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Muy Seifores nuestros:

En respuesta a su peticion de mayor informacion al requerimiento remitido a ustedes el 7 de diciembre
de 2011, incluimos a continuaciéon en el mismo escrito nuestros comentarios relativos a las distintas
cuestiones adicionales que nos plantean:

PREGUNTA 1:

1. D acuerdo con el balance de situackdin consolidade a 31 de diciembee de 2010 el fando de manicbra es
negativd e 384 millones € Segon s natas 17 v 24 de la memaria consolidada, relativa a deudas con entida-
des de crddino y atres pasives corientes: (i o endeudamiento del grupo a dicha fecha ascende 3 1,172 mi-
fones €, con los siguéentes vencimientes; 508 millones € en 2011, $14 millones en 2015 ¢ 150 mdlones € a
partir de 2013; v (i) en 2011 vence la opcion de wenta a favor de Joker Partecipaziont, S.al, por impornte de
374 millores €

Adlicionalmente, «l estado de Aujes de efectivg muestra ung disminucian nets de efectiva y equivalentss gn
2000 de 484 millones &, sequn el siguiente desglose: flupos de actividades de explotacion posttves de 100
millones & fiujos de acividades de inversion positivios de 23,9 millones €; flujos de activdades de linancacsdn
rnegatives de 184 millanes € v un efiecto positive por las variacion de tipo de cambio y del perimetro de con-
solicdscidn de 1,7 millones €

A aste taspacto, la nota 32 de la memana consalidada, relativa a la exposicide al pesgo, indxe oue la posicidn
de iquiadez para el ejerccio 2011 s basa en los siquientes puntes: (i) disponen de elfectivo y eguivalente a 31
de diceembee de 2010 de 173 millones €, i) tenen lineas de crédito no dispoesias a 31 de diciembre de 2010
de 21,6 millones. €; (liiy gurante gl eercicio se han generado flujas de las operaciones de 100 millones € y (iv)
el grupa liene Capacidad para aumentar su endeudamienio porgue su auo de apalancamiento a 31 de di-
cwmbae de 2010 s@ situd &n (3,76

Fimalmenie, la intormacion periadeca del primaer semestre de 201 1 muoestra un fonds de maniciing negatino
Jde 297 millcnes £ v una disminucidn neta de efectiva y equivalantes de 309 millones €

La Sociedad debwera facidiar fa sigulente informac.Gn;

tL Expligue kos planes previsles por el Grupo para gestionar su liguidez neta negativa a 31 de diciemtre de
2010 y 30 de junio de 2011,

Y2 S enre las planes previstos, ha realizado una renegociacin de la dewda, cuya £sUmacion va a produdir
una modificacidn sustancial de las condiclonas actuales del pasivo financierc o parte del mismo, aten-
dienda a lo wxdicaco en ks paratas 4042 v GA 62 de la NIC 39 “Instrumenios femancieras. Reconoo-
meents v valoraodn®, L Sodiedad deberd informar sobre @ impacto estimade en resultados que, en sy
caso, supondria la cancelacidn del pasivo finandiero onginal ¥ el reconacimiento a valor razonahle ced
nuevo pasiva financiero. Se deberd describir o analisis realizado por la sociedad, su resultado v detallar
el porcentape obtenido del andliss indicado en & partafc GA 62,



NH

HOTELES

1.1 Planes previstos por el Grupo para gestionar su liquidez.

1. Los planes previstos por el Grupo NH Hoteles para gestionar su liquidez durante el ejercicio 2011
son los detallados en la Nota 32 de la memoria consolidada del ejercicio 2010. Estos planes se
han materializado durante el ejercicio 2011 en las siguientes acciones:

a. Obtencién de un préstamo otorgado por Banca IMI por un importe total de 110 millones de
euros con vencimiento en 2012, prorrogable a opcién de NH Hoteles por un maximo de
siete afios. Parte de los fondos se han aplicado al pago del saldo pendiente de la cuenta a
pagar por el ejercicio, por parte de Joker Partecipazioni, S.r.l., de la opcidn de venta del
ultimo tramo de Jolly Hotels, Spa por importe de 87,4 millones de euros.

b. Amortizacién de los diferentes vencimientos de los préstamos sindicados y con garantia
hipotecaria y patrimonial. Fundamentalmente, en la primera categoria se realizaron unas
amortizaciones por valor conjunto de 162,5 millones de euros.

c¢. Mantenimiento de la politica de renovacidon de sus lineas de crédito, asi como de sus
préstamos con garantia patrimonial. Como podra constatarse, en la comparacion del
detalle de deudas con entidades de crédito (véase notas 17 de la memoria consolidada del
ejercicio 2010 y 8-c de la informacién periddica correspondiente al primer semestre del
ejercicio 2011}, de suma de los saldos de ambas categorias de préstamos ha aumentado al
30 de junio de 2011 en relacién al cierre del ejercicio anterior. En consecuencia, las
renovaciones y los nuevos préstamos son mayores en valor que las amortizaciones
realizadas.

d. Desinversiones de activos no estratégicos. Durante el ejercicio 2011 el Grupo ha
completado el Plan Plurianual de Mayo de 2009 de 300 millones de euros en desinversiones
que habia comunicado al mercado. El importe total de las desinversiones referente a todo
el Plan ha ascendido a 345 millones de euros, superando en un 15% la cifra inicial. Como
consecuencia de las desinversiones realizadas en 2011, se ha recibido a fecha de hoy una
