................................ Clrcmame . o B 9244
................................................ Actwosnetosadqw”dos - 2340053695
................................................ CostedeIacombmamondenegoaos . | 59121
................................................ Fondodecomemo(Notaé) S B 5426

(*} Los actives en propiedad de Framon (2 hoteles) fuercn adquiridos, junto con otro proyecto en desarrollo durante el ejercicio 2006 y por tanto
incorporados al perimetro de consclidaciéna 31.12.06.

El valor razonable de los activos en propiedad (dos hoteles) se ha obtenido a partir de las tasaciones realizadas por un experto
independiente. El valor razonable del resto de activos (trece hoteles y cuatro proyectos) se ha determinado en base a un anélisis
de descuento de flujos de caja, realizado hotel a hotel, cuyas principales hipétesis son las siguientes:

La valoracion se ha obtenido a partir de la proyeccion a diez anos de los resultados operativos actuales de los hoteles.

La tasa de crecimiento considerada oscila entre el 2% y el 4% para los hoteles estabilizados.

Los proyectos se han valorado en base a hipétesis conservadoras asumiendo periodos amplios de construccion de los hoteles

y tasas practicamente planas de crecimiento durante los periodos de lanzamiento.
Enlavaloracion se ha previsto un plan de mantenimiento para los hoteles operativosy un plan de inversiones para los proyectos

en construccion.
La tasa de descuento utilizada para determinar el valor actual de mercado de los hoteles ha sido del 9%, siendo ésta la tasa

estimada de riesgo del Grupo en sus inversiones en Europa.
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El ajuste por impuestos diferidos es el resultado de aplicar |a tasa fiscal efectiva aplicable en Italia sobre los correspondientes
incrementos y reducciones de valor realizados en la combinacion de negocios y cuyo importe asciende al 37,5%.

El valor de la contraprestacion comprometida incluye el coste incurrido por NH para adquirir el 75% de los activos operados
bajo la marca Framon junto con los gastos directamente imputables a esta transaccion y el valor que se ha estimado para la
opcién de compra a favor de NH Italia y venta a favor de TFB sobre el 25% de NH-Framon Hotel Italy Management, S.r.l. cuya
contrapartida, por importe de 22 millones de euros, se encuentra recogida en el epigrafe de "Otros Pasivos no corrientes”
(véase Nota 18) del balance de situacion consolidado adjunto.

a.3. Otras incorporaciones al perimetro producidas durante el ejercicio 2007
El resto de sociedades que el Grupo NH Hoteles ha incorporado al perimetro de consolidacién durante el ejercicio 2007, asi
como el método de consolidacion empleado, han sido |as siguientes:

Con fecha 27 de diciembre de 2006 se adquirié NH Finance, S.A., sociedad cuya actividad principal es la financiacion de las
empresas del Grupo. Esta sociedad se ha incorporado al perimetro de consolidacion el 30 agosto de 2007 con motive del inicio

de su actividad principal.

Con fecha 19 de abril de 2007 se adquirié una participacién del 50% en Hotelera Lancaster, S.A., sociedad propietaria de un
hotel de 115 habitaciones en |la ciudad de Buenos Aires (Argentina) que ha comenzado a explotarse en septiembre de 2007.

Método Fecha efectiva

Sociedad de consolidacion Incorporacion
Edificio Metro, S.A. Global 02/03/2007
NH Hoteles France, S.r.l.(a) Global 19/04/2007
Hotelera Lancaster, S.A. Global 19/04/2007
Hanuman Investment, S.L.(a) Global 30/06/2007
Inmobiliaria 3 Puente, S.A. de CV. Puesta en equivalencia 17/07/2007
NH Finance, S.A. Global 30/08/2007
Desarrollos Isla Poniente, S.L. Puesta en equivalencia 15/10/2007
Desarrollos Isla Blanca, S.L. (véase Nota 10.2.1)) Puesta en equivalencia 27/12/2007

(a) Sociedades constituidas por el Grupo NH Hoteles

Con fecha 2 de marzo de 2007 se adquirié Edificio Metro, S.A., sociedad propietaria de un terreno enla ciudad de Buenos Aires
(Argentina) en el que se esta construyendo un hotel de 106 habitaciones cuya apertura esta prevista para el ejercicio 2009.

Con fecha 28 de julio de 2006, el Grupo adquirié el 50% del capital social de Desarrollos Isla Blanca, S.L. Esta Sociedad participa
en el 50% de la sociedad mexicana Fomento Inmobiliario del Caribe, S.A. de C.V, propietaria de 220 hectareas en el municipio
Isla Mujeres donde esta previsto desarrollar un proyecto turistico inmobiliario con una edificabilidad de 18 habitaciones por
hectarea en base al Plan de Desarrollo Urbano de |la zona. En el ejercicio 2006, el Grupo no consolidé esta Sociedad al
encontrarse en tramitacion dicho Plan de Desarrollo y no haber comenzado la actividad. La aprobacion del Plan de Desarrollo
Urbano ha sido publicada en el Periédico Oficial del Gobierno del Estado de Quintana Roo el 27 de diciembre de 2007, fecha
que el Grupo ha considerado para la entrada de esta Sociedad al perimetro de consolidacion.

Con fecha 15 de octubre de 2007, el Grupo adquirié a través de Latinoamericana de Gestion Hotelera, S.A. el 50% del capital
social de Desarrollos Isla Poniente, S.L. Esta sociedad participa en el 50% de |a sociedad mexicana Desarrollos Isla Poniente,
SA.de CV, propietaria de 306 hectareas en Acapulco e Isla Mujeres y la opcion de compra de 29 hectareas adicionales donde
esta previsto desarrollar un proyecto turistico inmobiliario.

Con fecha 17 de julio de 2007 se adquirié una participacién del 27,08% en Inmobiliaria 3 Puente, S.A. de C.\,, sociedad con un
terreno edificable en la ciudad de Puebla (México).

El efecto agregado de la incorporacion al perimetro de consolidacién del Grupo de las sociedades mencionadas ha sido el
siguiente (en miles de euros):

Valor en libros Ajustes Valor Razonable

Inmovilizade Material 17.056 9167 26.223
................................................ | nmov,[,zado|nmate,,a| 160160
................................................ o trosact,vosamrgopmzo — — 3736739
................................................ | mpuestod,fendo . (3813)(3813)
................................................ o traneUdaSLP (3006)(3006)
................................................ C ,,Cu|ame — — (3674)4382708
AdlvosnetOdequmdos ................................................................................. e s S
................................................ v momanos (4000)
leordemCOmbdelondenegcaos ........................................................................................................................................... 17011 ................................



El importe del resultade aportado al Grupo por las entidades incorporadas al perimetro de consolidaciéon durante el ejercicio
2007, asciende a 15,26 millones de euros.

En el supuesto de que dichas combinaciones de negocios se hubieran producido el 1 de enero de 2007, los “ingresos
ordinarios” y los "beneficios” del Grupo NH Hoteles del ejercicio 2007, se deberian haber incrementado y disminuido
aproximadamente en 17 millones de euros y 6 millones de euros, respectivamente.

Por altimo mencionar, que Caribe Puerto Morelos, S.A. de C.V. que a 31 de diciembre de 2006 se consolidaba por el método
de puesta en equivalencia ha pasado a consolidarse por integracién global.

b. Variaciones en el perimetro de consolidacion del ejercicio 2006 Incormporaciones
Las sociedades que el Grupo NH Hoteles incorporo al perimetro de consolidacion durante el ejercicio 2006, asi como el método

de consolidacion empleado, han sido las siguientes:

Método Fecha efectiva

Sociedad de consolidacion Incorporacion

Donnafugata Resort, Srl. Global 01/01/2006
............................................... FastGood|S|aSCanar,asSL(a) . . G|oba|o7/02/2006
............................................... Losa,~,|m,estmem|_td . - enequ,\,a|enc,a10/03/2006
............................................... NHFramonha]yHotdManagemem5r| | G|0b8|31/12/2006
............................................... Satme|,~,\,estsr] - , G|oba|31/12/2006
............................................... |mmob,|,areQuamocam,5,] . p,opom,ona|31/1gjzooé
............................................... GrandeJO|]ySr|(a) | G|0b8|31/12/2006
............................................... LOSA|CornoquesdeSotograndeSL(a) , proporc,ona|31/12/2006

(a) Sociedades constituidas por el Grupo NH Hoteles

Con fecha 10 de marzo de 2006 se constituyd Losan Investment, Ltd. en la que el Grupo NH Hoteles, a través de su filial NH
Hotel Rallye, S.A., tomé una participacion del 30% por un importe total de 2,19 millones de euros. Esta sociedad adquirié la
propiedad de un hotel en Kensington (Londres), explotado en régimen de arrendamiento por NH Hoteles, S.A.

Con fecha 25 de mayo de 2006 se materializé la adquisicion del 35,63% del capital social de Latinoamericana de Gestién
Hotelera, S.A. a través del canje de las acciones que Equity Internacional Properties, Ltd. ostentaba en la mencionada sociedad
(1.162.439 acciones) por 4.250.000 acciones de NH Hoteles, S.A. de nueva emision de 2 euros de valor nominal cada una y una
prima de emision de 11,50 euros por accion.

Con fecha 26 de diciembre de 2006 se cerrd el proceso de la Oferta Publica de Adquisicién de Valores formulada por la Sociedad
Dominante sobre el 100% del capital social de Sotogrande, S.A., mediante la emision, una vez conocido el resultado de dicha
Oferta, de 7.815.589 acciones ordinarias de 2 euros de valor nominal cada una y una prima de emisién de 11 euros por accion.
La mencionada Oferta Piblica de Adquisicion de Valores, que ha supuesto la adquisicion del 18,66% de Sotogrande, S.A.
estaba dirigida inicialmente al 20,939% del capital social, representado por 8.770.130 acciones, a razén de una accion nueva de
NH Hoteles, S.A. por cada accion de Sotogrande, S.A.

El impacto en el balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2006 de las sociedades incorporadas al perimetro de
consolidaciéon durante dicho ejercicio, fue el siguiente:

Valor en libros Ajustes Valor Razonable
Inmovilizado Material 39.291 12.142 51.433
Otros activos intangibles 872 (247) 625
Activos por impuestos diferidos 242 242
Existencias @3 @3
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 12.609 12.609
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 20.404 20.404
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar (25.625) (25.625)
Préstamos bancarios (372) (372)
Pasivos fiscales (15.441) (15.441)
Pasivos por impuestos diferidos (11) (11)
Activos netos adquiridos 32.062 11.895 43.957
Coste de la combinacion de negocios 44.941

Fondo de comercio (Nota 6) 984
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Retiros

Con fecha 31 de enero de 2006 se procedié a la venta de la participacion del 56,9% que el Grupo tenia a través de Sotogrande,
S.A. en Aymerich Golf Management, S.L., por un importe total de 1,84 millones de euros. La plusvalia registrada por esta operacién
ascendi® a 1,1 millones de euros.

Con fecha 30 de diciembre de 2006, se procedié a la venta del 75% de Casino Club de Golf, S.L. por importe de 10,2 millones de
euros. Adicionalmente las partes suscribieron sendas opciones de compra y venta cruzadas sobre el 25% restante, a ejercer en los
posteriores 18 meses, por un importe que oscilaba entre 3,6 y 3,7 millones de euros. La plusvalia registrada por esta operacion
ascendi® a 6,6 millones de euros.

El efecto que tuvo el retiro de las mencionadas sociedades en el balance de situacién consolidado, al 31 de diciembre de 2006,
fue el siguiente:

Valor del retiro Importe 31.12.05

Inmovilizado Material 8.298 6736
"""""""""""""""""""" Otros activos intangibles 33 T
____________________________________ Emstenmas o B 98 R
"""""""""""""""""""""""""""" Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 3.127 5398
.................................. Efecnvoy otros activos liquidos equivalentes 41 ) 37
.................................... Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar (859) - (989) .
"""""""""""""""""""" Pasivos fiscales (3.498) @491
"""""""""""""""""""" Préstamos bancarios (731) a3
____________________________________ Fondo de L o . (223) R

Total 7.589 6.280

Contraprestacion total 15.300
.................................... Benefmos originados en la enajenacion 7.711

3. DISTRIBUCION DEL RESULTADO

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2007, formulada por el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante,
es la siguiente:

Miles de euros

Reserva legal 4598
............................ Resewasvdum,,as , : 2914
............................ D |V|dendos - : 38472
............................ e e

Reservas en sociedades consolidadas por

Integracién global 34.504
............................ |megrac,onproporc,ona| , . (607)
............................ M etododempamc,pac,on , . (2438)
............................ Beneﬁc,odelGrupoconsolldado . . 77443

La distribucion del resultado del ejercicio 2006 se presenta en el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado.
4. NORMAS DE VALORACION

Los principales principios, politicas contables y normas de valoracién aplicados por el Grupo en la elaboracién de estas cuentas anuales
consolidadas y que cumplen con las NIIF vigentes a la fecha de las correspondientes cuentas anuales han sido las siguientes:

4.1 Inmovilizaciones materiales
Las inmovilizaciones materiales se valoran a su precio de adquisicién, menos la amortizacion acumulada y cualquier pérdida por
deterioro de valor reconocida, salvo para aquellas sociedades dependientes cuyo inmovilizado material fue adquiride con
anterioridad al 31 de diciembre de 1983 cuyo precio de coste fue actualizado de acuerdo con las diversas disposiciones legales.
Las adiciones posteriores se han valorado a su coste de adquisicién.



Con motivo de |a transicion alas NIIF, el Grupo revalorizé a su valor de mercado determinados terrenos en base a tasaciones de
un experto independiente, por un importe total bruto de 217 millones de euros. El coste revalorizade de dichos terrenos fue
considerado como coste atribuido en la transicién a las NIIF, siguiendo el Grupo el criterio de no revalorizar ninguno de los bienes
de su inmovilizado material en los posteriores cierres contables. La informacién relativa a dicha revalorizacion es la siguiente (en
miles de euros):

Pais Valor contable Valor razonable Plusvalia
Argentina s 37550 S

,,,,,, v8é| - 3.484 16.108 12.624
" Espafa 63.613 157.570 93.957
””” Holanda 118.728 207.039 88.311
,,,,,, - 3.904 4.600 696
B 207.792 424.867 217.075

Los costes de ampliacién, modernizacion o mejora que representan un aumento de la productividad, capacidad o eficiencia, o
un alargamiento de la vida (til de los bienes, se registran como mayor coste de los mismos. Los gastos de conservacion y
mantenimiento se cargan a la cuenta de resultados consolidada del ejercicio en que se incurren.

El Grupo amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste de los activos entre los anos de
vida util estimada, segun el siguiente detalle:

Anos de vida util estimada

Construcciones 33-50
Instalaciones técnicas y maquinaria 10-12
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 5-10

4.2 Fondo de comercio de consolidacion
El fondo de comercio generado en la consolidacion representa el exceso del coste de adquisicién en comparacion con la
participacion del Grupo en el valor de mercado de los activos y pasivos identificables de una sociedad dependiente o entidad
controlada conjuntamente en la fecha de adquisicién.

Las diferencias positivas entre el coste de las participaciones en el capital de las entidades consolidadas y asociadas respecto a
los correspondientes valores teérico-contables adquiridos, ajustados en la fecha de primera consolidacién, se imputan de la
siguiente forma:

1. Si son asignables a elementos patrimoniales concretos de |as sociedades adquiridas, aumentando el valor de los activos cuyos
valores de mercado fuesen superiores a los valores netos contables con los que figuran en sus balances de situacion.

2. Si son asignables a unos activos intangibles concretos, reconociéndolos explicitamente en el balance de situacion consolidado
siempre que su valor de mercado a la fecha de adquisiciéon pueda determinarse fiablemente.

3. Las diferencias restantes se registran como un fonde de comercio, que se asigna a una o mas unidades generadoras de
efectivo especificas (en general, hoteles) de |las cuales se espera obtener un beneficio.

Los fondos de comercio sélo se registran cuando han sido adquiridos a titulo oneroso.
Los fondos de comercio generados en la adquisiciéon de empresas asociadas se contabilizan como mayor valor de la participacion.

Los fondos de comercio generados en adquisiciones anteriores a la fecha de transicién a las NIIF, 1 de enero de 2004, se
mantienen por su valor neto registrado al 31 de diciembre de 2003 conforme alos principios contables espanoles.

Los fondos de comercio no se amortizan. En este sentido, al cierre de cada ejercicio, o siempre que existan indicios de pérdida
de valor, el Grupo procede a estimar, mediante el denominado "Test de deterioro” |la posible existencia de pérdidas permanentes
de valor que reduzcan el valor recuperable de los fondos de comercio a un importe inferior al coste neto registrado. En caso
afirmativo, se procede a su saneamiento a través de la cuenta de resultados. Los saneamientos contabilizados no pueden ser
objeto de reversion posterior.

Para realizar el mencionado test de deterioro todos los fondos de comercio son asignados a una o mas unidades generadoras
de efectivo. El valor recuperable de cada unidad generadora de efectivo se determina como el mayor entre el valor de uso y el
precio de venta neto que se obtendria de los activos asociados a la unidad generadora de efectivo. El valor de uso se calcula a
partir de los flujos futuros de efectivo estimados, descontados a un tipo antes de impuestos que refleja la valoracién actual del
mercado con respecto al valor del dinero y los riesgos especificos asociados al activo.

Las tasas de descuento utilizadas por el Grupo NH Hoteles a estos efectos se encuentran entre el 7,5% y el 9%, dependiendo de
los distintos riesgos asociados a cada activo en concreto.
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4.3 Activos intangibles
Se consideran activos intangibles agquellos activos no monetarios y especificamente identificables que han sido adquiridos a
terceros o han sido desarrollados por el Grupo. Sélo se reconocen contablemente aquellos cuyo coste puede estimarse de
manera objetiva y de los que se espera obtener en el futuro beneficios econémicos.

Se consideran de "vida Gtil indefinida” aquellos para los que se concluye que contribuiran indefinidamente a la generacién de
beneficios. El resto de los activos intangibles se consideran de "vida Gtil definida”.

Los activos intangibles de vida Gtil indefinida no se amortizan, por lo que son sometidos al “test de deterioro” al menos una vez
al ano (véase Nota 4.2).

Los activos intangibles con vida (til definida se amortizan siguiendo el método lineal, en funcién de los anos de vida Gtil estimada
de los respectivos bienes.

En el capitulo "Activos intangibles” se recogen, fundamentalmente, los siguientes conceptos:

i) Derechos de usufructo: recoge el coste del derecho de explotacién del Hotel NH Plaza de Armas de Sevilla, adquirido en 1994,
cuya amortizacion se imputa a la cuenta de resultados consolidada a lo largo de los 30 afos de duracion del contrato y segin
una cuota creciente con un porcentaje de aumento del 4% anual.

ii) Las “Primas por contratos de alquiler” recogen los importes pagados como condicién para la obtencién de determinados
contratos de arrendamiento de hoteles, amortizandose linealmente en funcién de la duracién del contrato de alquiler.

iii) Las "Concesiones, patentes y marcas” recogen, basicamente, los desembolsos realizados por Gran Circulo de Madrid, SA.
enla obra de rehabilitacién y remodelacién del edificio en que se ubica el Casino de Madrid. La amortizacién de dichas obras
se calcula linealmente teniendo en cuenta el plazo del contrato de concesién de |a explotacién y gestion de los servicios que
se prestan en el edificio donde se halla situado el Casino de Madrid que concluye el 1 de enero de 2037.

iv)Las "Aplicaciones informaticas” incluyen diversos programas informéticos adquiridos por las diferentes sociedades
consolidadas. Estos programas se valoran a su coste de adquisicién y se amortizan de forma lineal a razén de un 25% anual.

Deterioro de valor de los activos materiales e inmateriales excluyendo el fondo de comercio
En cada ejercicio, el Grupo evalia la posible existencia de pérdidas de valor que obliguen a reducir los importes en libros de sus
activos materiales e intangibles. Se considera que existe una pérdida cuando el valor recuperable es inferior al valor contable.

El importe recuperable se determina como el mayor entre el valor neto de venta y el valor de uso. El valor de uso se calcula a
partir de los flujos futuros de efectivo estimados, descontados a un tipo antes de impuestos que refleja |a valoracion actual del
mercado con respecto al valor del dinero y los riesgos especificos asociados al activo.

Las tasas de descuento utilizadas por el Grupo NH Hoteles a estos efectos se encuentran entre el 7,5% y el 9%, dependiendo de
los distintos riesgos asociados a cada activo en concreto.

Si se estima que el importe recuperable de un activo es inferior a su importe en libros, éste Ultimo se reduce hasta su importe
recuperable reconociendo el saneamiento correspondiente através de la cuenta de resultados.

Si una pérdida por deterioro revierte posteriormente, el importe en libros del activo se incrementa hasta el limite del valor original
por el que dicho activo estuviera registrado con anterioridad al reconocimiento de dicha pérdida de valor.

La informacién relativa a las pérdidas por deterioro detectadas en el ejercicio se recoge en la Nota 8 de las presentes cuentas
anuales.

Arrendamientos

El Grupo, en general, clasifica todos los arrendamientos como operativos. Sélo se clasifican como arrendamientos financieros
aquellos que transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de la propiedad al arrendatario y en los que, ademas,
éste tenga la opcién de adquisicion del bien al finalizar el contrato en condiciones que pueden considerarse claramente mas
ventajosas que las de mercado.

4.5.1 Arrendamientos operativos

En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y, sustancialmente, todos los riesgos y ventajas
que recaen sobre |a propiedad del bien permanecen en el arrendador.

Cuando el Grupo actiia como arrendador, reconoce los ingresos procedentes de arrendamientos operativos de forma lineal, de
acuerdo con los términos pactados en los contratos suscritos. Estos activos se amortizan de acuerdo con las politicas adoptadas
para los activos materiales similares de uso propio. Cuando el Grupo actia como arrendatario, los gastos del arrendamiento se
cargan linealmente a su cuenta de resultados.

45.2 Arrendamientos financieros

El Grupo reconoce los arrendamientos financieros como activos y pasivos en el balance de situacién, al inicio del arrendamiento,
al valor de mercado del activo arrendado o al valor actual de las cuotas de arrendamiento minimas, si éste Ultimo fuera menor.
Para calcular el valor actual de |las cuotas de arrendamiento se utiliza el tipo de interés del contrato.

El coste de los activos adquiridos mediante contratos de arrendamiento financiero se presenta en el balance de situacién
consolidado, segun la naturaleza del bien objeto del contrato.

Los gastos financieros se distribuyen durante el periodo de arrendamiento de acuerdo con un criterio financiero.




4.6

Instrumentos financieros

4.6.1 Activos Financieros
Los activos financieros se reconocen en el balance de situacién consolidado cuando se lleva a cabo su adquisicién, registrandose
inicialmente a su valor razonable. Los activos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo se clasifican como:

- Activos financieros negociables: son aquellos adquiridos por las sociedades con el objetivo de beneficiarse a corto plazo de
las variaciones que experimenten en sus precios o de las diferencias existentes entre sus precios de compra y venta. Este
epigrafe incluye también los derivados financieros que no se consideren de cobertura contable.

- Activos financieros a vencimiento: activos cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y cuyo vencimiento esté fijado en el
tiempo. Con respecto a ellos, el Grupo manifiesta su intencion y su capacidad para conservarlos en su poder desde |a fecha
de su compra hasta la de su vencimiento.

- Préstamos y cuentas por cobrar generados por la propia empresa: activos financieros originados por las sociedades a cambio
de entregas de efectivo o del suministro de bienes o servicios.

Los activos financieros negociables se valoran con posterioridad a su adquisicion a su "valor razonable”, incluyéndose en los
resultados netos del ejercicio las variaciones de éste.

Se entiende por valor razonable de un instrumento financiero en una fecha dada el importe por el que podria ser comprado o
vendido en esa fecha entre dos partes informadas en la materia, que actuasen libre y prudentemente y en condiciones de
independencia mutua.

Los activos financieros a vencimiento y los préstamos y cuentas por cobrar originados por el Grupo se valoran a su coste
amortizado reconociendo en la cuenta de resultados los intereses devengados en funcién de su tipo de interés efectivo. Por
coste amortizado se entiende el coste inicial menos los cobros o amortizaciones del principal, teniendo en cuenta potenciales
reducciones por deterioro o impago.

4.6.2 Tesoreria y otros activos liquidos equivalentes

En este epigrafe del balance de situacién consolidado se registra el efectivo en caja, depdsitos a la vista y otras inversiones a corto
plazo de alta liquidez que son rapidamente realizables en caja y que no tienen riesgos de cambio en su valor.

4.6.3 Pasivos Financieros

Préstamos bancarios

Los préstamos obtenidos de entidades bancarias se registran por el importe recibido, neto de los costes incurridos en la
transaccion. Posteriormente, se valoran al coste amortizado. Los gastos financieros se contabilizan segin el criterio del devengo
en la cuenta de resultados utilizando el método del interés efectivo y se anaden al importe en libros del pasivo en la medida en
que no se liquidan en el periodo en que se producen.

Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar
Las cuentas a pagar originadas por operaciones de trafico se registran inicialmente a valor razonable y, posteriormente, son
valorados a coste amortizado utilizando el método de |a tasa de interés efectiva.

Instrumentos financieros derivados y contabilizacién de coberturas

Los derivados de cobertura de los riesgos a los que esta expuesta la actividad del Grupo, principalmente tipos de cambio y tipos
de interés, se valoran por su valor de mercado a la fecha de contratacion. Las variaciones posteriores en el valor de mercado se
registran como sigue:

Enlas coberturas de valores razonables, las diferencias producidas tanto enlos elementos de cobertura como enlos elementos
cubiertos - en lo que se refiere al tipo de riesgo cubierto -, se reconocen directamente en |a cuenta de resultados consolidada.

En las coberturas de flujos de caja, las diferencias de valoracién surgidas en la parte de cobertura eficaz de los elementos de
cobertura se registran transitoriamente en el epigrafe de patrimonio "Ajustes en patrimonio por valoraciéon”, no
reconociéndose como resultados hasta que las pérdidas o ganancias del elemento cubierto se registren en resultados o hasta
la fecha de vencimiento del elemento cubierto. La parte de cobertura ineficiente es llevada directamente a |la cuenta de
resultados consolidada.

La contabilizacion de coberturas es interrumpida cuando el instrumento de cobertura vence, o es vendido, finalizado o ejercido,
o deja de cumplir los criterios para |a contabilizacion de coberturas. En ese momento, cualquier beneficio o pérdida acumulada
correspondiente al instrumento de cobertura que haya sido registrado en el patrimonio neto se mantiene dentro del mismo
hasta que se produzca la operacion prevista. Cuando no se espera que se produzca la operacion que esta siendo objeto de
cobertura, los beneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio neto se transfieren a los resultados del
periodo. Las variaciones del valor razonable de los instrumentos financieros derivados que no cumplen los criterios para la
contabilizacién de coberturas se reconocen en la cuenta de resultados consolidada a medida que se producen.

Los derivados implicitos en otros instrumentos financieros o en otros contratos principales se registran separadamente como
derivados sélo cuando sus riesgos y caracteristicas no estan estrechamente relacionados con los de los contratos principales y
siempre que dichos contratos principales no se valoren por su valor razonable mediante el reconocimiento en la cuenta de
resultados de los cambios producidos en el valor razonable.
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4.7 Existencias
Los criterios sequidos para la valoracién de los distintos elementos que componen las existencias son los siguientes:

Actividad inmobiliaria - Sotogrande (véase Nota 11)

La totalidad de los costes incurridos se identifican por zonas y productos con objeto de determinar el coste de cada elemento
en el momento de su venta. Este método permite asignar al coste de la venta una parte proporcional del valor total del terreno
y de los costes de urbanizacion, en funcion del porcentaje que sobre los metros totales disponibles para |la venta en cada zona
representan los metros vendidos.

La totalidad de los terrenos y solares destinados a la venta se clasifican dentro del activo circulante aunque, en su caso, su periodo
de construccion y venta supere el ano.

i) Terrenos sin urbanizar: Se valoran a su coste de adquisicién, que incluye los gastos legales de escrituracién, registro e impuestos
no directamente recuperables de la Hacienda Publica.

ii) Terrenos urbanizados: Se valoran a precio de coste o valor de mercado, el menor. El coste antes citado incluye el coste de los
terrenos, los costes externos de urbanizacién y los proyectos técnicos.

i) Edificios en construccién y construidos: Se valoran a su precio de coste, que incluye la parte proporcional correspondiente de
los costes de terrenos e infraestructura del Puerto Deportivo o de la Marina Interior y los directamente incurridos en relacion
con las diferentes promociones (proyectos, licencias de obras, certificaciones de obra, gastos legales de declaracién de obra
nueva, inscripcion registral, etc). El Grupo tiene en cuenta el valor de mercado y el plazo de materializacién de las ventas de
sus productos terminados, realizando los ajustes valorativos necesarios cuando éstos se precisan.

Actividad Hotelera
iv) Los comestibles de restauracion se valoran a su coste de adquisicion o al valor de realizacién, el menor.

Transacciones y saldos en moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas del euro se consideran
denominadas en "moneda extranjera” y se registran segun los tipos de cambio vigentes en la fecha en la que se realizan las
operaciones.

En la fecha de cada balance de situacién, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se convierten a
la moneda funcional segin los tipos vigentes a la fecha del balance de situacion. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto
se imputan directamente a la cuenta de resultados consolidada.

Clasificacién de activos financieros y deudas entre corrientes y no corrientes

En el balance de situacién consolidado adjunto, los activos financieros y las deudas se clasifican en funcién de sus vencimientos,
es decir, como corrientes aguellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y como no corrientes los de vencimiento superior
a dicho periodo.

4.10 Ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se imputan en funcién del principio de devengo, es decir, cuando se produce la corriente real de bienesy
servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera
derivada de ellos.

Concretamente, los ingresos se calculan al valor razonable de |a contraprestacion a recibir y representan los importes a cobrar
por los bienes entregados y los servicios prestados en el marco ordinario de la actividad, deducidos descuentos e impuestos.

Los ingresos y gastos por intereses se devengan siguiendo un criterio financiero temporal, en funcién del principal pendiente de
cobro o pago y el tipo de interés efectivo aplicable.

Subvenciones oficiales
Para la contabilizacion de las subvenciones recibidas, las Sociedades del Grupo siguen los siguientes criterios:

- Las subvenciones de capital no reintegrables (relacionadas con activos) se valoran por el importe concedido registrandose
como ingresos diferidos e imputandose a resultados en proporcion a la depreciacién experimentada durante el ejercicio por
los activos financiados por dichas subvenciones.

- Las subvenciones de explotacion se registran como ingreso en el momento de su devengo.

4.12 Impuesto sobre beneficios
El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto corriente que resulta de la
aplicacién del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio y después de aplicar las deducciones que fiscalmente son
admisibles, mas la variacién de los activos y pasivos por impuestos diferidos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias, que se identifican como aquellos importes
que se prevén pagaderos o recuperables por las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal,
asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacién y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas.
Dichos importes se registran aplicando a |a diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se
espera recuperarlos o liquidarlos.

En algunos paises el tipo de gravamen varia segin la forma en la que se materialice una transmisién de activos. En estos casos la
politica del Grupo ha sido |a de aplicar |a tasa efectiva a la que se espera recuperarlos o liquidarlos. En opinién de los Administradores
del Grupo, en el caso mencionado, el impuesto diferido calculado cubre el importe que, en su caso, podria llegar a liquidarse.




Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, salvo para aquellas en las que
la diferencia temporaria se deriva del reconocimiento inicial del fondo de comercio cuya amortizacién no es deducible a
efectos fiscales o del reconocimiento inicial de otros activos y pasivos en operaciones que no afecten ni al resultado fiscal ni
al resultado contable.
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Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporarias, sélo se reconocen en el caso de que
se considere probable que las entidades consolidadas van a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales para poder hacerlos
efectivos y no procedan del reconocimiento inicial de otros activos y pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal
ni al resultado contable. El resto de activos por impuestos diferidos (bases imponibles negativas y deducciones pendientes de
compensar) solamente se reconocen en el caso de que se considere probable que |as sociedades consolidadas vayan a tener en
el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.

Con ocasién de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto de
comprobar que se mantienen vigentes, efectudndose las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de
los anélisis realizados.

Compromisos con el personal

Las empresas espanolas del sector de hosteleria estan obligadas al pago de un ndmero determinado de mensualidades a aquellos
empleados que al cesar en la empresa por jubilacién, por incapacidad laboral permanente o al cumplir cierta edad, tengan una
determinada antigliedad y cumplan unos requisitos preestablecidos.

El pasivo devengado por estos compromisos con el personal se encuentra registrado dentro del epigrafe “Provisiones para
riesgos y gastos” del balance de situacién consolidado adjunto (véase Nota 21).

Conforme al Real-Decreto Ley 16/3005 el Grupo ha externalizado los mencionados compromisos, financiando |a totalidad de los
servicios devengados con anterioridad.

4.14 Contratos de caracter oneroso
El Grupo NH Hoteles considera contratos de caracter oneroso aquellos en los que los costes inevitables de cumplir con las
obligaciones que conllevan exceden a los beneficios econémicos que se espera recibir por ellos.

El Grupo NH Hoteles sigue el criterio de registrar una provisién por el valor presente de la mencionada diferencia entre los costes
y los beneficios del contrato.

Las tasas de descuento antes de impuestos utilizadas reflejan |a valoracion actual del dinero en el mercado, asi como los riesgos
especificos de estos contratos. En concreto, se han utilizado tasas comprendidas entre el 7,5% y el 9%.

Planes de retribucién referenciados al valor de cotizacién de la accién

Dichos planes son valorados en el momento inicial de otorgamiento de los mismos mediante un método financiero basado en
un modelo binomial que toma en consideracién el precio de ejercicio, la volatilidad, el plazo de ejercicio, los dividendos
esperados, el tipo de interés libre de riesgo y las hipétesis realizadas respecto al ejercicio esperado anticipado.

La imputacién de la mencionada valoracion a resultados, conforme a NIIF 2, se realiza dentro del epigrafe de gastos de personal
durante el periodo de tiempo establecido como requisito de permanencia del empleado para su ejercicio, imputando linealmente
dicho valor a la cuenta de resultados consolidada durante el periodo comprendido entre la fecha de concesién y la de ejercicio.
Segun establece el Reglamento del Plan, la liquidacién del mismo se realizaré en efectivo, por lo que la valoracién obtenida se
reconoce con contrapartida en un pasivo a favor de los empleados. Asimismo, en cada ejercicio, el Grupo realiza una reestimacion
de la valoracién inicial mencionada reconociendo en el resultado del ejercicio tanto la parte correspondiente a dicho ejercicio
como la parte correspondiente a ejercicios anteriores.

Posteriormente, una vez transcurrido el periodo de permanencia del empleado requerido para el ejercicio del Plan, se reconoce
en |la cuenta de resultados consolidada la diferencia entre el precio de valor de liquidacién y el pasivo reconocido segln se ha
descrito anteriormente para las operaciones liquidadas. Para las operaciones vivas al cierre se realiza igualmente una imputacion
a la cuenta de resultados consolidada por el importe de la diferencia entre el pasivo reconocido a la fecha y |a actualizacion de
valor correspondiente.

Por dltimo, y tal como se detalla en la Nota 18 de esta memoria consolidada, con el fin de cubrir el posible quebranto patrimonial
de dicho Plan de retribucion, el Grupo ha contratado un instrumento financiero para cubrir los flujos futuros de efectivo necesarios
para liquidar este sistema retributivo. Este instrumento financiero tiene la consideracion de derivado y es tratado contablemente
conforme a las reglas generales aplicables a los mismos (Véase Nota 4.6).

Acciones propias en cartera
En aplicacién de la NIC 32 |as acciones propias en cartera se presentan minorando el Patrimonio Neto del Grupo.

Los beneficios y pérdidas obtenidos por el Grupo en |a enajenacién de estas acciones propias se registran en el epigrafe “Prima
de emisién” del balance de situacién consolidado.

Provisiones

El Grupo sigue la politica de provisionar los importes estimados para hacer frente a responsabilidades nacidas de litigios en curso,
indemnizaciones u obligaciones, asi como de los avales y garantias otorgados por las sociedades del Grupo que puedan suponer
una obligacion de pago (legal o implicita) para el Grupo, siempre y cuando el importe pueda ser estimado de manera fiable.




4.18 Politica medioambiental
Las inversiones derivadas de actividades medioambientales son valoradas a su coste de adquisicion y activadas como mayor

coste del inmovilizado o de existencias en el gjercicio en el que se incurren.

Los gastos derivados de la proteccion y mejora del medio ambiente se imputan a resultados en el ejercicio en que se incurren,

con independencia del momento en el que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Las provisiones relativas a responsabilidades probables o ciertas, litigios en curso e indemnizaciones u obligaciones pendientes
de cuantia indeterminada de naturaleza medioambiental, no cubiertas por las pélizas de seguros suscritas, se constituyen en el
momento del nacimiento de la responsabilidad o de la obligacion que determina la indemnizacion o pago.

4.19 Estados de flujo de efectivo consolidados
En los estados de flujos de efectivo consolidados, preparados de acuerdo con el método indirecto, se utilizan los siguientes

términos en los siguientes sentidos:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por éstos las inversiones a
corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacién: actividades tipicas de las entidades que forman el grupo consolidado, asi como otras actividades
que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacién.

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de activos a largo plazo y otras
inversiones no incluidas en el efective y sus equivalentes.

- Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamano y composicién del patrimonio neto y de los
pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

5. BENEFICIO POR ACCION

El beneficio basico por accién se determina dividiendo el resultado neto atribuido al Grupo (después de impuestos e intereses

minoritarios) entre el nimero medio ponderado de |as acciones en circulacion durante el ejercicio, tal como se muestra a continuacion:

Ejercicio 2007 Ejercicio 2006 Variacion

Resultado del ejercicio (miles de euros) 77.443 62.448 24,01%
........................... Nune,oned,oponde,adodeaLC,Onese”,,dab s e aeeion e 1222091811%
........................... Nu”e,oned,oponde,adodeawonebenauma,e,a T 233& 76297105%
........................... Nuneronedloponde,adodeaLL,OneSenU,LLAaUOH RT— 1420331221331627%
BH,WMUOPO,%UO” .................................................................. e 051666 .............................

6. FONDO DE COMERCIO

El saldo incluide en este epigrafe corresponde al fondo de comercio neto surgido en la adquisicién de determinadas sociedades y se

desglosa del siguiente modo (en miles de euros):

2007 2006

NH Hoteles Deutschland GmbH y NH Hoteles Austria GmbH 108.674 108.674
""""" NH falia, S.r.. 5.426 94
| ‘N‘a‘c‘i‘o‘nal Hispana de Hoteles, SR.L. de C.V 3.161 3.218v -

Otros 1.487 1.526
_______________ o 114.40,2,,_._._.,

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacion consolidado en los ejercicios 2007 y 2006 ha sido el siguiente (en miles

de euros):

Fondo de Fondo de

comercio Diferencia de comercio
31.12.05 Incorporaciones (Retiros) conversion 31.12.06

NH Hoteles Deutschland GmbH y

NH Hoteles Austria GmbH 108.674 - . 108.674
............................ NH|a||aSr|(N08256) - : -~ - c;gg
............................ Nauona|H,bpanadeHoe|e5SRLdeCV o : B 423218
............................ o ,OS(N08256) . R 0 B 131526

113.586 984 (223) 95 114.402



COSTE

Derechos usufructo

Primas por contratos de alquiler
Concesiones, patentes y marcas

Aplicaciones Informéticas

NH Hoteles Deutschland GmbH y NH Hoteles Austria GmbH 108.674 - - 108.674

N Tl S Ne 256 S 984 .................................................. 4442 ....................................................... — 5 &26 ____________________

T T R Y Y —— 3 218 ................................................................ e ( 57) ................................. 3 161 .........

G 1526 ............................................................... s ( 39) ................................. 1487 ....................
_________________________________________________________________________ 1 144024442[%]“8748 |

El valor recuperable del fondo de comercio de NH Hoteles Deutschland GmbH y NH Hoteles Austria GmbH se ha asignado a cada

Fondo de
comercio
31.12.06

Fondo de
comercio
31.12.07

Diferencia de
conversion

Incorporaciones

unidad generadora de efectivo utilizando proyecciones referentes a resultados, inversiones y capital circulante, para los anos que

restan de explotacion de los contratos de alquiler de los hoteles.

Los v

alores recuperables de los demas fondos de comercio se han asignado a cada unidad generadora de efectivo utilizando

proyecciones a cinco anos y empleando una metodologia similar a la utilizada en la asignacion del fondo de comercio de NH Hoteles
Deutschland GmbHy NH Hoteles Austria GmbH.

/7. ACTIVOS INTANGIBLES

El desglose y los movimientos habidos en este capitulo durante los ejercicios 2007 y 2006 son los siguientes (en miles de euros):

Cambio del
Saldo a perimetro de Altas/
31.12.06 consolidacion Dotaciones

Cambio del
Saldo a perimetrode Altas/
31.12.05 consolidacién Dotaciones

CETEH

Traspasos

AMORTIZACION ACUMULADA

Derechos usufructo
Primas por contratos de alquiler
Concesiones, patentes y marcas

Aplicaciones Informéticas

VALOR NETO CONTABLE

7.1

7.2

7.3

Bajas

31.138 - - (65) - 31.073 - 439 -
o 742 _______________________________ 632 ................... (44) ................................ — 15292 .................... 51755 ......................... 8 34 .............. .
o (2) .......................... 3 632 ...................... (5) .................... (218) .................. 3 4224 ....................... 6588 ..................... 1746 ........... “ Sors
S . “0)2367 ................ (113)21822850 ....................... 6294 ___________________ 7084 ____________ (_1 ..247)
o 730 ________________________ 6631 444444444444444 '227, .............................................. 1 03 ...... 39 ................. 64637 .............. 10103 ,,,,,,,, [18 i
(8.588) - (934) - - (9.522) - (968) -
a5 ( 109) ______________________ “626) ........................... R — (6594) ...................................... s (2783) .............. -
0w 1 ....................... “368) .................... 372 ................................ — (11964) ...................................... e (2721) .............. i
e I 3 ______________________ (3723) ................... 111 ................................. — (16101) .................... (5695) _________________ (3150) _____________ 1-101
e o0 § 05] ____________________ ‘765“ 444444444444444444 483|44181| ................. [5695' .............. |9622| ............. 1 P
S 59258 .........................................................................................

Derechos de usufructo

Con fecha 28 de julio de 1994, NH Hoteles, S.A. constituyé un derecho de usufructo sobre el Hotel NH Plaza de Armas de Sevilla,
propiedad de Red Nacional de los Ferrocarriles Espanoles (RENFE), por un periodo de 30 anos desde la firma del contrato. Como
precio del mismo, NH Hoteles, S.A. abonara a RENFE |a cantidad de 30,20 millones de euros, segun un calendario de pagos que
concluye el ano 2014.

El Grupo ha recogido en el epigrafe "Derechos de usufructo” la totalidad del importe acordado como precio de la operacion y,
para periodificar adecuadamente el mismo, imputa en la cuenta de resultados consolidada el importe resultante de repartir el
coste del derecho en los treinta anos de duracion del contrato, segln una cuota creciente con un porcentaje de aumento anual
del 4%. A su vez, en los epigrafes "Otros pasivos corrientes” y “"Otros pasivos no corrientes” (ver Notas 24 y 18) del balance de
situacion consolidado adjunto se recogen los importes pendientes de pago, a corto y largo plazo, que ascienden a 31 de
diciembre de 2007, a 1,49 y 8,97 millones de euros, respectivamente (1,49 y 10,47 millones de euros al 31 de diciembre de 2006).

Primas por contratos de alquiler

En el ejercicio 2007 la columna “Cambio del perimetro de consolidacién” por importe de 51,75 millones de euros recoge,
principalmente, la prima pagada por Jolly Hotels, S.p.A. (15,84 millones de euros) y NH-Framon Italy Hotel Management, S.r.l.
(35,21 millones de euros) para la obtencién de varios contratos de arrendamiento de hoteles situados en Italia. La mencionada
prima se amortiza linealmente durante la vida de los contratos correspondientes.

Concesiones patentes y marcas
La columna “"Cambio del perimetro de consolidacion” recoge, entre otros conceptos, la concesion sobre el hotel “Parco dedli
Aragonesi” por un periodo de 30 anosy un importe de 5,9 millones de euros.

Saldo a
31.12.07

31.512
62.203
30.540
34981
159.236

(10.490)
(4.026)
(4.567)

(23.845)

(42.928)

116.308
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7.4 Aplicaciones informaticas
La columna "Altas/Dotaciones” recoge, basicamente, los costes incurridos en el 2007 por el proyecto de implantacién y
homogenizacion de los sistemas de NH-Framon Italy Hotel Management, S.r.l. y Jolly Hotels, S.p A.

La columna “Cambio del perimetro de consolidaciéon” por importe de 6,29 millones de euros recoge |la adicién de los sistemas
informaticos de NH-Framon Italy Hotel Management, Sirl. y Jolly Hotels, S.p.A.

8. INMOVILIZACIONES MATERIALES

El desglose y los movimientos habidos en este capitulo durante los ejercicios 2007 y 2006 son los siguientes (en miles de euros):

Cambio del

Cambio del

Saldoa perimetro de Diferencias Saldo a perimetro de Diferencias Saldo a
01.01.06 consolidacion de conversion Altas 31.12.06 consolidacion de conversion Altas Bajas Traspasos 31.12.07
COSTE
Terrenos y construcciones  1.240.141 22.754 (60.738) 22160 (11541) 1.212.776 1.001.299 (23.655) 17.984 (14770) 17411 2.211.045
Instalaciones técnicas
y maquinaria 386.003 (355) (13.509) 45812 (3.584) 414.367 159.833 (4.796) 68.763 (8039) 11.532 641660
Otras instalaciones, utillaje
y mobiliario 278.010 2061 (4.266) 31.466 (122) 307.149 135.176 (4.565) 58.620 (12319) 13.747 497 .808
Otro inmovilizado 33.481 (117) (307) 9.168 (S00) 41.725 2.020 (975) 4142 (13769 (14.436) 25.707
Inmovilizado en curso 36.524 13.409 (1.377) 11.091 (18.815) 40.832 3.834 (1.413) 41.051 (9.764) (28.254) 46.286
1.974.159 37.752 (80.197) 119.697 (34.562) 2.016.849 1.309.162 (35.404) 190.560 (58.661) 3.422.506
AMORTIZACION
ACUMULADA
Construcciones (130.710) 1.152 23826 (11.140) 2941 (113.931) (158.162) 4.416 (8.777) 4.885 (271.569)
Instalaciones técnicas
y maquinaria (177 413) 2.758 9729 (26.263) 700  (190.489) (104.367) 1.845 (41.319) 1.839 (332.491)
Otras instalaciones, utillaje
y mobiliario (171.547) 1.461 329 (21.069) 56  (190.770) (89.279) 2126  (57.093) 6.319 (328.697)
Otro inmovilizado (17.312) 12 1.892 (2.418) 425 (17.401) (796) 483 (1.157) 10.665 (8.206)
(496.982) 5.383 35.776 (60.890) 4.122 (512.591) (352.604) 8.870 (108.346) 23.708 (940.963)
Provisiones (68.86 422 (10.588) 8.415 (70.614) (22.468) (271) (4.143) 19.083 - (78.413)
VALOR NETO
CONTABLE 1.408.314 1.433.644 2.403.130

En los ejercicios 2007 y 2006 |a columna "Cambio del perimetro de consolidacién” recoge el efecto de la incorporacién/retiro de los

elementos integrantes del inmovilizado material de determinadas sociedades que se incluyen/excluyen, en el perimetro de

consolidacion del Grupo durante cada uno de esos anos (ver Nota 2.5.6).

En la columna “Diferencias de conversion” se recoge el efecto de la variacién en el tipo de cambio utilizado en la conversiéon de los

diferentes epigrafes del inmovilizado material.

Los movimientos mas importantes en este capitulo durante los ejercicios 2007 y 2006, han sido los siguientes:

i) Las adiciones mas importantes en este capitulo durante los ejercicios 2007 y 2006, desglosados por unidades de negocio, han sido:

2007 2006

Espana

68.563
34.270
33.114
42193
574
11.787
59
190.560

45.305
16.379

14.425

5.684
7.450

29.949

o505
119.697



Las adiciones mas significativas del ejercicio 2006, fueron las renovaciones de los hoteles NH Calderén (3,5 millones de euros) en
Barcelona, el hotel Nhow Milane (5,4 millones de euros) en Milan, la ampliacién del hotel NH City (2,2 millones de euros) en Buenos
Aires, la inversion realizada en el hotel NH Santa Fe (5,3 millones de euros) México D.F. y las mejoras y reformas en diversos
restaurantes de la cadena Fast Good (4,3 millones de euros).

Asimismo la adiciones mas significativas del ejercicio 2007 han sido las renovaciones de los hoteles NH Frankfurt Airport (2,5 millones
de euros) la ampliacién y renovacién del NH Stuttgart Airpert (3,8 millones de euros) y la apertura del NH Berlin Kuflrstendam (2,5
millones de euros) en Alemania, la renovacién del NH Krasnapolsky (3 millones de euros) en Amsterdam, Holanda. En Espana las
adiciones mas significativas corresponden a la renovacion del hotel NH Plaza de Armas (3,1 millones de euros) en Sevilla, NH
Eurobulding (3,2 millones de euros) en Madrid, NH Calderon (3 millones de euros), la apertura del NH Constanza (5,8 millones de
euros) ambos en Barcelona y |a apertura de nuevos restaurantes de la cadena Fast Good (9 millones de euros).

El resto de adiciones en ambos ejercicios se compone de inversiones en diferentes hoteles por importes inferiores a 2,5 millones
de euros.

i) La baja mas significativa del ejercicio 2006 corresponde basicamente a mobiliario y enseres del hotel NH Frankfurt Raunheim, por
importe de 1,4 millones de euros, ubicado en Frankfurt.

Las bajas méas significativas del ejercicio 2007 corresponden basicamente a instalaciones técnicas y/o mobiliario de los hoteles NH
Zuid Limburg, por importe de 3,3 millones de euros, ubicade en Holanda y la amortizacion total de algunos de los inmovilizados
del hotel NH Stephanie (7,95 millones de euros).

Al 31 de diciembre de 2007, existian elementos del inmovilizado material adquiridos mediante contratos de arrendamiento financiero
por un importe de 272 miles de euros de coste y 66 miles de euros de amortizacién acumulada (2.579 miles de euros de coste y 587
miles de euros de amortizacion acumulada en 2006).

A continuacién se detallan, al 31 de diciembre de 2007 y 2006, los bienes del inmovilizado material del Grupo en los que se ha
detectado una pérdida de valor.

PROVISION ATRIBUIDA A TERRENOS Y CONSTRUCCIONES (en miles de euros):

Pais Valor Contable  Valor Razonable  Provision 2007  Provision 2006
Alemania 2636 2.147 (489) (462)
.......................... Be|g,ca S e 1 (2.489)_ B (2489)
.......................... Ho|anda p — RO, ‘ (117”)
.......................... Surafnca S . o (459). S (459)
.......................... Totd| S P e e 43)‘ S (15121)

PROVISION ASIGNADA A OTRO INMOVILIZADO (en miles de euros):

Pais Valor Contable  Valor Razonable  Provision 2007  Provision 2006

Alemania @555 - (2.555) (2.472)
........................... Be|9,ca . o - | “363)“363)
........................... Espana — < ame — “3144)“3955)
........................... Ho|anda , S p— (3213)“7693)
........................... |ta|,a . o - [22469)
........................... Surafnca — o~ _ | “634)“634)
........................... Uruguay , - o (4136)(4043)
........................... Mex,co . P - | (4247)(4247)
........................... Bras,[ — . 2o | (3454)(3086)
........................... Totd| , S0 oas o (63265)(55493)

El Grupo tiene formalizadas pdlizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los diversos elementos de su
inmovilizado material, asi como las posibles reclamaciones que se le pueden presentar por el ejercicio de su actividad, entendiendo
que dichas pélizas cubren de manera suficiente los riesgos a los que estan sometidos.
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9. INVERSIONES VALORADAS POR EL METODO DE LA PARTICIPACION

El detalle a 31 de diciembre de 2007 y 2006 de las participaciones en sociedades consolidadas por el método de |a participacion es el

siguiente (en miles de euros):

Saldo neto Diferencia de Resultado Saldo neto Resultado Diferencia de Saldo neto

a 31.12.05 Adiciones Retiros conversion 2006 a 31.12.06 Adiciones Retiros 2007 conversion a 31.12.07
Jolly Hotels, S.p.A. (*) 34.618 131 - - 747 35.496 - (35.496) - -
S 1077 ................................ e — : - e - - s - o
e _— 20 ............................... e s : - . - - - - . .
T——————) Ld ____________________________________________________ 880 ............................... e e : poo e _ e . _
Caribe Puerto Morelos, SA. de CV.(*) 16552 12492 - : - 29.044 - (29.044)
Corporacion Hotelera Dominicana, SA.  33.268 702 (16707)  (1.770) - 15.493 127 - (760) (1593)  13.267
e aTI—— O,'I‘é'n”."é'l;' SA&‘121 ........................... 68 ____________ (2060) _______________________ (22&) _ - - _ o — e _
Promociones Marina Morelos, SA de CV. 2192 2611 —_— : . 4803 2232 : : . 7035
e R 2192 .............................. s : - o - - ) - e .
RS Pomemé'_ S |_ (') ____________________________________________________ s e e : _ _ - _ _ : . _
ST (',_') .......................................................... e e — : - - . - - o B .
T, SA dec\/(-) ..................................... e e s : - - o - p 2 oo .

B 92728 ____________ ]8196 ______ ”8767) ___________________ [] 994, B P e . _

(*) Véase nota 2.5.6

La informacién financiera mas relevante relacionada con las principales participaciones en negocios conjuntos se detalla en el anexo

Ill de esta memoria consolidada.

10. INVERSIONES FINANCIERAS NO CORRIENTES

10.1 Préstamos y cuentas a cobrar no disponibles para negociacion
La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2007 y 2006 es como sigue (en miles de euros):

2007 2006

Opciones de compra y venta por la operacion de Jolly Hotels (Nota 18) - 277.405

""""""" Préstamos subordinados a sociedades propietarias de hoteles explotados por el Grupo en arendamiento (*) ~ 66.674  57.782
___________________ C[edlOba|pe[bona|([\|oaz7) N o .
..................... p,ebanosaneuouoswnlunOb(Noazp')(-) _— o0 a0
............. Pauoban|C|pad05dea”endar“en05 . o e
___________________ ;\n,(_,pog,bob,ep,oyam . - -
..................... Cuenasa(_ob[a,wnneuouos(_onlunos(Nc327) _— o -
............. p,ebanoaenp,esasasouadaS(NO327)() . B .
___________________ DepObIObyIamabalaruoplam . . e
..................... o,os _— S o

132.525 397.451

El desglose por vencimientos de los distintos créditos concedidos, asi como el tipo de interés pactado, es el siguiente:

Vencimiento

Saldo al 31/12/2007 2008 2009 2010 2011 2012 Resto Tipo de interés medio

79.324 2.000 1.400 112 112 112 68.588 3%-6,78%

En el ejercicio 2006, la linea “Opciones de compra y venta por la operacion de Jolly Hotels” se recogia el valor de una serie de
contratos de opcion de compra a favor de NH Italia, S.r.l y venta a favor de Joker Partecipazioni, S.r.l. e Intesa Sanpaolo S.p.a, que
fueron suscritos en el marco de la operaciéon de toma de control de Jolly Hotels, S.p.A. (Ver Nota 2.5.6.)



Las caracteristicas fundamentales de estos contratos eran las siguientes:

- Contrato de opcién de venta a favor de Joker Partecipazioni, S.r.l. y opcion de compra a favor de NH Italia, Sirl. cuya finalidad
consistia en el traspaso a NH Italia, S.rl, 0 a Grande Jolly, S.r.l., a discrecion del Grupo NH Hoteles, de |a participacion residual
del 24,35% del capital social de Jolly Hotels, S.p.A. (una vez que Joker Partecipazioni, S.rl., hubiera traspasado el otro 25,7%
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que posee en Jolly Hotels, S.p.A. a lo largo de los meses de junio y julio de 2007). El importe de la opcidn, equivalente a 25
euros por accion, ascendia a un importe total de 121,76 millones de euros. Esta opcidn se ejercio el 23 de julio de 2007.

- Contrato de opcién de venta a favor de Intesa Sanpaolo S.p.A.y opcién de compra a favor de Grande Jolly, S.rl., cuya finalidad
consistia en el traspaso a Grande Jolly, S.rl. de la participacion de Intesa Sanpaolo S.p.A. en Jolly Hotels, S.p.A., representativa
del 4,42% del capital social. El importe de la opcion, equivalente a 25 euros por accién, ascendia a un importe total de 22,11
millones de euros. Esta opcion se ejercié el 15 de noviembre de 2007.

- Contrato de opcion de venta a favor de Joker Partecipazioni, S.r.l. y opcién de compra a favor de NH Italia, S.rl, en virtud del
cual Joker Partecipazioni, S.r.l. traspasa a NH Italia, S.r.l. la participacién del 42% que la misma ostenta en Grande Jolly, S.r.l. El
importe de la opcién estaba condicionado al modo en que Joker Partecipazioni, S.rl. efectuase el traspaso al Grupo NH del
tramo del 25,7% de Jolly Hotels, S.p.A. Si se realizaba la aportacién por medio de una ampliacién de capital no dineraria en
Grande Jolly, el valor de |a opcién seria igual a 133,54 millones de euros (importe por el que se registré a 31 de diciembre de
2006). Si la aportacion se realizaba por medio de compraventa y sucesivo aumento de capital en Grande Jolly (via seleccionada
para ejercer la opcién), la opcién tendria un valor de 87,39 millones de euros, importe por el que se ha registrade a 31 de
diciembre de 2007 (véase Nota 18). El plazo de ejercicio de esta opcién de venta, comprende un periodo que se inicia el 1de
junio de 2007 y finaliza el 31 de diciembre de 2010. La opcién de compra a favor de NH Italia, S.r.l. podréa ejercitarse en los seis
meses siguientes al cierre del periodo de ejercicio de la opcion de venta.

Con fecha 1 de febrero de 2007, Jolly Hotels, S.p.A. se ha incorporado al perimetro de consolidacién del Grupo al haberse hecho
efectiva la toma de control, pasando a integrarse la participacién total, tanto directa como indirecta.

En lalinea "Préstamos subordinados a sociedades propietarias de hoteles explotados por el Grupo en arrendamiento” se recogen
una serie de préstamos concedidos por el Grupo NH Hoteles a sociedades propietarias de inmuebles hoteleros en paises como
Alemania, Austria, Luxemburgo y Holanda, que son explotados por el Grupo en régimen de arrendamiento. Del importe total
de 66,67 millones de euros registrado al 31 de diciembre de 2007, 63 millones de euros corresponden a préstamos subordinados
concedidos a propietarios de hoteles en Alemania y Austria cuyas rentas han sido objeto de refinanciacion.

Esta operacion de refinanciacién de rentas ha tenido para el Grupo los siguientes efectos:

Ahorro de costes de arrendamiento por un importe acumulado de 9,83 millones de euros entre los ejercicios 2005 a 2007.

- Larentade los hoteles objeto de estas refinanciaciones no esta sujeta ala evolucién de la inflacién ni a la evoluciéon de ningln
otro indice.

- Los mencionados préstamos subordinados devengan un interés fijo del 3% anual (1,2 millones de euros en el ejercicio 2007 y
1,6 millones de euros en el gjercicio anterior).

- Los nuevos contratos de alquiler contemplan un dereche de compra de los inmuebles objeto del contrato ejecutables, como
norma general, en las anualidades décima y decimoquinta desde |la entrada en vigor de los mismos.

- Estos contratos de alquiler han sido considerados como arrendamientos operativos con base en dos dictdmenes elaborados
por expertos independientes de reconocido prestigio.

La diferencia positiva entre el valor de mercado, asumiendo como tal el valor de compra dada la cercania de las transacciones
de compraventa, de los citados inmuebles y el precio en que se estima que podrian ejercitarse los citados derechos asciende, a
31 de diciembre de 2007, a un importe aproximado de 7,33 millones de euros (6,07 millones de euros a 31 de diciembre del
gjercicio anterior).

Dentro de la linea "Pagos anticipados de arrendamientos” se recogen anticipos otorgados a propietarios de determinados
hoteles que se explotan en régimen de arrendamiento para la compra, por parte de éstos, de objetos de decoracion y mobiliario
y que se descuentan de los pagos futuros de las rentas de alquiler.

10.2 Otras inversiones financieras no corrientes
El desglose de este epigrafe a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente:

2007 2006

Participaciones valoradas al coste 4861 28.463



10.2.1 Participaciones valoradas al coste

El detalle de las "Participaciones en empresas valoradas al coste”, es el siguiente:

Sociedad Domicilio 31.12.07 31.12.06

Desarrollos Isla Blanca, S.L. (*) Espana . 19.532
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Parque e n - _ . 8789 S
. NHFmance A emburas - - 2623 S
"""""""""""""""""""""""""""""" i/évr"éllo Comercial, S.A. R. Dominicana 2.212 2174
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, H.é.l,),u.”.]a el - _ . 2162 S
. Nm _N__O_\;'édemos Sy o o s
""""""""""""""""""""""""""""" Otras Inversiones 1.903 2254
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Pro\mon e Tomitice do Madhia _ , (8789) S
. ._6t,_r_a_s_p.rwaiones 50 - (282) S
""""""""""""""""""""""""""" 4.861 28463 .

(*) Véase nota 2.5.6

En febrero de 2007, la Sociedad Dominante formalizé la venta de las acciones de “Parque Tematico de Madrid, S.A.". Esta
operacion generd un resultado positivo de 1,99 millones de euros, recogido en la linea “Resultado Neto de la Enajenacion de
Activos no Corrientes” de la cuenta de resultados consolidada del Grupo NH Hoteles (véase Nota 26.1).

Con fecha 23 de junio de 2006 se adquirié una participacion del 4% en la sociedad Varallo Comercial, S.A., sociedad propietaria

de dos fincas situadas en La Altagracia (Republica Dominicana), en las cuales esta prevista la construcciéon de dos complejos
hoteleros (uno de 660 habitaciones y otro de 375 habitaciones) que seran explotados por NH Hoteles.

11. EXISTENCIAS

El detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2007 y 2006 es como sigue (en miles de euros):

El Grupo posee en |la actualidad, aproximadamente, 1.737.000 metros cuadrados de terrenos en Sotogrande (Cadiz). Su situacion
urbanistica esta regulada en el Plan General de Ordenacién Urbana de San Rogue, aprobado por la Comision Provincial de Urbanismo
de Cédiz de fecha 2 de noviembre de 1987, en el que se clasifican los terrenos propiedad del Grupo principalmente como suelo
urbanizable programado. El coste medio de los terrenos urbanizados, al 31 de diciembre de 2007, asciende a 23 euros por metro
cuadrado y el de los terrenos sin urbanizar a 12 euros por metro cuadrado. Asimismo, se dispone de tasaciones efectuadas por terceros
independientes segln las cuales el valor de mercado de estos terrenos es superior al valor contable de los mismos.

12. DEUDORES COMERCIALES

En este capitulo se recogen diferentes cuentas a cobrar provenientes de las actividades del Grupo. Su detalle a 31 de diciembre es el
siguiente (en miles de euros):

2007 2006

Clientes por prestacion de servicios 172.068 119.445

Con caracter general, estas cuentas a cobrar no devengan tipo de interés alguno, y tienen su vencimiento en un periodo inferior a 90
dias, no existiendo restricciones a su disposicion.



Con caracter general, estas cuentas a cobrar no devengan tipo de interés alguno, y tienen su vencimiento en un periodo inferior a 90

dias, no existiendo restricciones a su disposicion.

El movimiento de la provision para insolvencias durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente (en

miles de euros):

2007 2006
ener 10.874 11.

O]QA( d 2 - =1 O

Diferencias de conversion 68 (49)
........................... Adluuwbalpe“”em - - 2328
............................ DLaULnes 3&631475
........................... /\phLanﬂeb : : (318)“780)
................................ 1]“4[\)](H“L]Hmbw - . ]641510u/4

El anélisis de |a antigliedad de los activos financieros en mora pero no considerados deteriorados al 31 de diciembre de 2007 es el

siguiente:

Menos de 30 dias 50872
31-60 dias 11.788
Mas de 61 dias 6486

69.146

INVERSIONES FINANCIERAS CORRIENTES

13.1 Activos financieros a vencimiento
Este epigrafe del balance de situacién consolidado a 31 de diciembre de 2007 y 2006 adjunto presenta la siguiente composicién:

2007 2006

Activos financieros de renta f 16.054 7.586
Imposiciones a corto plazo - 200.000

16.054 207.586

A 31 de diciembre de 2006, la linea “Imposiciones a corto plazo” recogia la colocacion en un depésito remunerado con vencimiento
a corto plazo del importe efectivo procedente de la ampliacion de capital de 200 millones de euros efectuada en NH Italia, S.rl.
con fecha 27 de diciembre de 2006. Este depdsito sirvid para financiar parcialmente la adquisicién de Jolly Hotels, S.p A.

A 31 de diciembre de 2007 y 2006, tanto los activos financieros de renta fija como las imposiciones a corto plazo, tienen un

vencimiento inferior al ano y devengan un tipo de interés medio de mercado.

13.2 Activos financieros negociables
Este epigrafe del balance de situacién consolidado a 31 de diciembre de 2007 y 2006 adjunto presenta la siguiente composicién:

2007 2006

Activos financieros de renta variable 133 417
Swap de tipo de interés (Nota 19) 277 11
Provision por depreciacion de valores de renta variable (73) (45)

1. TESORERIA Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

Este epigrafe incluye principalmente |a tesoreria del Grupo, asi como créditos concedidos y depdsitos bancarios con un vencimiento
no superior a tres meses. El tipo de interés medio obtenido por el Grupo sobre sus saldos de tesoreria y otros activos liquidos
equivalentes durante los ejercicios 2007 y 2006 ha sido un tipo variable referenciado al Euribor. Estos activos se encuentran registrados

a su valor razonable.

No existen restricciones a la disposicién de efectivo.
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15. PATRIMONIO NETO

15.1 Capital suscrito
A 31de diciembre de 2005 el capital social de |la Sociedad Dominante estaba representado por 119.532.898 acciones al portador
de 2 euros de valor nominal cada una totalmente suscritas y desembolsadas.

Con fecha 5 de mayo de 2006, |la Junta General Ordinaria de Accionistas aprobé sendas ampliaciones de capital con supresién
del derecho de suscripcion preferente, con las siguientes caracteristicas:

- Ampliacion de capital por importe nominal de 8,5 millones de euros, mediante |a emision y puesta en circulacion de 4.250.000
acciones ordinarias de 2 euros de valor nominal, de la misma clase y serie que |as existentes, con una prima de emisién de 11,5
euros por accion. Las nuevas acciones emitidas fueron totalmente suscritas y desembolsadas por Equity International Properties,
Ltd., mediante |la aportaciéon no dineraria de 1.162.439 acciones de Latinoamericana de Gestién Hotelera, S.A. La citada
ampliacion de capital se inscribid en el Registro Mercantil de Madrid el 25 de mayo de 2006.

- Ampliacion de capital por un importe nominal méaximo de 17,54 millones de euros, mediante |la emision y puesta en circulacién
de hasta 8.770.130 acciones ordinarias de 2 euros de valor nominal, de la misma clase y serie que |las existentes, y una prima
de emision de 11 euros por accion. El mencionade aumento de capital se aprobé a efectos de liquidar la Oferta Publica de
Adaquisicién, formulada por la Sociedad Dominante mediante el canje de acciones, de |a totalidad de las 8.770.130 acciones
de la sociedad Sotogrande, S.A. de las que no era titular.

Con fecha 26 de diciembre de 2006 se cerré el proceso de la Oferta Pablica de Adquisicion formulada sobre Sotogrande, S.A.,
con la puesta en circulacion de 7.815.589 acciones ordinarias de 2 euros de valor nominal y una prima de emision de 11 euros
por accion.

Como resultado de las operaciones descritas a 31 de diciembre de 2006 el capital social de la Sociedad Dominante estaba
representado por 131.598.487 acciones al portador de 2 euros de valor nominal cada una totalmente suscritas y desembolsadas.

Confecha 27 de noviembre de 2006 el Consejo de Administraciéon de NH Hoteles, S.A. aprobo un ampliacién de capital, mediante
aportacion dineraria, de hasta 32.743.942 euros mediante la emisiéon de un maximo de 16.371.971 acciones nuevas de 2 euros de
valor nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie que las actualmente en circulacién, y una prima de emisién de 13,27
euros por accion. La ampliacién de capital, que fue integramente suscrita y desembolsada, se inscribié en el Registro Mercantil
de Madrid el 23 de marzo de 2007.

Como resultado de la mencionada ampliacion de capital, a 31 de diciembre de 2007 el capital social de |la Sociedad Dominante
estd representado por 147.970.458 acciones al portador de 2 euros de valor nominal cada una totalmente suscritas y
desembolsadas. Todas |las acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos y estdn admitidas a cotizacion en el
Mercado Continuo de |a Bolsa de Madrid.

De acuerdo con las Ultimas notificaciones recibidas por la Sociedad Dominante y con las comunicaciones realizadas a la Comision
Nacional del Mercado de Valores antes del cierre de cada ejercicio, las participaciones accionariales mas significativas eran las
siguientes a 31 de diciembre de:

Grupo Inversor Hesperia, S.A. 25,09% 22,19%
............................................. C a]adeAhorrosyMontedepledaddeMadnd : , 1004%1004%
............................................. M organStan|eyRea|Estatespec,a|s,tuat,onspunmuGpLLp 5%%
............................................. C a]adeAhorrosdeVa|enc,aCaste“onyAhcame . | 566%556%
............................................. C a]adeAhorrosyMomedeP,edaddeg,puzkoaysansebast, . , 509%509%
............................................. p Omegadeamvers,oneSSL 507%933%
............................................. C a]adeAhorrosyMomedep,edaddezaragozaAragonyR,o]a | 504%454%
............................................. H Ote|espamc,padoss|_ : , 505%504%
............................................. | mesasanpao|05pA 453%
............................................ Acc,onesdestmadasap|anesdeRembuc,onmaspart,c,pac,on emp|eadosNH462%332%

Al cierre de los ejercicios 2007 y 2006, los diferentes miembros del Consejo de Administracién eran titulares o representantes
estables de participaciones accionariales representativas de, aproximadamente, el 37,91% vy el 30,97% del capital social,
respectivamente.

Los principales objetivos de la gestién del capital del Grupo NH Hoteles son asegurar |a estabilidad financiera a corto y largo
plazo, la positiva evolucién de las acciones de NH Hoteles, SA. y la adecuada financiacion de las inversiones, manteniendo su
nivel de endeudamiento. Todo ello encaminado a que el Grupe NH Hoteles mantenga su fortaleza financiera y la solidez de sus
ratios financieros, de forma que dé soporte a sus negocios y maximice el valor para sus accionistas.



Durante el ejercicio 2007, |a estrategia del Grupo NH Hoteles no ha variado respecto al ejercicio anterior, manteniendo un ratio
de apalancamiento financiero de 0,81 x muy por debajo del ratio 1x que siempre se ha propuesto como objetivo del Grupo. Los
ratios de apalancamiento a 31 de diciembre de 2007 y 2006 son los siguientes (en miles de euros):

Deuda con entidades de crédito (*) (Nota16) (1.165.133) (886.633)
"""""""""""""""""""""""""" Instrumentos derivados pasivos (Nota 19) 6619 (1909
""""""""""""""""""""""" Deudabruta (1171.752) (888.542)
""""""""""""""""""""""""" Instrumentos derivados activos (Nota 19) 3702 17.413
"""""""""""""""""""""""""" Activos financieros a vencimiento (Nota 13.1) 16054 207586
""""""""""""""""""""""""" Activos financieros negociables (Nota 13.2) e 372
""""""""""""""""""""""""" Tesoreria y otros activos liquidos (Nota 14) 61699 42369
"""""""""""""""""""""""""" Activos tesoreros 81515 267740
""""""""""""""""""""""""" Total Deuda Neta (1.090.237) (620.802)
""""""""""""""""""""""""" Total Patrimonio Neto 1339810 1031.288
""""""""""""""""""""""" Apalancamiento financiero 081 060

(*} Deuda con entidades de crédito a corto y largo plazo excluidos los gastos de formalizacion de deudas.

15.2 Reservas de la Sociedad Dominante

) Reserva legal
De acuerdo con el Texto Refundido de |a Ley de Sociedades Anénimas, debe destinarse un 10% del beneficio neto del gjercicio
a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el
capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para esta finalidad, y mientras no supere
el 20% del capital social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

i) Prima de emisién
El Texto Refundido de |a Ley de Sociedades Andénimas permite expresamente |a utilizacion del saldo de esta reserva para
ampliar capital y no establece restriccion alguna en cuanto a su disponibilidad.

Tal y como se indica enla Nota 2.5.6. de la memoria consolidada adjunta, durante el ejercicio 2006 |la Sociedad Dominante
realizé sendas ampliaciones de capital para adquirir la participacién en poder de los minoritarios en Latinoamericana de
Gestion Hotelera, S.AA.y Sotogrande, S.A. mediante un canje de estas participaciones por acciones de la Sociedad Dominante,
con un incremento conjunto en el valor de la prima de emision de la misma de 134,85 millones de euros.

Dadoe que la Sociedad Dominante controlaba y consolidaba por el método de integracién global las mencionadas sociedades
dependientes con anterioridad a dichas ampliaciones de capital, la diferencia entre el valor de los intereses minoritarios
adquiridos y el precio de suscripcién de cada una de las ampliaciones, junto con los gastos asociados a las mismas, por un
importe conjunto de 76,83 millones de euros, se registré dentro del epigrafe “Prima de emision” del balance de situacién
consolidado adjunto a 31 de diciembre de 2006.

Tal y como se indica en la Nota 15.1 de |la memoria consolidada adjunta, durante el gjercicio 2007 la Sociedad Dominante
amplié su capital social en 16.371.971 acciones de 2 euros de valor nominal y una prima de emisién de 13,27 euros por accion,
que se ha traducido en un incremento en el valor de la prima de emisién, neta de los gastos asociados a la mencionada
ampliacion, de 215,37 millones de euros.

iii) Otras reservas no disponibles
Hasta que las partidas de gastos de establecimiento y fondo de comercio (excluido el fondo de comercio de consolidacién)
registradas en las Cuentas Anuales individuales de las sociedades que integran el perimetro de consolidacién del Grupo NH
Hoteles, no hayan sido totalmente amortizadas, estad prohibida toda distribucién de dividendos, a menos que el importe de
las reservas disponibles sea, como minimo, igual al importe de los saldos no amortizados.

No pueden ser distribuidas reservas por un importe total de 14.696 miles de euros al 31 de diciembre de 2007 (1.553 miles de
euros al 31 de diciembre de 2006) por corresponder con |a reserva por acciones propias que la Sociedad Dominante est3
obligada a dotar en sus cuentas anuales individuales, en aplicacién de la legislaciéon mercantil vigente.

Finalmente, no pueden ser distribuidas reservas por un importe total de 28.877 miles de euros, como consecuencia de la
adquisicion en el ejercicio 2003, del Grupo AHORA, S.L. por parte del Grupo NH Hoteles.

iv) Dividendos
La Junta General de Accionistas de 5 de mayo de 2006 aprobé el pago de un dividendo bruto con cargo a reservas voluntarias
de 0,26 euros por accion que supuso el desembolso de un dividendo total de 31,08 millones de euros.
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15.3 Reservas de filiales
El desglose por entidades de los saldos de esta cuenta de los balances de situacién consolidados - una vez considerado el efecto
de los ajustes de consolidacion -y las diferencias de cambio reconocidas en el patrimonio netoe como resultado del proceso de
consolidacion, se indican seguidamente (en miles de euros):

2007 2006

Diferencias Diferencias
Integracion global y proporcional Reservas de cambio Reservas de cambio

NH Participaties, N.V. y filiales 223.674 (360) 196 957 (84)

Subtotal | (322) (3.709) 7.624 (1.995)
306.691 (29.556)

15.4 Ajustes en patrimonio por valoracién

Coberturas de los flujos de efectivo
Este epigrafe del balance de situacién consolidado recoge el importe neto de las variaciones de valor de los derivados financieros
designados como instrumentos de cobertura de flujo de efectivo (ver nota 4.6.3).

El movimiento del saldo de este epigrafe durante los ejercicios 2007 y 2006 se presenta a continuacién (en miles de euros):

2007 2006

Saldo inicial 2.100 4772
............................................ Ad,c,ones . 4193306
............................................ Rewos — . (2099)(5978)
............................................ 54|doflm| . . 4202100

El vencimiento de la reserva por ajustes en patrimonio por valoracién relativa al Plan de Retribucién referenciado al valor de
cotizacion de la accion, por importe de 45 mil euros, se producira integramente a lo largo del ejercicio 2008 coincidiendo con el
ultimo periodo de ejercicio del mencionado Plan (véase Nota 20).

El vencimiento de |a reserva por ajustes en patrimonio por valoracién relativa a los instrumentos financieros derivados de tipo de
interés, por importe de 375 mil euros, se producira entre los ejercicios 2008 y 2012 en funcién del vencimiento de los contratos
de préstamo objeto de la cobertura (véase Nota 19).

15.5 Acciones propias
A lo largo del ejercicio 2007, el Grupo ha realizado diversas operaciones de compra, 5.352.864 titulos (616.862 titulos en 2006) y
venta, 4.120.543 titulos (411.219 titulos en 2006), dentro de los limites legalmente establecidos y con las preceptivas
comunicaciones a la Comision Nacional del Mercado de Valores y a las Sociedades Rectoras de |las Bolsas.

Al cierre del ejercicio, el Grupo era titular de 1.462.864 acciones de NH Hoteles, S.A. (230.543 acciones al cierre del ejercicio
2006) representativas de un 0,98% de su capital social con un coste de 22.809 miles de euros (3.504 miles de euros al cierre del
ejercicio 2006).



15.6 Intereses minoritarios
El detalle, por sociedades, del saldo del epigrafe de “Intereses Minoritarios” de los balances de situacién consolidados a 31 de
diciembre de 2007 y 2006 y el resultado correspondiente a los socios externos en los ejercicios 2007 y 2006 se presenta a

continuacion (en miles de euros):

2007 2006

Resultado Resultado

Intereses Atribuido a Intereses Atribuido a

SGET Minoritarios  Minoritarios Minoritarios Minoritarios

NH ltalia, S.p.A. y filiales 170.608 19723 136.756 (2.996)
""""""""""""""""""""""""" Latinoamericana de Gestion Hotelera, S.A. y filiales 15205 1053 12745 130
............................................. S(_’(_,u[andesf‘\\”ha]eb oo - 11893179
............................................. NHPa[’lupa@bN\/\|||a|eb . . - - 51476%
............................................. O[abb(_,uedade._.,hoe|erabebpanb|ab - . - — 111371093
................................................................................................................................................................ O e 1/66/U|U90.

El movimiento que ha tenido lugar en este capitulo a lo largo de los ejercicios 2007 y 2006 se resume en la forma siguiente (en

miles de euros):

2007 2006

Saldo inicial 176.678 119.682
Resulado del gjercicio atribuido a socios externos 22 064 (898)‘ |
""""""""""""""""""" ‘(i‘e‘a‘r"‘n‘bi os del perimetro de consolidacion 121.662 142.517
- Modumauon de porcentajes de participacion (102.963) (82.326) |
- DI\Ideﬂd(_,b satisfechos a minoritarios (992) {2.042)‘ |
""""""""""""""""""" [;.)”i‘f"ér‘encias de cambio (1.715) (255)
Saluchrul 214.734 176.678

La linea "Cambios del perimetro de consolidacion” recoge en los ejercicios 2007 y 2006 los saldos de determinadas sociedades
que se incluyen por primera vez en el perimetro de consolidacion del Grupo en los mencionados ejercicios (véase Nota 2.5.6),
asi como la entrada de Intesa Sanpaolo, S.p.A. en el capital social de NH Italia, S.rl. durante el ejercicio 2006, mediante |a

aportacion dineraria de 133,74 millones de euros.

La linea "Medificacion de porcentajes de participacion” recoge basicamente, en el ejercicio 2007 la adquisicion del 22,39% de
Jolly Hotels, SpA desde el 1 de febrero de 2007, fecha de toma de control de la Sociedad y, en el ejercicio 2006 la compra del
35,63% del capital social de Latinoamericana de GESTION Hotelera, S.A. y del 18,66% de Sotogrande, S.A. (véase Nota 2.5.6).

6. DEUDAS CON ENTIDAL

El detalle de deudas con entidades de crédito a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente (en miles de euros):

ADES DE CREDITO

limite disponible dispuesto 2007 2011 Resto
Préstamos con garantia hipotecaria 281.461 3.500 277 961 - 43755 34128 38951 69993 91.134
__________________________ |,\e,eb,lb R o ‘ - oue : - s a > 56?3 S
............................ |ne,85\/a,,ab|e . o ata - B oot s s oo 85.;51” S
"""""""""""""""" Prebancsu,n garantia patrimonial 776919 285.000 491919 - 54246 23157 53.273 100563 260.680
__________________________ |,\e,eb,lb R o ‘ - : o e - - . 170 e
............................ |ne,85\/a,,ab|e . i B— P e mors caom o 260510 S
"""""""""""""""" Presancssubordmadcs 75.000 - 75.000 - - - - 75.000
__________________________ me[ebva”able . o : o : : : : 750:;0
............................ Lmeasdeuedno ) 486.148 169.177 316971 - 145.031 24.832 147.108 - .
"""""""""""""""" Ineres\/anable 486.148 169.177 316971 - 145.031 24.832 147.108 - .
__________________________ Deudapume,&,beb o - IR
............................ Gabbbpcrb[,13|ua(_lcn T o370 won (50 050 150 (39.5.3. S
"""""""""""""" SITUACION de endeudamiento
a 31.12.07 1.619.528 457.677 1.155.759 245.453 80.597 237.812 169.036 422.86

-~ 4

a 31.12.06 (neto de gastos

de formalizacion) 1.087.680 206.778 879.333 349.756 164.788 130.536 139.688 20.987 73.578

Estos préstamos estan referenciades, basicamente, al MIBOR, EURIBOR y LIBOR mas un diferencial.
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Los préstamos, sindicados o no, con garantia hipotecaria se desglosan del siguiente modo (en miles de euros):

Saldo a 31.12.07

Valor neto contable

Activo hipotecado Interés fijo Interés variable del activo hipotecado
Espana NH Calderén - 13.113 13.113 36.059
....... Loca|comerc,a|Hote|NHEurobu,|dm949491007
....... NHLagasca‘|36(X)‘|36(X)]8322
....... NpreDe|apaZ7262726211300
....... NHA|C3|354095409‘|32‘|4
....... NHSotograndegsésgsésusqg,
....... promoc,onLasc,maszSotogrande530353036455
....... Tota|E5pana5409478925330198950
............................. U rUQUBYNHCO[umbla , : 2032037951
....... Tota|uruguay2032037951
............................. M e],coproyectosamape : | 65756575”121
....... Tota|MeJ|CO657565751112’]
............................. H O|andaNHGromngen : — 294029403%9
....... Tota|Ho|and3294029403969
............................. 5 U|ZaNHFr|bourgHote| , P 66396688
....... Tota|5u,za(,639066396638
............................. | ta|,aDomafugata : | 9468946820507
....... V,||adesanMauro450045007500
....... proyectoHO@Quamo(;am,7947944950
....... Romav,nonoveneto22921229217429
....... |3Ch|82925029250458]
....... Tor,noL,gure750075001655
....... Laspez,a333333331109
....... F,erenzeéoooéoooamz
....... Catama10833108336401
....... Tr,estegéé786672606
....... TonnOAmbasoaton937593759375
....... M,|anof,0nycemroconv243002430015994
....... Genova(?18891886661
....... CarhonAmste,dam812581259821
....... MadlsonTower4614461413698
....... Lompar|54638463832103
....... STErmmS(Londres)4479744797725%
....... Tota||ta|,a203303203303221169

265.913  277.961

Dentro de la linea "Préstamos con garantia patrimonial a interés variable” se recogen los siguientes préstamos:

- Un préstamo sindicado concedido a NH Finance, S.A. por 34 entidades bancarias europeas, con fecha 2 de agosto de 2007, por
importe de 650 millones de euros. El saldo pendiente de disponer a 31 de diciembre de 2007 ascendia a 285 millones de euros, que
han sido dispuestos por el grupo el dia 2 de enero de 2008 para refinanciar deuda estructural del grupoe y cubrir pélizas de circulante.
Tras la mencionada disposicion, el disponible del Grupo en lineas de crédito ha pasado a ser de 454 millones de euros.

Dicho préstamo vence el 2 de agosto de 2012 y devenga un interés anual igual al Euribor méas un diferencial que oscila entre el 0,6%
y el 0,70% en funcién del ratio “"Deuda financiera neta/Ebitda”. La amortizacion del citado préstamo se realizard mediante pagos
semestrales, el primero de los cuales tendra lugar en agosto de 2010 por importe de 32,5 millones de euros; siendo el siguiente en
febrero de 2011 por importe de 65 millones de euros y los tres restantes por un importe equivalente al 15%, 30% y 40% en los anos
siguientes hasta su vencimiento final.

El referido préstamo impone el cumplimiento de determinados ratios financieros. A 31 de diciembre de 2007 ninguno de ellos se
encuentra en una situacion gue pueda provocar la declaracion de suvencimiento anticipado por parte de las entidades prestamistas.



- Un préstamo sindicado a través del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria concedideo a NH Hoteles, S.A. por un importe maximo de 42,07
millones de euros destinado a financiar la adquisicién, a través de una Oferta Publica de Adquisicion de acciones, de Promociones
Eurobuilding, S.A. (sociedad absorbida durante el ejercicio 2002 por NH Hoteles, S.A.). A 31 de diciembre de 2007 estaban
pendientes de amortizar 21 millones de euros. Este préstamo devenga un tipo de interés igual al Euribor méas un diferencial y se
amortiza de forma progresiva a partir del ano 2001 hasta el ano 2011.

- Un préstamo de 40 millones de délares concedido por Caja Madrid, con objeto de financiar las operaciones que actualmente se
estan llevando a cabo en laregién del Caribe. Devenga un tipo de interés igual al Libor méas un diferencial, comenzaréd a amortizarse
en mayo de 2008 y finalizard su amortizacién en mayo de 2010.

- Un préstamo de 10 millones de euros concedido a la sociedad Jolly Hotels, S.p.A. por Banca Populare de Vicenza que devenga un
tipo variable Euribor mas un diferencial y cuyo vencimiento es Junio 2014.

Adicionalmente, en la linea de "Préstamos subordinados”, se incluyen dos préstamos por importes de 40 millones de euros y 35
millones de euros totalmente dispuestos al 31 de diciembre de 2007. Ambos préstamos devengan un interés equivalente al Euribor
mas un diferencial de 1,70% y tienen una duracién de 30 anos (hoviembre de 2036 y septiembre de 2037, respectivamente) con

amortizacion unica al final de la vida de los mismos.

Los tipos de interés medios de financiacion del Grupo durante los ejercicios 2007 y 2006 han sido los siguientes:

Préstamos con garantia hipotecaria

Interés fijo 3,52% 4,80%
............................. |Meresva”ab|e - Eunbo,” +115Ew,bor+11o
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, prestamoscongaram,apat,,mon,a| B e

Interés fijo 4 39% 5,19%
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, |meresva“ab|e B Eurib_o_r_ +O70Eu”bor+088
............................ prestamosubordmadoa,me,esvaname T 170Eunbor+17o
............................. Lmeanecredlto - Eunbo,” +0305ur,bo,+033

17. ACREEDORES POR ARRENDAMIENTOS FINANCIEROS

El detalle de los arrendamientos financieros del Grupo NH Hoteles a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente (en miles de euros):

Valor actual de las Valor nominal de las
cuotas de arrendamiento cuotas de arrendamiento

2007 2006 2007 2006

Importes a pagar por arrendamientos financieros
Instalaciones Inmobiliaria Sotogrande

Menos de un ano 15 14 16 16

Entre dos y cinco anos 24 37 24 39

Menos de un ano 24 197 19 200

Instalaciones Hotel Almenara

Menos de un ano 43 40 39 42
............................. En”edosycmcoanos . - 63 2764
............................. 5d|doConvenc,m,e,,todmenosde12”,8585 - - . 74258
............................. 5d|doCO,,VenC,,memOposter,ord12”18585 - S W - 56125

128 373 130 383

Menos: gastos financieros futuros

Instalaciones Inmobiliaria Sotogrande N/A N/A (1) (3)
Mobiliaric Hotel Principe de la Paz N/A N/A - (3)
Instalaciones Hotel Almenara N/A N/A (1) (4)

Valor actual de obligaciones por arrendamientos 128 373 128 373
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Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2007, el tipo de interés efectivo medio de la deuda fue del 3,05% (4,70% en 2006).
Los tipos de interés se fijaron en la fecha del contrato. La amortizacién de los arrendamientos se realiza con caracter fijo y no se ha
celebrado ningun acuerdo para los pagos de rentas contingentes. Todas las obligaciones por arrendamiento se denominan en euros.

El valor razonable de |las obligaciones por arrendamiento del Grupo se aproxima a su importe en libros.

18. OTROS PASIVOS NO CORRIENTES

El detalle del epigrafe " Otros pasivos no corrientes” de los balances de situacién consolidades adjuntos al 31 de diciembre de 2007
y 2006 es la siguiente (en miles de euros):

2007 2006

Opciones de compra y venta por la operacion de Jolly Hotels 87.393 277.405
............................ o pc,ondecomprayvemapor|aoperac,ondepramon - 21784
........................... Acc,onespreferemesem,t,dasporf,|,a|e5 - . 28818
............................ 5 ubvenc,onesdecap,m , , 1542414643
............................ prestamosanegoc,osconjumos(N01327) . - 1040010400
............................ D erechodeusufruao}-{ote|P|azadeArmas(Nota71) - . 897010%5
............................ p|anderembuc'onreferenc,adoa|va|orde|acot,zac,on I —— (Notazo)4794
............................ |nsuumemosf,nanc,erosde”vadosdet,pode,meres (,Nma 9 . 7651282
............................ o uospas,vos - . 2893143

En el epigrafe "Opciones de compra y venta por la operaciéon de Jolly Hotels"” se recoge el pasivo correspondiente a los contratos de
opcién de compra a favor de NH Italia, S.rl. y venta a favor de Joker Partecipazioni, S.r.l. e Intesa Sanpaolo, S.p.A., que fueron suscritos
en el marco de la operacién de toma de control de Jolly Hotels, S.p.A. con objeto de acordar el traspaso paulatino al Grupo NH
Hoteles de |las participaciones que estas entidades tenian a la fecha sobre Jolly Hotels, S.p.A. (véase Nota 10.1).

En el epigrafe "Opcién de compra y venta por la operacién de Framon” se recoge el pasivo correspondiente al contrato de opcién
de compra a favor de NH Italia, S.r.l. y venta a favor de Tourist Ferry Boat, Srl. (antigua sociedad propietaria de la cadena Framon) sobre
la participacion del 25% que ésta posee en la sociedad conjunta constituida por ambas sociedades, NH-Framon Italy Hotel
Management, S.rl. El precio de dicha opcién, que podréa ejercerse a partir de diciembre de 2011, se ha determinado en base a un
multiplo prefijado de Ebitda.

En lalinea "Acciones preferentes emitidas por filiales” se recogia, a 31 de diciembre de 2006, el importe correspondiente a las acciones
preferentes emitidas por NH Participaties NV. y pendientes de reembolso a dicha fecha. Estas acciones preferentes que devengaban
un tipo de interés fijo anual no deducible fiscalmente del 5,55% han sido totalmente reembolsadas el 28 de diciembre de 2007.

En lalinea "Subvenciones de capital” se recogen, basicamente las subvenciones recibidas para la construccién de los hoteles y campos

de golf de Sotogrande, S.A. y Hoteles y Gestion Sotogrande, S.A. y las subvenciones de capital recibidas para una serie de proyectos
en desarrollo. El detalle de estas subvenciones para el ejercicio 2007 y 2006 es el siguiente (en miles de euros).

2007 2006

Hotel Almenara y golf 3777 3.196
........................... Hmelsmogrmde S S 15
........................... D OnnafugataReson , . 2016200
........................... Hote|839|,ooneto S 2 0812249
........................... Hote|ParCODeghAragoneS, R 2944
........................... o tras - | 1639



19. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

El detalle de los instrumentos financieros derivados del balance de situacion consolidado, clasificado por tipo de derivado incluyendo

tanto el largo como el corto plazo es el siguiente a 31 de diciembre de 2007 y 2006 (en miles de euros):

Importe a 31.12.07 Importe a 31.12.06
Activo Pasivo Activo Pasivo
Financiero Financiero Financiero Financiero
Derivados de tipos de interés (Notas 102 13.2 18 y 24) 1.362 1.310 1.189 1.486
Derivados de tipos de cambio (Nota 18) - 515 130 423
Plan de Retribucién referenciado al valor de cotizacion
de |a accion 2003-2008 (Nota 20) 2.340 . 16.094 -
Plan de Retribucién referenciado al valor de cotizacion
de la acciéon 2007-2013 (Nota 20) . 4.794 - -
Total 3.702 6.619 17.413 1.909

19.1 Derivados de tipos de interés
A continuacion se detallan los instrumentos financieros derivados y sus correspondientes valores razonables a 31 de diciembre
de 2007 y 2006 asi como el nocional pendiente al cierre de cada ejercicio con los que estan vinculados. Dicha informacién se
presenta (en miles de euros) separando los derivados que se consideran de cobertura contable (conforme a los requisitos
designados segun la NIC 39) de aquellos considerados como no eficientes.

Valor razonable Valor razonable Nominal pendiente

Sociedad 31.12.07 31.12.06 31.12.2010
Dependiente Instrumento Activo Pasivo Activo Pasivo 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 y siguientes

Coberturas eficientes

NH Finance Collar 1.055 - - - 150.000 150.000 150.000 142.500
NH Hoteles IRS 22 - - - 5.409 4.808 4.207 -
NH Hoteles Collar 8 . - - 2.400 2.400 2.400 .
Total coberturas eficientes 1.085 - - - 157.809 157.208 156.607 142.500

Coberturas no eficientes

NH Finance Opciones - (765) - - 150.000 150.000 150.000 142.500
NH Hoteles Accrual Swap 209 - 1.181 - 51.256 - - -
Krasnapolsky Accrual Swap - (226) - (1192 49.692 - - -
Krasnapolsky Collar - (7) - (279) 33.861 - - -
NH Hoteles IRS Bonificade 24 - 8 - 5.000 . - ;
NH Hoteles Opciones 14 - - (15) 10.000 - - :
Jolly Hotels UK Collar - (311) - - 38.843 34.015 28.712 27.352
Jolly Hotels Accrual Swap 30 - - - 3.333 - - }
Jolly Hotels Collar - (1) - - 861 - - §
Total coberturas no eficientes 277 (1.310) 1.189 (1.486) 342.846 184.015 178.712 169.852

Total coberturas 1.362 (1.310) 1.189 (1.486) 335.319 312.352

Para la determinacion del valor razonable de los derivados de tipo de interés (Swaps a Tipo Fijo o "IRS", opciones o “Collars” y
otros), el Grupo utiliza el descuento de los flujos de caja en base a los implicitos determinados por la curva de tipos de interés
del Euro segun las condiciones del mercado en la fecha de valoracién.

Coberturas eficientes

El Grupo cubre el riesgo de tipo de interés de una parte de la financiacién sindicada (a través de NH Finance, S.A.) y de otras
financiaciones del Grupo a tipo de interés variable en euros mediante permutas financieras de tipo de interés (IRS) y Collars
(combinacién de opciones). En el IRS se intercambian los tipos de interés de forma que el Grupo recibe del banco un tipe de
interés variable (Euribor 3 meses) a cambio de un pago de interés fijo para el mismo nominal. El tipo de interés variable recibido
por el derivado compensa el pago de intereses de la financiacién objeto de cobertura. El resultado final es un pago de intereses
fijo en la financiacion cubierta. De manera similar, en los “collars” se establecen un tipo maximo y un tipe minimo para el Euribor
de la financiacién. El IRS designado como cobertura posee un tipo fijo del 4,25%, y los Collars poseen bandas entre 3,50% y
4,50% de tipos minimos y maximos para el Euribor.

El importe que ha sido reconocido en el patrimonio a 31 de diciembre de 2007 como parte efectiva de las relaciones de cobertura
de flujos de efectivo de los IRS y Collars neta de impuestos, asciende a 375 miles de euros (véase Nota 15.4). El Grupo tiene
designadas las relaciones de cobertura pertinentes a 31 de diciembre del 2007 y son plenamente efectivas. En dichas relaciones
de cobertura el riesgo cubierto es la fluctuacion del tipo variable Euribor de la financiacién objeto de cobertura.
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Coberturas no eficientes

Estos instrumentos corresponden basicamente a opciones “Knock In" y “swaps estructurados”sobre diversas financiaciones del
Grupo. La cobertura mas significativa corresponde a las opciones "Knock In" contratadas por NH Finance, S.A. en relacién a la
financiacién sindicada, por las que la Sociedad se obliga a pagar al banco un tipo de interés del 4,2% siempre que el Euribor toque
la barrera del 3,5%.

La variacion en el valor razonable de estos derivados de tipo de interés ha supuesto un efecto negativo imputado a la cuenta de
resultados consolidada del ejercicio 2007 de 226 miles de euros (144 miles de euros durante el ejercicio 2006).

19.2 Derivados de tipos de cambio
Para la determinacion del valor razonable de los derivados de tipo de cambio (seguros de cambio o forwards), el Grupo utiliza el
tipo de cambio de contado del euro y las curvas de tipos del euro y de las divisas implicadas en los derivados y, mediante
descuentos de flujos, determina el valor de los derivados contratados.

Los derivados sobre tipo de cambio contratados por el Grupo al 31 de diciembre de 2007 y 2006 y sus valores razonables son los

siguientes (en miles de euros):

Valor razonable

Sociedad 311207 311206

Dependiente Instrumento Pasivo | Activo PasivoA Vencimiento Nominal (USD)

NH Hoteles Forward EUR/USD (515) - . 16.01.2008 9.725
............................................. NHHOLe|eSFO”ard . : - 2205200926300
............................................. NHHOLe|QSFO”a,d CRen : : e ]201200711000
............................................. NHHOLe|QSOpC|on P — _ : 1 ]20120075000
............................................. NHHOLe|eSFO”ard CRIeD e _ : 1 . ]201 20075000
TOHI .......................................................................... , - - o R 57025 ..............................

Ninguno de los instrumentos financieros detallados ha sido calificado de cobertura contable conforme a los requisitos de la NIC 39.

El Gnico instrumento financiero vigente al 31 de diciembre de 2007, corresponde al seguro de compra de USD (por importe de
9725 miles de délares) contratado por el Grupo en el marco de su estrategia de expansion internacional, que permite comprar
dolares a un precio previamente acordado.

Los derivados de tipo de cambio vigentes al 31 de diciembre de 2006 fueron contratados para la cobertura de un préstamo
denominado en dolares con vencimiento en el ejercicio 2009 pero cancelado con anterioridad, y para cubrir las posibles
oscilaciones del tipo de cambio del délar respecto al euro en los pagos relacionados con la inversion en Desarrollos Isla Blanca,

S.L. (véase Nota 24).

Los cambios en el valor razonable de estos derivados de tipo de cambio han tenido un impacto negativo en la cuenta de resultados
consolidada adjunta de 0,08 millones de euros durante el ejercicio 2007 (0,29 millones de euros durante el ejercicio 2006).

19.3 Analisis de sensibilidad de los instrumentos financieros derivados

Analisis de sensibilidad al tipo de interés

Las variaciones de valor razonable de los derivados de tipo de interés contratados por el Grupo dependen de |a variacion de |a
curva de tipos de interés del euro alargo plazo. El valor razonable de dichos derivados, al 31 de diciembre del 2007, asciende a
52 miles de euros.

Se muestra a continuacion el detalle del analisis de sensibilidad de los valores razonables de los derivados contratados por el
Grupo al cierre del ejercicio 2007, tanto en Patrimonio Neto (“coberturas contables”) como en Resultados ("no coberturas
contables”) (en miles en euros):

Efecto positivo/(negativo)

Sensibilidad Patrimonio Neto Resultados
+0,5% (incremento en la curva de tipos) 1836 340
-0,5% (descenso en |la curva de tipos) (1.505) (549)

El analisis de sensibilidad muestra que los derivados de tipos de interés designados como “cobertura contable” registran aumentos
de su valor positivo ante movimientos al alza en la curva de tipos debido a que se trata de IRS o collars en los cuales el tipo de
interés que paga el Grupo esta fijado o limitado al alza, y por tanto, el Grupo esta cubierto ante subidas de tipos de interés.

La sensibilidad de los derivados, al 31 de diciembre del 2007, afectara al patrimonio y cuenta de resultados consolidada del
Grupo en la medida en que las circunstancias de mercado puedan cambiar.



Analisis de sensibilidad al tipe de cambio

Las variaciones de valor razonable de los derivados de tipo de cambio contratados por el Grupo dependen principalmente de
la variacion del tipo de contado del délar frente al euro, asi como de la evoluciéon de las curvas de tipos de interés a corto plazo.
El valor razonable de dichos derivados, al 31 de diciembre del 2007, supone un pasivo para el Grupo NH Hoteles de 515 miles
de euros.

Se muestra a continuacion el detalle del analisis de sensibilidad de los valores razonables de los derivados contratados por el
Grupo al cierre del ejercicio 2007 (en miles de euros):

Sensibilidad en Resultados 31.12.2007

+10% (apreciacion del euro) (599)

Los derivados de tipos de cambio EUR/USD mostrardn un comportamiento negativo en su valor razonable en escenarios de
apreciacion del euro, y positivo en escenarios de depreciacion del euro, por cuanto suponen comprar dolares a un cambio fijo.

20. PLANES DE RETRIBUCION REFERENCIADOS AL VALOR DE COTIZACION DE LA ACCION

Al 31 de diciembre de 2007, el Grupo tiene en vigor dos Planes de retribucién referenciados al valor de cotizacion de la accién (Plan
2003-2007 y Plan 2007-2012). Durante el ejercicio 2006 se ejecuté en su totalidad el anterior Plan de retribucién referenciado al valor
de cotizacion de la accién (Plan 2001). El movimiento experimentade en el nimero de derechos concedidos en el marco de dichos
Planes de retribucién durante los ejercicios 2007 y 2006 es el siguiente:

Plan 2001 Plan 2003 Plan 2007

Otorgadas a 1 de enero de 2006 363.876 2.300.000 -
.......................... o poonese]erc]das B %3759 : S
""""""""""""" Opciones canceladas/vencidas (117)  (131.602)
"~ Vigentes al 31 de diciembre de 2006 . 2.168.398 o
.......................... o poonesmorgadas B - _ ; 582804 S
""""""""""""" Opciones ejercidas - (1.648.220)
"~ Vigentes al 31 de diciembre de 2007 . 520178  3.582.804

Con fecha 29 de mayo de 2007, la Junta General de Accionistas anuncié y aprobé un nuevo plan de opciones sobre acciones “Plan
2007 " para determinados directivos del Grupo, separados en dos colectivos. Al vencimiento del mismo (hay varios tramos de ejercicio),
estos directivos recibirdn una compensacion econémica que serd la revalorizacién que hayan tenido en el periodo las acciones de |a
Sociedad Dominante a partir del precio de ejercicio o "Strike” frente al precio de venta que seré la media aritmética simple de los
precios de cierre de cotizacion de las acciones de las 15 sesiones bursatiles inmediatamente anteriores a la fecha de liquidacién.

El Plan 2007 permitirad a los directivos incluidos en el mismo, percibir un incentivo vinculado a su permanencia en el Grupo durante el
periodo comprendido entre 2007 y 2012, en funcién de la revalorizacién de la accién de la Sociedad Dominante.

Las principales caracteristicas del Plan son las siguientes:

- Beneficiarios: Directivos de NH Hoteles, S.A. y su grupo de sociedades, designados por el Comité de Nombramientos y
Retribuciones. Al 31 de diciembre de 2007, resultan beneficiarios 162 directivos del Grupo a los cuales han sido adjudicadas a dicha
fecha, un total de 3.582.804 opciones.

- NuUmero maximo asignable : 3.790.000 opciones.

- Precio de ejercicio :17,66 euros para el primer colectivo formado por 31 directivos y 15,27 euros para el segundo colectivo formado
por 131 directivos.

- ElPlan no prevé en ningln caso la entrega de acciones alos beneficiarios sino sélo la liquidacién en efectivo en el supuesto de que
se produzca la revalorizacién de |la accién frente al precio de ejercicio.

Este Plan es valorado y reconocido en la cuenta de resultados consolidada conforme a lo indicado en |la Nota 4.15. Los gastos de
personal relativos a este Plan ascienden al 31 de diciembre de 2007 a 705 miles de euros. Las principales hipotesis empleadas para la
valoracion de este Plan concedido en 2007 son las siguientes:

- Tiempo de permanencia para ejercicio: 5 anos para el total. El Plan puede ejercitarse por tercios de modo anual a partir del 29 de
mayo de 2010.

- Tasa libre de riesgo: 4,17 %.

- Rentabilidad del dividendo: 2,11%.

El Grupo ha formalizado en noviembre de 2007 un contrato de permuta financiera (equity swap) para cubrir el posible quebranto
patrimonial que podria significar el ejercicio de este Plan de Incentivos referenciados al valor de la accién. Las caracteristicas principales
de este contrato son las siguientes:
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- El ndmero de acciones objeto del contrato es igual al nimero maximo de opciones concedidas, 3.790.000.

- ElGrupo pagaré ala entidad financiera un rendimiento basado en Euribor méas un margen, a aplicar sobre el resultado de multiplicar
el nimero de unidades por el precio inicial.

- Enelcaso de que el precio de cotizacién de la accion esté porencima del precio de traspaso pero por debajo del “Strike”, el Grupo
percibira |a diferencia entre ambos importes. Si esta por debajo del precio de traspaso, el Grupo resarcird a la entidad financiera de
ese guebranto.

Este contrato tiene la consideracion contable de derivado, siendo su tratamiento contable el detallado en la Nota 4.6. Al 31 de
diciembre de 2007 los gastos financieros asociados a este contrato ascienden a 4.794 miles de euros (Véase Nota 19).

Adicionalmente, el Grupo NH concedié a sus directivos en el gjercicio 2003 un Plan de retribucién vinculado a la cotizacién de la accidn
con las siguientes caracteristicas:

Ano de concesion Numero de derechos Precio de ejercicio periodo de ejercicio

2003 2.700.000 714 30/4/07 al 29/4/08

El Grupo suscribié un contrato de permuta financiera con una entidad financiera para cubrir el posible quebranto patrimonial que pudiese
significar el ejercicio de este Plan de opciones. El Plan 2003 no prevé en ningln caso la entrega de acciones sine sélo la liquidacién en
efectivo en el supuesto de que se produzca la revalorizacion de la accién frente al precio de ejercicio. A la fecha de ejecucién del Plan la
entidad financiera enajenaralas acciones entregando al Grupo el producto de la venta menos el precio de ejercicio de las acciones. En caso
de que esto diera lugar a un quebranto para la entidad financiera, el Grupo resarciria a la misma. Al 31 de diciembre de 2007, el nimero
de opciones cubierto equivale a las opciones vigentes a dicha fecha. En relacion con este contrato, el Grupo paga a la entidad financiera
un rendimiento basado en Euribor mas un margen, a aplicar sobre el resultade de multiplicar el nimero de unidades por el precio inicial.

Analisis de sensibilidad al precio de |la accién de NH Hoteles

Las variaciones de valor razonable de los derivados sobre el precio de la accién de NH Hoteles contratados por el Grupo dependen
principalmente de la variacion de la cotizacion de la accion, asi como de la evolucion de la curva de tipos de interés del Euroy las
estimaciones de dividendos que realizan los agentes del mercado. El valor razonable neto de dichos derivados, al 31 de diciembre del
2007, es de 2.454 miles de euros negativos (16.094 miles de euros positivos en 2006).

Se muestra a continuacion el detalle del anélisis de sensibilidad de los valores razonables de los derivados contratados por el Grupo
al 31.12.07 (en miles de euros):

Sensibilidad en Resultados 31.12.2007

+10% (subida de |la accién) 5.258

El analisis de sensibilidad muestra que, ante incrementos en el precio de la accién, el valor razonable negativo de los derivados
desciende, mientras que si la accion desciende, el valor razonable negativo se incrementaria.

21. PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

El detalle de las "Provisiones para riesgos y gastos” a 31 de diciembre de 2007 y 2006 asi como los principales movimientos registrados
durante dichos ejercicios son los siguientes (en miles de euros):

Saldo al Adiciones Aplicaciones Saldo al

31.12.2005 al perimetro Dotaciones (Reducciones) Traspasos 31.12.2006

Provisiones para riesgos y gastos no corrientes:

Contratos onerosos 19222 - - - (2.166) 17.056
""""""""""""""" Provnsuon para pensiones
y obligaciones similares 12329 276 811 (658) . 12.758
""""""""""""""" Provnsuon para Plan de Retribucién basado
en la cotizacién de la accién (Nota 20) 8.016 - 5.977 (200) - 13.793
""""""""""""""" O i‘f‘é‘é“‘f“e‘clamaciones 3432 - 3.244 (3) - 6673
................................... 42.999 276 10.032 (861) (2.166) 50.28}0}

” lﬁlfs\)i.s.i.o.nes para riesgos y gastos corrientes: S
Contratos onerosos 4768 - - (4.060) 2166 2.874
.................... O tras ‘ré‘clamaciones 3.124 - - (346) - 2‘7}7}8}

S - - - o S 5652 S

10.032 55.932




Saldo al Adiciones Aplicaciones Saldo al

31.12.2006 al perimetro Dotaciones (Reducciones) Traspasos 31.12.2007

Provisiones para riesgos y gastos no corrientes:

Contratos onerosos 17 056 1.858 2.108 (500) (3.801) 16.721
""""""""""""""" Provision para pensiones y obligaciones similares ~ 12.758 20556 5.325 (11.469) - 2a0
""""""""""""""" Provision para Plan de Retribucion basado -

en la cotizaciéon de la accién (Nota 20) 13.793 - 2.804 (13.599) - 2.998
............................ O trasredamac'ones B e - o 350 50 . 13641 R
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 50.280 26.235 18.184 (26.918) (7.251) 60530

Contratos onerosos (NIC 37) 2874 - - (4.011) 3.801 2.664
Otras reclamaciones 2778 1.519 - (1.892) 3.450 5.855
5.652 1.519 - (5.903) 7.251 8.519

(32.821)

Contratos onerosos

El Grupo NH Hoteles ha clasificado como onerosos una serie de contratos de arrendamiento de hoteles cuyo vencimiento se encuentra
comprometido entre 2008 y 2028. La explotacion de estos hoteles si bien es positiva a nivel de resultado bruto de explotaciéon (G.O.P)
es deficitario a nivel de resultado neto de explotacion (ebitda) y la cancelacién de dichos contratos podria suponer el pago integro de
la renta de los anos pendientes de alquilar.

Provision para pensiones y obligaciones similares

La cuenta "Provision para pensiones y obligaciones similares” incluye, principalmente, |a provisién constituida por el Grupo para la
cobertura de los planes de pensiones acordados con su personal, por un importe de 22.355 miles de euros (10.482 miles de euros al
31 de diciembre de 2006). En esta cuenta se incluye el TF.R. (Trattamento di fine rapporto), que es una cantidad que se paga a todos
los trabajadores en Italia en el momento en que por cualguier motivo causan baja en la empresa. Es un elemento mas de |a retribucion,
cuyo pago viene diferido y que se va dotando anualmente en relacién a la retribucién, tanto fija como variable tanto dineraria como
en especie y es evaluada periédicamente. El importe anual a provisionar es igual a la retribucion dividida entre 13,5. La revaluacion del
fondo acumulado anual se hace con el 1,5% fijo méas el 75% del aumento del IPC.

El método de célculo utilizado en la valoracion de las obligaciones relativas a este plan de pensiones ha sido el método de |la unidad
de crédito proyectado.

El detalle de las principales hipotesis utilizadas en el célculo del pasivo actuarial es el siguiente:

2007 2006

Tipos de descuento 2,60% 4,00%
Tasa anual esperada de crecimiento salarial 2,50% 2,50%
Rentabilidad esperada de los activos afectos al plan 4,24% 3,75%

Otras reclamaciones

La cuenta “Otras reclamaciones” incluye, principalmente, la provision constituida por el Grupo por importe de 5,1 millones de euros
destinada a cubrirla posible indemnizacién que podria derivarse de la rescision unilateral de una serie de contratos de arrendamiento
de unos locales ubicados en el hotel Jolly Lotti de Paris.
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22. NOTA FISCAL

La composicion de los saldos deudores con Administraciones Publicas a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es la siguiente (en miles
de euros):

2007 2006

Activos por impuestos diferidos

Créditos fiscales 290 1.707
” ”}.\‘cﬂtvi\;bé‘f‘iécales por deterioro de activos 28.212 13367 R
” Impueskos anticipados relacionados con el personal 920 3273
Otros i‘r‘n‘puestos anticipados 15.224 16292
Administraciones Pablicas deudoras a corto plazo
Impuesto sobre Sociedades 2.236 424
""""""""""""" I'r"}n”;‘:')‘u‘esto sobre el Valor Anadido 15618 8494
"""""""""""""" R‘}éﬁ'éhciones Yy pPagos a cuenta 7925 5.896
"""""""""""""" I'r"}n”;‘:')‘u‘esto sobre Ganancia Presunta 300 1.378
"""""""""""""""" tra hacienda publica deudora 244 2
Total 26323 16194

Los saldos de "Activos por impuestos diferidos” corresponden, principalmente, a los impuestos anticipados surgidos como
consecuencia de |a pérdida de valor de determinados activos asi como a la activacién de bases imponibles negativas.

El movimiento experimentado en el ejercicio 2007 y 2006 en el epigrafe de impuestos anticipados es el siguiente (en miles de euros):

2007 2006

Saldo inicial 34.639 35.868
........................... Ad'c'onespormCO[poraC|onesa|pe”metro ]2336242
........................... ouasadmlones - . 1d411607
........................... Cancelamondecredltosﬂscales , , (1417)(293])
........................... Cance|amonesde”npueszosamlopados@bc'onados e T— (2353)-
........................... Cancelaaondebasesneuamas - . _(147)
Sﬂldofmﬂl ...................................................................................................................................................................................... 4464634639 ..............................

El Grupo, en aplicacién del articulo 12.5 de la LIS, se esta deduciendo fiscalmente el fondo de comercio financiero que surgié de |a
adquisicion del Grupo Astron. El importe amortizado fiscalmente en este ejercicio ascendié a 8,92 millones de euros.

Dado que en ejercicios anteriores se habia dotado un deterioro parcial del citado fondo de comercio y no se habia creado el
correspondiente impuesto anticipado, la mencionada amortizacion fiscal no ha supuesto ningin movimiento en las diferencias
temporales.

A 31 de diciembre de 2007 la diferencia entre el coste fiscal y el contable asciende a 29,5 millones de euros, es decir, 8,85 millones de
euros pendientes de aplicar en las declaraciones impositivas de los proximos cuatro anos.

La composicion de los saldos acreedores con Administraciones Publicas a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es la siguiente (en miles
de euros):

2007 2006

Pasivos por impuestos diferidos

Revalorizaciones de activos 274742 98.775
Cambio de Normativa IETU Méjico 1.237 -
Instrumentos financieros derivados 400 350
Total 276.379 99.125

Administraciones Pablicas acreedoras a corto plazo

Impuesto sobre Sociedades 4.892 7.883
Impuesto sobre el Valor Anadido 6.614 4.971
Impuesto sobre la Renta de |las Personas Fisicas 8.324 5.156
Impuesto sobre Rendimientos de Capital 475 293
Seguridad Social 8.815 5.759
Otros 3.599 2.487

Total 32.719 26.549



El saldo de los impuestos diferidos se corresponde principalmente con la revalorizacién de diversos activos del Grupo.

El movimiento experimentado por los pasivos por impuestos diferidos durante el ejercicio 2007 es el siguiente (en miles de euros):

2007 2006

Saldo inicial 99.125 124.438
Aplicacion por reinversion (1.546) (3.286)
Variacién por incorporaciones al perimetro (Véase Nota 2.5.6)) 202.863 (3.021)
Retiro por variacion de tasas impositivas (20.523) .
Otras aplicaciones (3.540) (192.006)
Saldo final 276.379 99.125

Con fecha 17 de septiembre de 2007 se ha aprobado en Méjico la Ley del Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU) cuya entrada en
vigor tendra lugar a partir de los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2008. En consecuencia, desde el ejercicio 2008 las sociedades
dependientes mejicanas vendran obligadas a calcular doblemente el importe del impuesto sobre beneficios, por un lade conforme a
los criterios establecidos en la Ley del Impuesto sobre |a Renta y por otro lado de acuerdo con lo definido en la Ley del Impuesto
Empresarial a Tasa Unica, debiéndose pagar el importe que resulte mayor de entre los dos.

El nuevo impuesto se debera calcular aplicando una tasa del 17,5% (16,5 % para 2008 y 17% para 2009) al resultado obtenido en base
a flujos de efectivo, el cual resulta de disminuir de |a totalidad de los ingresos percibidos por las actividades a las que aplica las
deducciones autorizadas. Por otro lado, en |la citada Ley se aprueba también la derogacién del Impuesto al Activo, modalidad de
tributacién aplicada hasta el egjercicio 2007, inclusive, por varias de las sociedades mejicanas dependientes.

Como consecuencia de la entrada en vigor en 2008 del IETU, el Grupo, aplicando los tratamientos contables previstos en la NIC 12,
ha ajustado el saldo del epigrafe “Impuestos sobre beneficios diferide” del pasivo del balance de situacién consolidado al 31 de
diciembre de 2007 adjunto en un importe de 1.237 miles de euros, registrandeo un gasto por impuesto sobre beneficios diferidos por
el mismo importe en la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2007 adjunta.

El retiro por variaciéon de tasas impositivas corresponde basicamente al efecto neto del cambio del tipe impositivo del impuesto de
sociedades aprobado en Italia durante el ejercicio 2007. Este cambio, que sera aplicable desde el 1 de enero de 2008, supone la
bajada del tipo impositivo desde el 37,5% al 31,5%. Adicionalmente, recoge la variaciéon producida por la reforma fiscal espanola del
impuesto de sociedades introducida por la Ley 35/2006. Como consecuencia de estas reducciones de tipos impositivos, el Grupo ha
procedido a homogeneizar el tipo impositivo al que se calculan los activos y pasivos por impuestos diferidos utilizando |a tasa que al
31 de diciembre de 2007 se prevé que sera aplicable en el periodo en el que se realice el activo o se liquide el pasivo.

Gasto por impuesto sobre sociedades

Las sociedades que forman parte del Grupo NH Hoteles se agrupan geograficamente y presentan sus declaraciones de impuestos de
acuerdo con la legislacién vigente en los paises correspondientes.

El impuesto sobre sociedades se calcula en funcién del resultade econémico o contable, obtenido por la aplicacién de principios de
contabilidad generalmente aceptados en cada pais, y no necesariamente ha de coincidir con el resultado fiscal, entendido este como

la Base Imponible del Impuesto.

La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del impuesto sobre sociedades es |a siguiente (en miles de euros):

2007 2006

Rtdo contable (después de impuesto y antes de intereses minoritarios) 99.507 61.550
............................. |mpuestosobresooedades . — 849525395
............................ thocontdble(dntesdeImpuestoe }.ntereses R . 800286945
............................. Dderenoaspermanemes B — 40522(7170)
............................. D,ferenc,astempora|es . — 150894054
........................... A]usteSdeconSOhdamon . (82669)16516
............................. Bdse|mpomb|epre\”d B — 80944100345
............................. C OmpensaC|ondebasesnegatwas . — (1871)(421)
............................ Bdselmpon|b|e . . 907399924

Las distintas sociedades extranjeras dependientes calculan el gasto por impuesto sobre sociedades de conformidad con sus
correspondientes legislaciones y de acuerdo a los tipos impositivos vigentes en cada pais.
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Grupo consolidado fiscal de la Sociedad Dominante

NH Hoteles, S.A. consolida fiscalmente con todas las sociedades con residencia fiscal en Espana en las que durante el periodo impositivo
ha mantenido una participacion directa o indirecta de al menos el 75%, acogiéndose a la normativa establecida en el Capitulo VII del
Titulo VIl del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo de 4/2004.

Durante el ejercicio 2007 ha salido del Grupe de Consolidacién Fiscal |a sociedad Casino Club de Golf, S.L. por tanto se deberian
integrar, dentro de la liquidacion del impuesto, las plusvalias pendientes de incorporar procedentes de operaciones internas del grupo
del ejercicio 2003 y que ascienden a 6,5 millones de euros.

Las cuentas a cobrar o a pagar que se generan por este concepto son liquidadas por NH Hoteles, SAA., Sociedad Dominante del
Grupo. La politica del Grupo es no retribuir las bases imponibles negativas que aportan el resto de sociedades integradas en el Grupo

de Consolidacién Fiscal.

El grupo ha venido efectuando operaciones de reestructuracién acogidas al “Régimen Especial de Fusiones, Escisiones, Aportaciones
de Activosy Canje de Valores”. Las menciones legalmente establecidas se encuentran en la Memoria Anual del ejercicio correspondiente.

Ejercicios sujetos a inspeccion fiscal

A 31 de diciembre de 2007, las entidades consolidadas tienen, en general, sujetos a inspeccion por las autoridades fiscales
correspondientes los Ultimos cuatro ejercicios en relacién con los principales impuestos gque les son de aplicacion.

En relacién con los ejercicios abiertos a inspecciéon podrian existir pasivos contingentes no susceptibles de cuantificacion objetiva, los
cuales, en opiniéon de los Administradores del Grupo, no son significativos.

En la actualidad se encuentra en proceso una inspeccién parcial limitada a la dotacion de cartera en las sociedades Latinoamericana
de Gestion Hotelera, S.A. y de NH Hoteles, S.A. Del resultado de dicha comprobaciéon, no se espera que puedan aflorar pasivos

contingentes significativos.

Deducciones aplicadas por el Grupo consolidado fiscal de la Sociedad Dominante

Las deducciones aplicadas durante el ejercicio se corresponden, fundamentalmente, a la deduccién por inversién por actividad
exportadora.

En el célculo del impuesto sobre sociedades no se ha deducido ningln importe por inversion en medidas para reducir el impacto
medioambiental.

A 31 de diciembre de 2007 el Grupo Fiscal dispone de incentivos fiscales pendientes de aplicacion de acuerdo con el siguiente detalle:

Ano de Origen Deduccién pendiente de aplicar Importe

2001 a 2006 Inversion en actividad exportadora 44 067
2001820% ............................................................................. O”as S 167 .............................
................................................................................................................................................................................................ 44234

De igual modo, el Grupe consolidado fiscal de |la Sociedad Dominante se acogié en el pasado al "Diferimiento por reinversiéon de
beneficios extraordinarios”, siendo las caracteristicas fundamentales de esta reinversion las siguientes (en miles de euros):

Importe compensado

Renta acogida Uktimo aio

Ano de origen a diferimiento Anos anteriores Ano 2007 Importe pendiente diferimiento

1997 9399 8.056 1.343 - 2007
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 1 998 B o e - . 2322008
............................ 1 999 S B~ P , 402102049
........................... 2000 . - - - — 16012010

2001 4335 1.239 619 2477 2011



La reinversion de todas estas rentas se materializé en diversas participaciones financieras a excepcion de la originada en el ano 1999
que se reinvirtié en la adquisicion de inmuebles.

Seguidamente se describen |las rentas del ejercicio y ejercicios anteriores acogidas a la deduccién por reinversion de beneficios
extraordinarios, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 42 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades (en miles

de euros):

Fecha de Deduccion Sociedad que Sociedad que

Ejercicio transmision  Renta acogida Aplicada Pendiente genera la plusvalia reinvierte

2002 Febrero 25.738 4.375 - NH Hoteles, S.A. NH Hotel Rallye, S.A.
........................... ZOOZFeb,e,O:gzgz - : N Pamolons. SA NHHotema“yeSA
........................... 2002Ab”|8 _ 1 Se——Y NHHote|Ra||yeSA
........................... ZOOQD,C,embre'|087 - - : N Holes S A - NHHotema”yegA
........................... 2003M8y03085 o : N Eetablecmionios Homlores SANHHotema“yeSA
........................... 20035epuembr93037 e : N Holes S NHHote|Ra||yeSA
........................... 2004,\,18,7_0365 - = : N Holes S A - NHHotema”yegA
........................... 2005M3y0700 o : N Hoteles S A NHHotema“yeSA
........................... 2005N1ay019 p : N Holes S NHHote|Ra||yeSA
........................... 2006Enero735 - - : oo, A - gotograndeSA
........................... Zooéch,embre:Mgo o : N Hoteles S A SOIOgrandeSA
........................... zooéD,C,embre:gmo o : N Holes S SowgrandeSA

La reinversion de las plusvalias generadas en los ejercicios 2002 y 2003 se materializé en la compra del 80% del Grupo Astron (hoy NH
Hoteles Deutschland GmbH, y NH Hoteles Austria GmbH), realizada en noviembre de 2002. La obligacion de mantenimiento de la
inversién durante un periodo de 3 anos finalizé en noviembre de 2005.

Respecto a las plusvalias de los ejercicios 2004 y 2005, |a reinversion se materializé en la compra del 38% de Nacional Hispana de
Hoteles, S.R.L. de C.V. (conjunto de sociedades hoteleras en México) realizada en enero de 2005. La obligacion de mantenimiento de
la inversién durante un periodo de 3 anos finaliza en enero de 2008.

Respecto alas plusvalias del ejercicio 2006 |a reinversion se materializé enla compra en julio de 2006 del 50% de la sociedad Desarrollos
Isla Blanca, S.L., por un importe de 19,53 millones de euros. La obligacién de mantenimiento de la inversién durante un periodo de 3
anos termina en julio de 2009.

Bases imponibles negativas y deducciones pendientes
Al 31 de diciembre de 2007, el Grupo Consolidado Fiscal del que es cabecera la Sociedad Dominante no dispone de bases imponibles
negativas pendientes de compensacion.

Dentro del Grupo Conselidado Fiscal del que es cabecera la Sociedad Dominante, las sociedades Retail Invest, S.A., European Golf
Booking, S.L., NH Profesional Organizado y Realizado, S.L., NH Atardecer Caribeno, S.L., Latinoamericana de Gestién Hotelera, SA.
y Hotelera Onubense, S.A. presentan bases imponibles negativas anteriores a su entrada en el mismo, que sélo pueden ser
compensadas con resultados positivos de las mencionadas sociedades (en miles de euros):

Ano de Origen Importe Plazo de Compensacion

1994 145 2009
............................ 1995 . a0 2010
............................. ]996 S e — 2011
............................. ]997 . o . 2012
............................ 1998 . v 2013
............................. ]999 S - — 2014
2000 .............................................................................................................. - . 2015 ..............................
2001 ...................................................................................................... D 2016 ..............................
2002 ........................................................................................................... PR — 2017 ..............................
2003 .............................................................................................................. — . 2018 .............................
2004 ..................................................................................................... . . 2019 .............................
2005 ........................................................................................................... - — 2020 .............................
2006 .............................................................................................................. o . 2021 ..............................

127.934
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23. ACREEDORES COMERCIALES

A 31 de diciembre de 2007 y 2006, el detalle de este epigrafe del balance de situacién consolidado es el siguiente (en miles de euros):

2007 2006

Acreedores comerciales 205032 194114

El epigrafe “"Acreedores comerciales” recoge las cuentas a pagar derivadas de la actividad comercial tipica del Grupo.

La linea “Anticipos de clientes” incluye, principalmente, anticipos de clientes de Sotogrande, S.A. porimporte de 15 millones de euros
(16,35 millones de euros a 31 de diciembre de 2006).

24. OTROS PASIVOS CORRIENTES

La composicién de este epigrafe a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es la siguiente (en miles de euros):

2007 2006

Remuneraciones pendientes de pago 31.589 16.522
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, A rrendam,emospend,emesdepago — — 1591
........................... Der,vadosdet,pode,meresaconopbzo(Nota o | 1060
........................... ComprammomarIOAStron‘ . | 15000
........................... Desarro||osls|ag|ancas|_ B — 15620
........................... A Creedoresvanos | | 3072610237
........................................................................................................................................................................................................................................... 6496657379

(*) Compra de minoritarios NH Hoteles Deutschland GmbH, y NH Hoteles Austria GmbH.

25. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS Y ACTIVOS Y PASIVOS CONTINGENTES
El Grupo tiene otorgados por parte de entidades financieras avales por un importe total de 2,32 millones de euros (8,45 millones de
euros a 31 de diciembre de 2006) que, en general, garantizan el cumplimiento de determinadas obligaciones asumidas por las empresas

consolidadas en el desarrollo de su actividad.

A 31 dediciembre de 2007, el Grupo tiene contratadas polizas de sequro para |la cobertura de riesgos por danos en bienes materiales,
pérdida de beneficios y responsabilidad civil. El capital asegurado cubre suficientemente los activos y riesgos mencionados.

Compromisos con terceros

- Con fechas 29 de marzo de 2005 y 10 de marzo de 2006 se firmaron los acuerdos de socios de |la sociedades Harrington Hall Hotel,
Ltd. (Sociedad propietaria del Hotel Harrington Hall) y Losan Investment, Ltd. (Sociedad propietaria del Hotel Kensington) entre NH
Hotel Rallye, S.A. y Losan Hoteles, S.L. por el cual, si esta sociedad recibiera una oferta de compra por el 100% de las acciones de
cualquiera de las sociedades a un precio considerade de mercado, Losan Hoteles, S.L. podria exigir a NH Hotel Rallye S.A., que
estaria obligado a aceptar, |a transmisién de sus acciones al tercero que haya hecho la oferta. No obstante, NH Hotel Rallye, S.A.
dispondra de un derecho de adquisicién preferente sobre |as acciones de Losan Hoteles, S.L. en Harrington Hall Hotel, Ltd. y Losan
Hoteles, Ltd.

- Con fecha 1 de diciembre de 2005 se alcanzé un acuerdo con Intesa Sanpaolo, S.p.A. para la entrada de esta sociedad en el capital
social de NH Italia, S.r.l., en el que se le concede una opcién de venta sobre la participacién adquirida, en el periodo comprendido
entre marzo de 2008 y marzo de 2013. El precio se establecera en el valor justo de mercado determinado por un banco de inversion
independiente. El precio se pagara en metélico o en acciones de NH Hoteles, S.A. a eleccion de esta Gltima. En el epigrafe “Intereses
Minoritarios” del balance de situacién consoelidado adjunto se recoge el valor de la inversion de Intesa Sanpaolo en NH Italia, Sl
cuyo importe asciende a 170,61 millones de euros (Véase Nota 15.6).

- Enelacuerdo marco suscrito el 2 de agosto de 2006 entre Tourist Ferry Boat, S.r.l. (sociedad propietaria de la cadena Framon) y NH
Italia, S.r.l. para operar en el mercado italiano a través de una sociedad conjunta (75% NH Italia, S.rl. y 25% Tourist Ferry Boat, Sirl)
ala que ambas sociedades aportan sus activos, se acuerda una opcion de venta a favor de TFB y una opcién de compra a favor de
NH Italia, S.rl. sobre la participacion de TFB que se podra ejercer a partir de diciembre de 2011. El precio, que se pagard en metélico,
se determinara en base a un multiplo prefijado de Ebitda.

- En el marco de la toma de control de Jolly Hotels, S.p.A. se firmaron una serie de contratos de opcién de compra y venta entre
los cuales el Unico que se mantiene vigente a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas es el acuerdo envirtud
del cual Joker podra vender a NH Italia la participacion que tiene en el capital de Grande Jolly, en el periodo comprendido entre
el 1 de junio de 2007 y el 31 de diciembre de 2010 y NH ltalia podré ejercitar la opcién de compra durante los 6 meses



inmediatamente posteriores al 31 de diciembre de 2010. El precio de ejercicio de la opcidn es de 87,39 millones de euros, que se
encuentran recogidos dentro del epigrafe "Otros pasivos no corrientes” del balance de situacién consolidado adjunto (véase
Nota 18).

- Enel marco de las operaciones del Caribe y dentro del contrato de gestion del complejo Edenh Real Arena, existe el compromiso
por parte de NH Hoteles, S.A. de obtener una rentabilidad minima que garantice la cobertura de la financiacién de 35 millones de

dolares obtenida para la construccién del hotel.

Activos vy pasivos contingentes

Los principales activos y pasivos contingentes para el Grupo NH Hoteles a |a fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales
consolidadas, se detallan a continuacioén:

- Una sociedad del Grupo ha interpuesto un recurso contencioso-administrativo ante el Tribunal Superior de Justicia de Andalucia
contra Resolucién de fecha 8 de agosto de 2006 de |la Consejeria de Obras Plblicas y Transportes de la Junta de Andalucia,
desestimatoria del recurso de reposicion interpuesto contra Orden de |la Consejeria de 14 de junio de 2006 por la que se aprobé la
revision de canon de la concesién administrativa de construcciény explotacion del puerto deportivo y marina interior en Sotogrande.
La cuantia del recurso se estima en 326 miles de euros.

- La Sociedad Dominante aparece como demandada en su condicion de avalista de unos pagarés librados por una Sociedad del
Grupo enla compra de un hotel en Argentina. Los demandantes reclaman la diferencia de cambio entre pesos argentinos y délares
pagados, que junto con intereses y costas ascienden aproximadamente 2,2 millones de euros.

- La Sociedad Dominante y otras dos sociedades del Grupo han side demandadas por los antiguos accionistas minoritarios de una
sociedad adquirida, por actuacién negligente y abuso de poder en perjuicio del interés social y en su propio beneficio dada su
condicién de accionistas mayoritarios. El importe total reclamado asciende a 10 millones de délares estadounidenses.

- El grupo NH Hoteles, S.A. tiene firmados acuerdos con los socios de Residencial Marlin, S.L. y de Los Alcornoques de Sotogrande,
S.L. en los que se establece que es esencial para el desarrollo de los proyectos las caracteristicas personales de los socios,
estableciéndose que cualquier cambio de control efectivo, tanto en los socios, como en las sociedades matrices de los mismos,
desencadenard un procedimiento para que el otro socio pueda separarse de la sociedad con derecho al reintegro de su haber
social mas los danos y perjuicios causados.

- El préstamo sindicado firmade entre una sociedad del grupo, NH Finance, S.A., como prestataria, y un sindicado de bancos, por
valor de 650 millones de euros y firmada el 2 de agosto de 2007, recoge una cldusula que establece el vencimiento anticipado del
mismo cuando se produzcan circunstancias que den lugar a un cambio de control de |a sociedad NH Hoteles, S.A.

- Adicionalmente el Grupo NH Hoteles tiene préstamos y créditos otorgados, con un limite conjunto de 35 millones de euros, en los
que se recoge una clausula de vencimiento anticipado en cado de cambio de control de la sociedad NH Hoteles, S.A.

Al 31 de diciembre de 2007 se encuentran en curso otros litigios interpuestos al Grupo que no son susceptibles de cuantificacion
objetiva. Los Administradores de |a Sociedad Dominante estiman que el hipotético quebranto al Grupo como consecuencia de estos
litigios no afectaria significativamente al patrimonio del Grupo.

26. INGRESOS Y GASTOS

26.1 Ingresos
El desglose del saldo de estos epigrafes de la cuenta de resultados consolidada de los ejercicios 2007 y 2006 es el siguiente (en
miles de euros):

2007 2006

Alojamiento de habitaciones 856.911 625.512
........................................... - uramon e 37”71277837
............................................ Salonesymros 9407551221

Inmobiliaria 75.053 69.373
........................................... - yc|ubs Deportwos 25417013
............................................ A Iqwleresyouossemmos 6387563565

Importe neto de la cifra de negocios 1.463.626 1.094.521
........................................... Subvé;;.;“ones de eprtamon 119141
............................................ Revers!ondeprowmonesmranesgosygastos 164

Otros ingresos de explotacién 46.583 14.076
........................................... o rosmgr eso.;..;.i : exp|0taaon , 4670214381

Resultado neto de la enajenacion de activos 5.730 10.491
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El desglose del importe neto de la cifra de negocios por mercados geogréficos es, para los ejercicios 2007 y 2006, como sigue

(en miles de euros):

2007 2006

Espana - Hoteles 436.540 415.409
Ebpanam”ob,ha,,a .................................................................................................................... ¢1¢9769372 .............................
Bene|ux ...................................................................................................................................................................... 30 5705 ................... 273679 .............................
|a|,a . . 288908 ....................... 160&0 ..............................
............................................ ,\|e”an,a : ) 226“‘5207165
Lamoa”ema ...................................................................................................................................................... 68[‘526317& .............................
La”ma”emam”bblha”a ___________________________________________________________________________________________________________________ 33556 ......................................... s
RebbdeEuropa .............................................................................................................................. 62823&9682 ..............................

En la linea "Otros ingresos de explotacion” se recoge el exceso del valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos
contingentes identificables de Jolly Hotels, S.p.A. sobre el coste de la combinacién de negocios (excluido su efecto en
minoritarios), por importe de 21,4 millones de euros (véase nota 2.5.6). Adicionalmente se recoge el ingreso procedente de
los cédnones facturados a hoteles operados en régimen de gestion, asi como los servicios prestados por el Grupo NH Hoteles

a terceros.

El detalle del epigrafe "Resultado neto de la enajenacion de activos” a 31 de diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente (en miles
de euros):

2007 2006

Beneficios originados en |la enajenacién de participaciones (Nota 10.2.1) 1992 7.711
Resultado neto en la enajenacion de inmovilizaciones materiales 3.738 2.780
Resultado neto de la enajenacion de activos 5.730 10.491

El "Beneficio originado en la enajenacién de activos” corresponde en el ejercicio 2007 a la plusvalia registrada por la venta del
hotel NH Zuid Limburg, Jolly Caserta y las acciones en el Parque Tematico de Madrid y en el ejercicio 2006 a la plusvalia registrada
por la venta de las sociedades Casino Club de Golf, S.L. y Aymerich Golf Management, S.L.

26.2 Ingresos financieros

El desglose del saldo de este epigrafe de |la cuenta de resultados consolidada es (en miles de euros):

Ingresos por dividendos 58 43
Ingresos de valores negociables 538 489
Ingresos por intereses 6.345 5.133
Ingresos por instrumentos derivados 2.828 1.313

9.769 6.978

26.3 Gastos de personal

La composicion de este epigrafe de la cuenta de resultados consolidada se desglosa a continuacion en (en miles de euros):

Sueldos, salarios y asimilados 354.205 267.421
Cargas sociales 65.927 54.083
Indemnizaciones 5.541 2.991
Aportaciones a planes de pensiones y similares 10.289 3.822
Otros gastos sociales 29413 11.458

465.375 339.775



26.4

2007 2006

26.5

El nimero medio de personas empleadas por la Sociedad Dominante y las sociedades consolidadas por integracion global en
los ejercicios 2007 y 2006, distribuido por categorias y sexos, es el siguiente:

Hombres Mujeres

Hombres
Direccién general del Grupo 6 1 7
Directores y Jefes de Departamento 298 260 558
Técnicos 302 259 561
Comerciales 239 241 480
Administrativos 307 353 660
Resto de personal 5.934 6.005 11.939
Numero medio de empleados 7.086 7.119 14.205

La edad media de la plantilla del Grupo es de aproximadamente 35 anos, con una antigiedad media de permanencia en el

mismo de 7,1 anos.

Dentro del epigrafe "Gastos de personal” se incluyen las retribuciones fija y variable, ligada a la rentabilidad del grupo
consolidado del equipo directivo de NH Hoteles por un importe de 8,4 millones de euros en 2007. Igualmente se encuentra
incluidas las retribuciones fijas y variables correspondientes a Administradores de la Sociedad Dominante que a su vez ostentan
cargos ejecutivos en el Grupo, que ascienden, en 2007, a 3,8 millones de euros. (Ver notas 29.1 y 29.2).

Otros gastos de explotacion
La composicion de este epigrafe de la cuenta de resultados consolidada de los ejercicios 2007 y 2006 es |a siguiente (en miles
):

de euros

Arrendamientos 241 659 184.190
Servicios exteriores 375.348 271.248
Dotaciones a las provisiones de riesgos y gastos 10.055 3.244

627.062 458.682

En la cuenta de “Servicios Exteriores” se encuentran recogidos los honorarios relativos a servicios de auditoria estatutaria
prestados por dos firmas de auditoria a las distintas sociedades que componen el Grupo NH Hoteles. Los honorarios del auditor
principal durante el gjercicio 2007 han ascendido a 1,11 millones de euros (0,66 millones de euros en 2006) y los del resto de
auditores a 0,55 millones de euros (0,53 millones de euros en 20086).

Por otra parte, los honorarios relativos a otros servicios profesionales prestados al Grupo NH Hoteles por el auditor principal han
ascendido durante el ejercicio 2007 a 0,16 millones de euros (0,10 millones de euros en 2006) y los del resto de auditores a 0,39
millones de euros (0,24 millones de euros en 2006).

Arrendamientos operativos
A 31 dediciembre de 2007 y 2006 el Grupo tenia compromisos adquiridos de futuras cuotas de arrendamiento minimas en virtud

de arrendamientos operativos no cancelables con los vencimientos que se detallan en la tabla posterior.

El valor presente de las cuotas de arrendamiento se ha calculado aplicando una tasa de descuento en linea con el coste de capital
promedio ponderado del Grupo e incluyen los compromisos que el Grupe NH Hoteles estima que tendra que hacer frente en
el futuro en concepto de una rentabilidad minima garantizada en hoteles explotados en régimen de gestion.
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2007 2006

Menos de un ano 236837 186.480
........................................... En[edosyumo o o0 i . 637867
........................................... Maneumoanos ; 127;4 53 — 1095705
........................................... TOHl R - 54.7, 1 5 - 1920052

La vida de los contratos de arrendamientos operativos firmados por el Grupo NH Hoteles oscila entre los 15y 25 anos.

El detalle por unidad de negocio del valor presente de las cuotas de arrendamiento es el siguiente (en miles de euros):

Menos de un ano Entre dos y cinco anos Mas de cinco anos

Espana 81.986 349.308 434.604 865.898
............................................ /\|e”ama - o 28 1908266172618328
laha .................................................................................................................... P 1 9{4837219996 ................. 457432 ...............................
Benelux ................................................................................................ S 82,.41.% ................................................. 127018 ................. 231065 ...............................
............................................ Suua}\m”aRu”amaHunu”a - o o 7[‘&5878076170983
Lamoanema ....................................................................................... - 7(:97 _________________________________________________________ 1 587 ...................... 11038 ...............................
............................................ T0H| r e - 42511274532354715

26.6 Gastos financieros
El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de resultados conseclidada de los ejercicios 2007 y 2006 es el siguiente (en miles

de euros):

2007 2006

Gastos por intereses 69466 35.928
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, |nerebebdeobhuauoneby - B 57
................................................ Gabo&pmdemadm : 52171&64
................................................ o,osuabmmanue,os - 71592758
______________________________________________________________________________________________________________________________ 8184740157

27. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

A continuacion se detallan los principales saldos y transacciones que dentro del trafico o giro de la Sociedad Dominante y de su Grupo

se han realizado en 2007 y 2006 con las distintas partes vinculadas.

Préstamos y cuentas a cobrar no disponibles para negociacion (véase Nota 10.1)

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2007 y 2006 es como sigue (en miles de euros):

2007 2006

Créditos al personal 14.320 14.720
Prestamos a negocios conjuntos -
Préstamo Residencial Marlin 2.000 2.000
vvvvvvvvvvvvvvvvvvvvv é‘rfé:sv,tvamo Los Alcornogques de Sotogrande 1.400 1.400 |
Cuenas a cobrar a negocios conjuntos 4.469 5.39? .
Presano a empresas asociadas 2.250 2250 .
.................................... , S S

En el epigrafe "Créditos al personal” se incluyen los préstamos concedidos en 1998 a directivos del Grupo para la compra de acciones
de la Sociedad Dominante por importe de 14,32 millones de euros (14,72 millones de euros al 31 de diciembre de 2006). Durante el
ejercicio 2007 el crédito concedido a un directivo del Grupo, por importe de 0,4 millones de euros, ha sido integramente amortizado.
Los créditos vigentes al 31 de diciembre de 2007 se encuentran suficientemente garantizados y tienen vencimiento en enero de 2008
con posibilidad para el prestatario de renovar anualmente el vencimiento hasta abril de 2010. A la fecha de formulacién de las presentes

cuentas anuales consolidadas la totalidad de los prestatarios ha ejercido su derecho de prérroga.

En la linea "Préstamos a negocios conjuntos” se recoge la parte proporcional de los créditos subordinados de caracter participativo
otorgados por Sotogrande, S.A. a las sociedades Residencial Marlin, S.L. y Los Alcornoques de Sotogrande, S.L. (sociedades al 50% con
Pontegadea Inversiones, S.L.) para la adquisicion de parcelas. Estos préstamos participativos devengan un tipo de interés del Euribor
(4,3%), el cual se incrementa en el momento que los beneficios de cada una de las sociedades superen unos importes establecidos.



Los mencionados créditos tienen vencimiento el 31 de diciembre de 2008 y 29 de diciembre de 2009, respectivamente. Al 31 de diciembre
de 2007, los Administradores de Sotogrande, S.A. tienen la intencién de prorrogar el préstamo a Residencial Marlin a su vencimiento.

En la linea “Cuentas a cobrar a negocios conjuntos” se recoge el saldo a cobrar a Los Alcornogues de Sotogrande, S.L., negocio
conjunto del Grupo. El vencimiento de dicho saldo esta condicionado a la aprobacién del nuevo PGOU de San Roque, debiendo ser

pagado en todo caso antes de diciembre de 2011.

Enel epigrafe "Préstamo a empresas asociadas” se recoge el préstamo subordinado concedido por el Grupe NH Hoteles a la sociedad
Harrington Hall Hotel, Ltd. con la finalidad de refinanciar la deuda financiera previa de |la entidad adquirida.

Los ingresos financieros generados por los préstamos mencionados con anterioridad han sido los siguientes (en miles de euros):

2007 2006

Préstamos a negocios conjuntos 386 225
........................... CuemasaCObraranegooosconlumos . . 570
.......................... prestamoaempresasasoc,adas . . 30291
............................................................................................................................................................................... 745316

Acuerdos de financiacion con accionistas del Grupo

El detalle de los acuerdos de financiacién con accionistas del Grupo al 31 de diciembre de 2007 y 2006 es como sigue (en miles de euros):

2007 2006

Caja Madrid 104.650 31.150
........................... Bancala , . 2500021350
Banca|mesaganpao|o ................................................................................................................................................................ 1 7461 .............................................. e
LaKu!xa ...................................................................................................................................................................................................... 1 5000 ............................................. s
........................... Ca,xaNova | . 125004130
........................... Ca]aMurC,a 75001652
........................... |berca]a . 35008262
O . 1856” ......................... 66544 ..............................

Los gastos financieros devengados en relacion a los acuerdos de financiacion con accionistas de la Sociedad Dominante han ascendido
a 7.204 miles de euros durante el gjercicio 2007 (3.721 miles de euros durante el gjercicio 2006).

Adicionalmente, el Grupo ha contratado con Caja Madrid en noviembre de 2007 un contrato de permuta financiera, por importe de 50.028
miles de euros, para cubrir las responsabilidades financieras derivadas del Plan de Retribucién referenciado al Valor de Cotizacién de la Accién

2007-2011 (Véase Nota 20). Al 31 de diciembre de 2007 los gastos financieros asociados a este contrato ascienden a 4.794 miles de euros.

Otros acuerdos con partes vinculadas

La Sociedad ha firmado diversos acuerdos de arrendamiento operative con Pontegadea Inversiones, S.L. cuyo importe total ha
ascendido a 8.364 miles de euros durante el gjercicio 2007 (7.742 miles de euros durante el ejercicio 2006).

Las remuneraciones relativas al Consejo de Administracion y miembros de la Alta Direccion de la Sociedad se encuentran detalladas
en las Nota 29.1 y 29.2 de las presentes Cuentas Anuales.

8. INFORMACION POR SEGMENTOS

La informacién por segmentos se estructura, en primer lugar, en funcién de las distintas lineas de negocio del Grupo y, en segundo
lugar, siguiendo una distribucién geogréfica.

Seamentos principales — de negocio

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcién de la estructura organizativa del Grupo NH
Hoteles en vigor al cierre del ejercicio 2007 y teniendo en cuenta, por un lado, la naturaleza de los productos y servicios ofrecidos v,
por otro, los segmentos de clientes a los que van dirigidos.

En el ejercicio 2007 el Grupo NH Hoteles centré sus actividades en dos grandes lineas de negocio, la hostelera y la inmobiliaria, que
constituyen la base sobre la que el Grupo presenta la informacion relativa a su segmento principal.

El Grupo no incluye como segmento principal su actividad de restauracion al no poder desvincularse ésta de la actividad de alojamiento,
ya que constituyen en su conjunto un Unico negocio, el hostelero.

Seamentos secundarios — geoaraficos

Por otro lado, las actividades del Grupo se ubican en Espana, Benelux, Alemania, Italia, resto de Europa, Sudamérica y resto del mundo.

La informacién por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes elaborados por Grupe NH Hoteles y se genera
mediante una aplicacién informética que categoriza las transacciones por linea de negocio y geograficamente.
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Los ingresos ordinarios del segmento corresponden a los ingresos ordinarios directamente atribuibles al segmento mas |a proporcién
relevante de los ingresos generales del grupo que puedan ser distribuidos al mismo utilizando bases razonables de reparto. Losingresos
ordinarios de cada segmento no incluyen ingresos por intereses y dividendos ni las ganancias procedentes de venta de inversiones o
de operaciones de rescate o extincion de deuda. El Grupo incluye en los ingresos ordinarios por segmentos las participaciones en los
resultados de entidades asociadas y negocios conjuntos que se consoliden por el método de la participacién. Asimismo, se incluye la
proporcion correspondiente de los ingresos ordinarios de negocios conjuntos consolidados por el método de integracion proporcional.

El resultado del segmento se presenta antes de cualquier ajuste que correspondiera a intereses minoritarios.
Los activos y pasivos de los segmentos son los directamente relacionados con la explotacion del mismo.

A continuacion se presenta la informaciéon por segmentos de estas actividades.

28.1 Informacién de segmentos principales
(Puede que los cuadros de la Nota 28.1 se vean uno encima del otro. Sin embargo, el orden que deben tener es este en primer

lugar, datos en miles de euros):

Hotelera Inmobiliaria
12007 2006 2007 2006

INGRESOS

Ventas y otros ingresos de explotacion 1.435.275 1.038.972 75.053 69930 1.510.328 1.108.902
................................................ Resulkadonekopom . T R

de activos no corrientes 5.730 10.491 - - 5.730 10.491
"""""""""""""""""""""""""""" Total ingresos 1.441.005 1.049.463  75.053 69.930 1.516.058 1.119.393
............................................... RESULTADOS - R

Resultado de explotacion 158.589 87.465 22.877 26785 181.466 114.250
............................................... Pamapac.ondel T T 1652 s 27 5 (2&79)1270
............................................... Ing[esosmanme;os - - i 1o i s
............................................... T — o0 2 ion : : T TR
............................................... T e 8130 59317 500 a0) (818,47)(&0157)
............................................... TR S — o010 o 5 06 S o T
............................................... Impueskos B 5180 15771 53 9 622) . (8&95)(25395)
............................................... Resulkadodelelemc.o 0073 YTy 77 S e ey
............................................... L > o 898 _ : . 2206&(898)
""""""""""""""""""""""""""" Resultado atribuible a la Sociedad Dominante 58.671 45014 18772 17434 77443 62448

(En segundo lugar dentro de la Nota 28.1, datos en miles de euros):

Hotelera Inmobiliaria

2007 2006 2007 2006

OTRA INFORMACION

Adiciones de activos fijos 189.202 118.762 1.358 235 190.560 119.697
Amortizaciones (107.924) (69.951) (1.529) (1.598) (109.453) (71.549)
Pérdidas netas por deterioro de activos (277) (3.190) - - (277) (3.120)
BALANCE DE SITUACION

ACTIVO

Activos por segmentos 3.040.416 2.413.956 211201 211103 3.251.617 2.625.059
Participaciones en empresas asociadas 44.081 74.035 32.731 32.731 76812 91.433
Activo total consolidado 3.084.497 2.487.991 243.932 228.501 3.328.429 2.716.492

PASIVO
Pasivos y patrimonio por segmentos 3.084.497 2.487.991 243932  228.501 3.328429 2.716.492

Pasivo y Patrimonio Neto total consolidado 3.084.497 2.487.991 243.932 228.501 3.328.429 2.716.492



28.2 Informaciéon de segmentos secundarios

El cuadro siguiente muestra el desglose de determinados saldos consolidados del Grupo de acuerdo con la distribucion

geogréafica de las entidades que los originan (en miles de euros):

Importe neto de

la cifra de negocio

Activos Totales

inmovilizado material
y activos intangibles

Adiciones al

2007 2006 2007 2006 2007 2006
Espana 478.036 484781 689.651 746.266 75122 49.581
Benelux 305.705 273679 1.038.717 938.207 35.234 16.418
Italia 288.908 16.040 32.934 610.995 43743 6.656
Alemania 226145 207165 172.530 144.834 34.043 15.294
Latincameérica 102.008 63.174 1.084.444 250.542 11.886 30.314
Resto de Europa 62.824 49682 307.312 25.648 634 8.065
Total 1.463.626 1.094.521 3.325.588 2.716.492 200.663 126.328
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29. REMUNERACION Y OTRAS MANIFESTACIONES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y LA ALTA DIRECCION

29.1 Remuneracion del Consejo de Administracion
El importe devengado durante los ejercicios 2007 y 2006 por los miembros de los Organos de Administracién de |a Sociedad
Dominante, Consejo de Administracion (12 miembros), Comision Delegada (6 miembros), Comisién de Auditoria y Control (3
miembros) y Comisién de Nombramientos y Retribuciones (3 miembros), en concepto de retribucién salarial, atencion estatuaria
y dietas, es el siguiente (en miles de euros):

Tipologia de Consejeros 2007 2006

Ejecutivos 3.796 2.283
........................................... Exe”meu“mLaleb - B 208
........................................... Exe,ncsm(jepend'eneb e R 372
........................................... O,bngemOb . ” . 7&
TOM _________________________________________ e o

Significar que en el importe total de la remuneracién percibida por todos los conceptos por la totalidad de Consejeros se incluye
expresamente el importe percibido por el Consejero ejecutivo en su condicién de beneficiario de los distintos Programas de
Retribucion basados en la cotizacion de la accién vigentes en el grupo y que ascendio a un total de 2.356 miles de euros (262 miles
de euros durante el ejercicio 2006), importe este que, al tiempo de aprobarse y ponerse en vigor el Plan de Retribuciones
correspondiente, fue oportunamente cubierto mediante la formalizacién del correspondiente contrato de permuta financiera

([equity swap), por lo que no ha supuesto salida de caja para el Grupo.

En estos importes se incluyen las dietas y atenciones estatutarias percibidas por los Consejeros de la Sociedad Dominante en
sociedades consolidadas, tanto por integracion global y proporcional como por el método de la participacion, cuyo importe ha

ascendido a 120 miles de euros durante el ejercicio 2007 (115 miles de euros en el ejercicio 2006).

Durante el gjercicio 2007, al igual que en 2006, no se ha satisfecho importe alguno en concepto de servicios profesionales a

miembros del Consejo de Administracion.

29.2 Retribuciones de |la Alta Direccién
La remuneracion de los miembros del Comité de Direccién al 31 de diciembre de 2007 y 2006, excluidos quienes simultaneamente
tienen la condicién de miembros del Consejo de Administracion (cuyas retribuciones han sido detalladas anteriormente), se

detallan a continuacion (en miles de euros):

2007 2006

Retribuciones dinerarias 2.586 2.645
Ejercicio del Plan de Retribucion basado en la cotizacion de la accion 5.525 263
Retribuciones en especie 244 167

8.355 3.075

El importe total de la remuneracién percibida por la Alta Direccién en su condicién de beneficiarios de los distintos Programas
de Retribucién basados en la cotizacion de la accién fue oportunamente cubierto mediante |a formalizacién del correspondiente

contrato de permuta financiera (equity swap), por lo que no ha supuesto salida de caja para el Grupo.



29.3 Detalle de participaciones con actividades similares y realizacion por cuenta propia o ajena de actividades similares por parte

de los Administradores

De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter4 de |la Ley de Sociedades Anénimas, introducido por la Ley 26/2003,

de 17 de julio, por la que se modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y el Texto Refundido de la Ley de

Sociedades Anénimas con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades anénimas, se senalan a continuacion las sociedades

con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social de NH Hoteles, S.A. en cuyo

capital participan sus Administradores, asi como las funciones que, en su caso, ejercen en ellas:

Titular

Sociedad Participada

Numero de

Caja Ahorros de Valencia Castellon y Alicante

Prohore, S.A.

Promoarcano, S.A.

Mola 15, S.L.

Hotel Alameda Valencia S.L.

Playa Hotels & Resorts, S.L.

Losan Hotels World Value Added |, S.L

Fontecruz Inversiones, S.L.

Actividad acciones Funciones

Hotelera 0% ]
T 687% ....................................... s
Inmobil Iar Ia """"""" 29 93% --------------------------------------- ——
L 50]% .......... - onsele,@ ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
o 5 swn e Sele,@ ______________________________
T e —
o T s

Asimismo, los Administradores han realizado las siguientes actividades durante el ejercicio 2007, por cuenta propia o ajena, en

sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social de NH Hoteles, S.A.

o cualguiera de sus filiales:

Sociedad Participada

Actividad

Funciones

Gabriele Burgio

Alfonso Merry del Val Gracie

Manuel Herrando
y Prat de la Riba

Matias Amat Roca
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Sotogrande, S.A.
Ferrovial, S.A.
Nacional Hispana de Hoteles SSRL de C V.

Grupo Financiero de Intermediacion
y Estudios, S.A. (Grufir, S.A)

Krasnapolsky Hotels & Restaurants, N.V.
NH Participaties, N.V.

NH Domo Disenos y Decoracion, S.L.
NH Italia, S.r.l.

Jolly Hotels, S.p.A.

Grande Jolly, S.r.l.

Krasnapolsky Hotels & Restaurants, N.V.

Sotogrande, S.A.

Sotogrande, S.A.

Inmobiliaria
Inmebiliaria

Hotelera

Hotelera
Hotelera
Hotelera
Decoracion
Hotelera
Hotelera
Hotelera

Hotelera

Inmoebiliaria

Inmobiliaria

Consejero
Consejero

Consejero

Administrador

Miembro del "Supervisory Board"
Presidente y Consejero
Administrador mancomunado
Presidente y Consejero
Consejero Delegado

Consejero

Miembro del "Supervisory Board"

Presidente

Representante de Consejero

- Con fecha 26 de febrero de 2008, el Consejo de Administracion de Sotogrande S.A., acepté la renuncia de D. Gustavo Gabarda

Duran de su cargo como Consejero Delegado de Sotogrande, S.A.

- Confecha 15 defebrero de 2008, el Grupo ha recibido |a aprobacién de la autoridad garante de la competencia en Italia para llevar

a cabo el acuerdo de intercambio de acciones en el que Tourist Ferry Boat, S.r.l. (en adelante TFB), obtendra el 5% de NH Italia (a

través de un aumento de capital) mediante la aportacion a dicha sociedad del 25% de las acciones de NH Framon Management,

S.rl. conlo que la composicion del capital social de NH Italia una vez ejecutado el mencionado acuerdo, quedara como sigue:

Porcentaje de participacion

NH Hotel Rallye, S.A.



31. INFORMACION SOBRE POLITICA MEDIOAMBIENTAL

Dentro de las actividades desarrolladas por el Grupo a través de Sotogrande, S.A. esté la gestion del ciclo integral del agua dentro
del drea de cobertura de |la Urbanizacién Sotogrande y sus alrededores y en esta gestion se incluyen el saneamiento y depuracion de
las aguas residuales, actividades estas ultimas cuyo proposito es reducir el dano sobre el medio ambiente.

El Grupo cuenta dentro de sus activos asociados a la actividad de saneamiento y depuracion con 2 estaciones depuradoras de aguas
residuales, con capacidad para dar cobertura a una poblacién hasta 20.000 habitantes, intercomunicadas entre si de manera que el
efluente depurado se vierte al mar a través de un emisario submarino. Asimismo, |la Sociedad Dominante ha construido dentro de una
de las depuradoras un sistema de tratamiento terciario con el objetivo de depurar alin mas las aguas para poderlas utilizar parcialmente
en el riego del Real Club de Golf Sotogrande con quien se ha firmado un acuerdo al efecto. La planta de tratamiento terciario esta
actualmente en servicio, desde julio de 2003. La implantacién de este sistema terciario redundara en una reduccién del consumo de
agua potable entre 200.000 y 300.000 m? / ano.

Por otro lado el Grupo, dentro de su actividad de promocién y desarrollo de la Urbanizaciéon Sotogrande centra su actuacién, en estos
momentos, en suelo urbano con planes parciales aprobados por lo que en estas circunstancias, no tiene necesidad de realizar estudios
de impacto medioambiental previos a sus desarrollos inmobiliarios o turisticos. No obstante, |a politica del Grupo estéd orientada hacia
el méximo respeto al medioambiente y por ello tiene contratados |los servicios de una empresa de consultoria medioambiental para
el diagnéstico y asesoria ambiental en las actuaciones de |la Sociedad Dominante.

Elimporte de los activos descritos de naturaleza medioambiental, neto de amortizacion, al 31 de diciembre de 2007 es de 1.834 miles
de euros (1.631 miles de euros en 2006).

El Grupo no tiene provisionado importe alguno al cierre de 2007 por contingencias o reclamaciones medioambientales, por no existir.

32. EXPOSICION AL RIESGO

La gestién de los riesgos financieros del Grupo estd centralizada en la Direccion Financiera Corporativa. Esta Direccidn tiene
establecidos los dispositivos necesarios para controlar, en funcion de la estructura y posicién financiera del Grupo y de las variables
economicas del entorno, la exposicién a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como los riesgos de crédito y
liquidez recurriendo en caso de necesidad a operaciones puntuales de cobertura. A continuacién se describen los principales riesgos
financieros y las correspondientes politicas del Grupo:

Riesgo de crédito
Los principales activos financieros del Grupo son la tesoreria y otros activos liquidos equivalentes (ver Nota 14), asi como deudores

comerciales y otras cuentas por cobrar (ver Nota 12). Con caracter general, el Grupo tiene su tesoreria y otros activos liquidos
equivalentes con entidades de elevado nivel crediticio y una parte de sus deudores comerciales y otras cuentas a cobrar estan
garantizadas mediante fianzas, avales y anticipos de touroperadores.

El Grupo no tiene una concentracién significativa del riesgo de crédito con terceros, tanto por la diversificacién de sus inversiones
financieras, como por la distribucién del riesgo comercial entre un gran nimero de clientes con reducidos periodos de cobro.

Riesgo de tipo de interés
El Grupo esta expuesto, en relacién con sus activos y pasivos financieros, a fluctuaciones en los tipos de interés que podrian tener un

efecto adverso en sus resultados y flujos de caja. Con objeto de mitigar este riesgo, el Grupo ha establecido politicas y ha contratado
instrumentos financieros de manera que, aproximadamente, entre el 40% y el 60% de |a deuda financiera neta esté referenciada a
tipos de interés fijos.

De acuerdo con los requisitos de informacién de la NIIF 7, el Grupo ha realizado un anélisis de sensibilidad enrelacién con las posibles
fluctuaciones de los tipos de interés que pudieran ocurrir en los mercados en que opera. Sobre |a base de dichos requisitos, el Grupo
estima que un incremento de los tipos de interés de 50 puntos basicos implicaria un aumento del gasto financiero del Grupo en 5.720
miles de euros.

Ademas de los impactos que las variaciones de los tipos de interés causan en los activos y pasivos financieros que constituyen la
posicion neta de tesoreria, se pueden producir cambios en |la valoracién de los instrumentos financieros contratados por el Grupo
(véase Nota 19). Los efectos de las variaciones de los tipos de interés sobre los derivados eficientes se registran con cargo al
patrimonio neto, mientras que los efectos de los derivados no eficientes se registran en la cuenta de resultados consolidada. En la
Nota 19 de la memoria consolidada adjunta se detalla el anélisis de sensibilidad de los mencionados derivados ante variaciones de
los tipos de interés.

Por dltimo, también se encuentran sujetos a riesgo de tipo de interés los activos financieros a largo plazo que se detallan en la Nota
10 de esta memoria.

Riesgo de tipo de cambio
El Grupo esta expuesto a fluctuaciones de tipo de cambio que pueden afectar a sus ventas, resultados, fondos propios y flujos de caja,

derivados fundamentalmente de:

- Inversiones en paises extranjeros (principalmente en México, Argentina, Republica Dominicana y Gran Bretana).

- Operaciones realizadas por sociedades del Grupo que desarrollan su actividad en paises cuya moneda es distinta al euro
(principalmente en México, Argentina, Republica Dominicana y Gran Bretana).
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Con objeto de que estos riesgos se vean mitigados, el Grupo ha establecido politicas y contratado determinados derivados
financieros (véase Nota 19). En particular, el Grupe procura alinear la composicién de su deuda financiera con los flujos de caja en
las distintas monedas. Asimismo, se contratan instrumentos financieros para reducir las diferencias de cambio por transacciones en
moneda extranjera.

El Grupo ha realizado un anélisis de sensibilidad en relacién con las posibles fluctuaciones de los tipos de cambio que pudieran ocurrir
en los mercados en que opera. Para ello, el Grupo ha considerado fluctuaciones de las principales divisas, distintas de sumoneda funcional,
en que opera (délar estadounidense, peso argentino, peso mexicano y libra esterlina). Sobre |a base de dicho anilisis, el Grupo estima
que una depreciacion de las correspondientes divisas en un 5% implicaria el siguiente impacto patrimenial (en miles de euros):

Patrimonio Neto Resultados

Délar estadounidense (2.171) (72)
............................ leraesterlma , (345)(6)
............................ pesoargem,no S B (3146)“77)
............................ pesomex,cano . (5505)(434)

Riesgo de liquidez
La exposicién a situaciones adversas de los mercados de deuda o de capitales puede dificultar o impedir la cobertura de las

necesidades financieras que se requieren para el desarrollo adecuado de las actividades del Grupo y su Plan Estratégico.

La gestion de este riesgo se centra en el seguimiento detallado del calendario de vencimientos de |a deuda financiera del Grupo, asi
como en la gestién proactiva y el mantenimiento de lineas de crédito que permitan cubrir |as necesidades previstas de tesoreria.

La posicion de liquidez del Grupo para el ejercicio 2008 se basa en los siguientes puntos:
- El Grupo dispone de efectivo y equivalentes al 31 de diciembre de 2007 por un importe de 61.699 miles de euros.

- Disponible en lineas de crédito, una vez dispuesto el crédito sindicado por importe de 285.000 miles de euros el 2 de enero de 2008,
por importe de 454.177 miles de euros.

- Las unidades de negocio del Grupo tienen capacidad para generar un flujo de caja procedente de las operaciones significativo y
recurrente. El flujo de las operaciones del ejercicio 2007 ha ascendido a 259.950 miles de euros.

- La capacidad del Grupo de aumentar su endeudamiento financiero, puesto que al 31 de diciembre de 2007 el ratio de
apalancamiento financiero se situaba en 0,81 (véase Nota 15).

Por ultimo, el Grupo realiza previsiones de tesoreria sistematicamente para cada unidad de negocio y area geogréfica con el objetivo
de evaluar sus necesidades. Esta politica de liquidez sequida por el Grupo asegura el cumplimiento de los compromisos de pago
adquiridos sin tener que recurrir a la obtencién de fondos en condiciones gravosas, permitiéndole seguir de forma continua la posicién
de liquidez del Grupo.

Riesgo de mercado

El Grupo se encuentra expuesto al riesgo vinculado a la evoluciéon del precio de las acciones de empresas cotizadas. Este riesgo se
materializa en los sistemas retributivos referenciados al valor de cotizacién de la accién de la Sociedad Dominante. Con el objetivo de
mitigar este riesgo de mercado el Grupo ha suscrito el contrato de permuta financiera descrito en la Nota 20 de esta memoria
consolidada. Asimismo, en |la mencionada Nota 20 se detalla el anédlisis de sensibilidad del mencionado derivado financiero ante
variaciones de un +/- 10% en la variacion de la cotizacion de |a accion de la Sociedad Dominante.



ANEXO |: SOCIEDADES DEPENDIENTES

A continuacion se presentan datos sobre las sociedades dependientes de la Sociedad al 31 de diciembre de 2007:

% de
Actividad % de derechos
principal participacion de voto Valor neto Miles de euros
Domicilio de la de la sociedad controlados en libros

de la Sociedad matriz en la por la registrado Resultado

Sociedad Participada participada participada participada sociedad matriz enla matriz Activos Pasivos Patrimonio del Ejercicio

Alfa Reserveringskantoor CV BA (**) Brussels Hotelera 100% 100% - (0,07) 0,07 (14,81) 14,81
........ A,anzazuobmst, Ca - Gu,puzwaHthh_,a]o;)%10;)% S 37300 10?5845[]?0845,[?33303;[1?1?03;
........ R —— - : P|._mnb._,ggaj|-1bu|._,a10;)%10;)% 091 78) 3.5563(1958_16;113240{_1062;
........ PR —— Mad,,d|nmub.||a,.a103<‘ﬂ103% 2800 4503(4?03;100
........ CLn[[alEu(upL Yepop— ,_\l._mam,]HutLl._,;,mJ%103% 2500 3963[303;(3403;(303;
........ R ———— Ml NV[“;GLnkHthl._,amJ%]oJ% 900 11478?[%?86;(49333;2?08]
........ . o EA GV [*;MLX,WDF|nmbb,|,a,,a]o%10;)% 290035 512421[21?32,[48??8?;{2902;
........ T — oo S - CV["NULVLJ,Ld;)[[\ﬂLXlLU}Hbu_lua]O\:)“-o]OJO-Q 2o ?5001[63?11;[53?32;4?491
........ T —— Cwaa;balhussAdLCV{’:Cbatza“bal\_ugﬂﬂt_x.hb:HthIL“]]OJO-Q]O\:)o-o 253592 28]121[2?529;[223753;{29833;
........ T R———— . SAJLCVf’:Jua[LZ"\,’ILx“-L,:HL,[LIL[a]O\)qo]O\)(\-o 1596 5425%[2?994)[5202”;562]
"""" Chartwell Inmobiliaria de Morterrey, SA de CV.(}  Monterrey (México) ~ Hotelera  100%  100% 530323 197,85 (89462 (503005  (27317)
........ C,thutdsA - i PrTers 1998882(6?5692;[]19??35;[125458;
........ CIUbDLpumU Sctogarda SA Saanqu._SL,,L,L,TU,,SULCJ%%%9395% 350000 489603[269031[456503;(6203;
........ be“SL - MJJ,,dHu|d.,~,9103%103<‘\, 010100 , 6393[6403:
........ I . : N]Unt._|dLbetL|;_“]960’\{39603"-0 239510 839824(505299;[3132]0;{21312;
........ R o B,u“dJHthlL,amJ%103% 0957 ]21463[90511;18205(49162;
........ S en o . B,USSL|SHUIL|L,;,1OJ<\3103% o344 89?395(303451;[489594;[]04349;
........ T ——— - Sum._,;uh\rht5,,1Aht,,dad103%]OJ%
........ T R VT 13926?0(892208}[6240?0;123608
........ DFEVatQCLJ oy e T S
........ Sy - : D“_ngHu|dmg]0\)“.o]0\)<\3 588058 82545&)(4565355;[2341165;[?47090;
........ T —— - Ln[,]“uéHu[Lh,u_,SABal‘_dbnaHb[LlLla]O\)‘\ﬂ]O\)‘\-o 53900 ]?803[6?603)”3203;63000
........ EIUJLJ&Em'Lp”SL - B,USSL|SHUIL|L,;,1OJ<\3103% 19702 ]2224]3(902711;[212425;[]07273;
........ Eu;bpl_anGu” Sooking Cantars. LMad,.dSmAht.,daJ]o\)%]03% 55,00 ]0903(?203;(3803;
........ Explmle R — |5k!BVAmst._,dametLh_,a103%10;)% YT 40?8?54r]?92133,[]86?8]3;[4]3803;
........ ExPIMIJ P— e a7 224442[1?8294;[19942;(26205;
........ Exp|m,1 S T—— : An]gt._'d,]n]Sln,]‘_uldad]OJO-Q]O\:)o-o 057 : 3105?[309?0;[08?:
........ Exp|m|JHth| e ,_\n}:tt_[dan'yHb[LlLla]O\)Qo]OJO-O 28178 521778(183403;[246965;(914]3;
........ Exp|[\.’||JHbt;_| rden B Na‘][JL[\HUtLIL[a]O‘)‘\-‘:]OJ(\-O 23130 43?727(37458?;{31009;(32130;
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Highmark Geldrop B.V. Geldrop Hotelera 100% 100% (867,97) 3.60242 (4.470,39) 706,10 161,87
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Highmark Hoofddorp B.M Hoofddorp Hotelera 100% 100% (5.71550) 17.008,72 (22.724,22) 5.402,35 31315
........ HthlAIba|C|udadA|baLL[LSL A|baLL[LHLtL|L|a]OJA{-,]OJ"n74603]49?(1) 159,00 “02303;{28500)
........ Hb[(_lcmta[di_r\,’la[a;bs;‘.\ BQ,LL|L,MHL(._|L,,]5U>,Q503]07803203640 o 09700;[2]703)
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........ Hct._|Exp|m,JD,._g._va[~~) : D,Lg._chtdua]O‘)’\{,]03"{,20429\)238]08][2]?6?9]; “.32&69} (?]62”
........ Hctg_lfv‘lanagLn]LntF”b(_,u'gSA : F,,bcu,cht._h_,a]o{,]03“{,203003]04?606 ,[8'550'99} “'?85'?6} “388”
........ HLtLlPa|alechastl|laSA Sa|aman‘_aHth|L,ag3<‘ﬂ83%55880;)463251 500,00 [348503;(59?0))
........ Hbt._h_,,ag,as,n_tda[q B,as,|Hbt._lua]ogr‘n]oj‘“]418503]363217 w13 1239 58;]2?59
........ Hct._|._,adL|aPa”aSAd._CV(~; v r\,q._x.LcDFHct._h_,a]oJ‘u]03%]5035]229]0849[14073 S 52]9913184?9
........ Hct._h_,aonub._ns,_SA HudaHct,_|ua<)945%9945%5462033503?9 . [30)303}“403)
........ HctLlL'aT|a|anant|aSAdLCV : M._X,LCDFHct,JL,a]oJ“ﬁ103%9204122254 ,[,] 0.5 [%l?s), 4?2
........ HCtLILSExprSSLm : Ba,cducht._h_,a]oj“{,]03“{,?448032]12909[10%203; 70 '033 [25650;);
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........ |nmbb,|,a,,ayFmanuuaAmeaguaSA[~; BULnUgA”LgHb[LlL[awﬁ5‘:]\-02?8]363]45?8[226826} [?0720;“?038)
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NH Rallye Portugal Lda. Portugal Hotelera 100% 100% 2.205,00 2.164,09 (398,00) (1.851,00) 85,00

NH Santander, S.A. Santander Hotelera 100% 100% 7.750,00 269761 1 .116,60} (925,00 (656,00)

NH The Netherlands BV (vh GTI B.V.) Hilversum Holding 100% 100% 333.709,82 316.69942 1?.010,'—'10 (284.758,82) (48.951,00)

T M.ldm .................................... HUtL] ______________________________ ? «\3 o 2 2 29 ey ”0208 &3, _____________________ {32205 ............... 9@(900 ........
NH University, S.L. Barcelona Hotelera 100% 100% 30,00 5452 (1,00) (54,00

Nuevos Espacios Hoteleros, S.L. Madrid Hotelera 50% 50% 2.050,00 9.078,87 (8.722,00) (327,00) (30,00)

Olofskapel Monumenten B.V. Amsterdam Inmobiliaria 100% 100% 333,14 1.539,52 (1.206,38) (227 ,98) (105,16)

Operadora Nacional Hispana, SA. DeC.V. (%) Meéxico DF Inmobiliaria 100% 100% 3.303,90 1497220 (11 668 30) (3.540,54) 236,63

Palatium Amstalodamun N.V Amsterdam Hotelera 100% 100% 826024  21.53319 (13.272,95) (648815} (1.772,10)

Panorama Hotel SA (*) Cordeoba (Argentina) Hotelera 100% 100% 7.351,18 641702 (874,53) (5.102,94) (439,55)

Rest. d'Vifff vlieghen en Moeder Hendrina B.V. Amsterdam Helding 100% 100% 154,03 - 154,03 (154,03)

Restaurant D'Vijff Vlieghen B.V. Amsterdam Restauracion 100% 100% 1.555,80 3.721,53 (2.165,73) (1.390,81) (164,99

Retail Invest, S.A. Madrid Hotelera 100% 100% 24 627 00 14,00 (848, 00) 986,00 (152,00)

Satme SRL. Messina Hotelera 100% 100% 900633  19.957.38 (16.140,78) B06460) 24800

Servicios Chartwell de Nuevo Laredo, S.A. de C.V.‘ [.‘} Nuevo Laredo (México) Inmaobiliaria 100% 100% 2,59 103,10 [TOC),S]} 17,82 (20,41)

Servicios Corporativos Chartwell
Coatzacoalcos, S.A. de CV. (%) Coatzacoalcos (México) Inmobiliaria 100% 100% 0,07 0,07 - 516 (5,22)

Servicios Corporativos Chartwell Monterrey, S.A. de CV. (*} Monterrey (México) Inmobiliaria 100% 100% (1,24) 147,38 (148,62) (8,48) 972

Servicios Corporativos Hoteleros, S.A. deC M (Y Meéxico DF Inmobiliaria 100% 100% 345,89 1.231,28 [835. 38) (329,28) (16,61)

Servicios Corporativos Krystal Zona Rosa, S.A. de CV (*) Meéxico DF Inmobiliaria 100% 100% (63,47) 405,09 (468, 56) 8504 (21,57)
Servicios de Operacion Turistica, S.A. de CV. (%) Guadalajara (México) Inmebiliaria 100% 100% 139,84 435692 (297,08) (128,30) (11,54)

Servicios @ Inmuebles Turisticos, S.A. de CV. (*) Guadalajara (México) Hotelera 100% 100% 62.515,30 &60.500,38 2.014,92 (59.444,71) (3.070,59)

Servicios Hoteleros Tlalnepantla, S.A. de C.V. (*) México DF Inmobiliaria 100% 100% (2,23) 292 (5,15) 485 (2,62)

Sotogrande, S.A. (%) Cadiz Inmobiliaria 96,68% 96,68% 201.011,00 (237.375,00) (25.294,00) (206.330,00) (5.752,00)

Stadskasteel Oudaen B.V. Utrecht Sin Actividad 100% 100% (1.099,76) (1.563,04) 463,28 1.099,76 0,00

t Goude Hooft BV The Hague Sin Actividad 100% 100% (1.076,08) (1.057,01) {;1.9.05} 1.076,08 0,00

—— U ,ugu‘,! .............................. H ut._|ud ......................... ]OO% - 19.908.00 L3003 (3596]: ................ (620]3,5; ............... 22008 ........

Hotelera Lancaster, S.A. (*) Buenos Aires Hotelera 50% 50% 5.683,06 7.083,75 (3.585,461) (2.899,74) (598,40)

Edificic Metro, S.A. (*) Buenos Aires Hotelera 95% 95% 6.113,25 1.767,39 (55,71) (1.699,44) (11,97)

Fast Good Chile Santiago de Chile Restauracion 86% % 710,00 13.796,49 (9.694,52) (28.979,75) 24.877,77

Hotelera de Chile Santiago de Chile Hotelera 100% 100% 203717 2.05.616,68 {61.33?.?42: (1.923.684,75) (65.594,00)
NH Brazil (*) Brasil Hotelera 100% 100% 15.416,89 10.802,79 (2.761,19) (8.294,76) 253,26

HOTELBETRIEBE PENTLING GMBH Alemania Hotelera 100% 100% 1.97400 (12.584,34) (45, 33) 12.479,00 151,00

Hanuman Investment, S.L. Tenerife Hotelera 37% 37% 2.162,00 7.283,39 {3.2?0;03:: (4.045,00) 32,00

Fast Good Islas Canarias Las Palmas Restauracion 50% 50% 350,00 440,00 (232,00 (616,00 408,00

Dennafugata Resorts, S.R.L. Italia Servicios Turisticos 51% 51% 2.607,00 24. 891,00 (19.747,00) (5.163,00) 192,00

Hotelbetriebe Adersstral3e GmbH Alemania Hotelera 100% 100% - (3.857,57) (7,00) 3.779,00 85,00

HOTELBETRIEBE BAYREUTHER STRABE GMBH Alemania Hotelera 100% 100% - (78,44) (6,00) 78,00 6,00

Hispana Santa fe, S.A. de CV. Meéxico DF Hotelera 50% 50% (7,28) 74 44 (81,72 22,36 (15,08)

Caribe Puerto Morelos, S.A. de C V. (*) México DF Hotelera 100% 100% - 208,06 (90, 37) 214,61 (332,32)

IZD Hotel Betriebs GMBH Vienna Hotelera 100% 100% 506,94 3.091,75 (1.887,00) (1.519,00) 314,00

JOLLY HOTELS S.PA. (*) Vicenza Hotel 1% 1% 415.413,00  308.214,00 (243.148,00) (68.791,00)  3.725,00

JH Helland NV (*) Amsterdam Hotel 100% 100% 31.730,00 51.608,81 {lO.Sﬂ0.0'B} (37.809,78) (3.259,00)

JH UK Ltd. (4 Londres Hotel 100% 100% 434500  20.242.34 (11.701,23) (666193 (1.879,18)

JH St Ermin's B.V. (*) Amsterdam Inmobiliaria 100% 100% 20.222 00 81.014,22 (59.006,51) (21.893,49) (114,22)

JH USA Management Inc. (*) New York Hotel 100% 100% 347,00 378,31 [21;'-'11:: (356,90)

JH USA Inc. (*) Wilgminton Hotel 100% 100% 10.385,00 22.476,02 (12.008,06) (9.264,23) (1.203,72)

JH Deutschland GmbH (*) Colonia Hotel 100% 100% 1.563,00 8.86400 (8.165,00) (1.561,00) 862,00
JHFrance SA.(Y Parls | Hotel 100% 100% 1435500  33.84500 (27.474.00) (9016000 2.62500
JH Belgio S.A. (*) Brusalles Hotel 100% 100% 713,00 312055 (2.047,43) (813)  (1.064.99)

NH ORIO SRL Milano Hotel activity 80% 80% 88,00 1.32610 (1.235,61) (110,00 19,51

Liberation Exploitatie B.V. Sprang Capelle Hotel 100% 100% (2.461,95) 454647 (7.008,43) 1.787,35 674,61

Hotel expl. mij. Stationsstraat Amersfoort B.V. Amersfoort Hotel 100% 100% (185, 37) (185,37) - 185,37

Hotel Belfort N.V. Gent Hotel 100% 100% 2.290,75 10.671,20 (8.380,44) (2.301,98) 11,23

NH Finance, S.A. (*) Luxemburgo Financiera 100% 100% 262300  3465.521,00 {3-54.?54.03} (1,00) 81,00

Hotel Boeverie N.V. Brugge Hotel 100% 100% 149960 1069777 (9.19813)  (1.509,48) 9,84

VSOP VI B.V. (**) Groningen Hotelera 50% 50% 652,57 6.61263 (5.307,49) (921,33) (383,81)

(*) Sociedades auditadas por Deloitte

(**) Sociedades auditadas por Price Waterhouse Coopers

-
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ANEXO [l: NEGOCIOS CONJUNTOS

A continuacion se presentan datos sobre las sociedades en negocios conjuntos de la Sociedad al 31 de diciembre de 2007:

°/o de
Actividad % de derechos

principal participacion de voto Valor neto Miles de euros

Domicilio de la de la sociedad controlados en libros
de la Sociedad matriz en la por la registrado Resultado
Sociedad Participada participada participada participada sociedad matriz en la matriz Activos Pasivos Patrimonio del Ejercicio

Los Alcornogues de Sotogrande, S.L. San Roque Inmobiliaria 50 50 25000 15.287,00 (14.784,00) (500,00) (3,00)

(
Resco Sotogrande, S.L. San Roque Inmobiliaria 50 50 817,00 1296000 (10.854,00) (2.492 ,00) 386,00

Residencial Marlin, S.L. (*) San Roque Inmobiliaria 50 50 1.31500 91.369,00 (88.757,00) (2.621,00) 9,00

(*) Sociedades auditadas por Deloitte

ANEXO Ill: EMPRESAS ASOCIADAS

A continuacion se presentan datos sobre las sociedades en negocios conjuntos de la Sociedad al 31 de diciembre de 2007:

Método utilizado % Derecho de Miles de euros

para contabilizar % de Voto controlados Valor Neto Datos de la Entidad Participada
Sociedad Domicilio Actividad la inversion participacion por NH Hoteles en libros Activos Pasivos Patrimonio Ejercicio

Fonfir 1, S.L. Madrid Inmobiliaria Puesta en equivalencia 50% 50% 2 201.340 (169.100) (31.278) (961)
........ PdldduJler\qL“LJSH - e ,

""""" Harrington Hall Hotel, Ltd. (*) Londres Hotelera  Puesta en equivalencia
"""" Cu”_vmdu“HutdudDut*mund SA. Santo Domingo Inmobiliaria Pue-_:fa en equivalencia 25% 25% 12.753 54.002 (3.458) (52.998) 2.454

M

Corporacion Hotelera Oriental, S.A. Santo Deminge Hotelera Puesta en eqguivalencia 255 25% 1.863 !.696 (304) (7.418) 26

18.007 (12.698) (5.063) (2446)

1.259 36919  (39.308) (1.009) 3.398

Madrid Inmobiliaria

24.422 (2.893) (21.710) 180

Cancun Hotelera Puesta en equivalencia 20% 20% 18.228 42.572 — (42.572)

13.867 (1.755) (12.790) 678

Madrid Inmobiliaria Puesta en equivalencia

Meéxico Hotelera Puesta en equivalenc

ia
Londres Hotelera Puesta en equivalencia 30% 30% 2192 50.028 (43.4846) (6.106) (436)

(*) Sociedades auditadas por Deloitte
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Acciomslas de
NH Hoteles, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de NH Hoteles, S.A. vy Sociedades Dependientes
que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2007 y la cuenta de
resultados consolidada, €l estado de flujos de efectivo consolidado, el estado de cambios en el
patrimonio neto consolidado y la memoria consolidada corrcspondicntcs al ejercicio anual
terminado c¢n dicha fecha, cuya formulacidn es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad Dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas
anuaies en su conjunto, basada en ¢l trabajo realizado de acuerde con normas de auditoria
generalmente aceptadas en Espafia, que requieren €l 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. Nuestro trabajo
no ha incluido el examen de las cuentas anuales de una parte de las empresas del Grupo cuyos
activos al 31 de diciembre de 2007 e importe neto de la cifra de negocios del ejercicio 2007
representan aproximadamente un 21% y un 24% del total del Grupo y cuya contribucion al
resultado neto consolidado del citado ejercicio asciende, aproximadamente, a unos beneficios de 49
millones de euros. Las mencionadas cuentas anuales han sido examinadas por otros auditores, segin
consta en ¢l Anexo I de la memoria consolidada adjunta. Nuestra opinion expresada en este informe
se basa, en lo relativo a la participacion cn dichas empresas, 1inicamente, en los informes de los
otros auditores.

2. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2007 han sido preparadas por el Grupo
aplicando las normas internacionales de contabilidad adoptadas por la Unién Europea (NHF-UE),
que requieren, con cardcter general, que los estados financieros presenten informacion comparativa.
En este sentido, y de acuerdo con la legislacion mercanttl, los Administradores de la Sociedad
Dominantc presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de sttuacion,
de 1a cuenta de resultados, det estado de flujos de efectivo, del estado de cambios en ¢l pairimonio
neto y de la memoria de las cuentas anuales, ademas de las cifras consolidadas del ejercicio 2007,
las correspondientes al ejercicio anterior. Con fecha 30 de marzo de 2007 emitimos nuestro informe
de auditoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 en el que expresamos una
opinidon favorable.

3. En nuestra opinton, basada en nuestra auditoria y en los informes de los otros auditores que se
indican en el apartado 1 anterior, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007 adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y dc la
situacton financicra consolidada de NI lloteles, S.A. y Sociedades Dependientes al 31 de
diciembre de 2007 y de los resultados consolidades de sus operaciones, de los cambios en el
patrimonio neto consolidado y de sus flujos de cfectivo consolidados correspondientes al ejercicio
anual terminado cn dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su
interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con las normas internacionales de
intormacién financiera adoptadas por la Union Europea que guardan uniformidad con las aplicadas
en el gjercicio anterior.

Dzloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tome 13.650, folio 188, seccion 8, hoja M-54514. Member of
inseripeién 96, CLF.: B-79104460, NDomiclio $ocial: Plaza Pzblo Ruiz Picasse, 1, Torre Picasso - 28020 Madrid Deloitte Touche Tohmatsu



4. 1l mforme de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Dominantc considcran oportunas sobre la situacion del Grupo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante dc las cucntas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable gue contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007. Nuestro trabajo
como auditorcs se limita a la verificacion del informe de gestidn consolidado con el alcance
mencionado en este mismo apartado y no incluye la revisidén de informacién distinta de la obtenida
a partir de los registros contables del Grupo.

DELOITT, S.L.
Inscrita cn e} RLGLA.C. N° $0692

“Hurtado March

31 de marzo de 2008
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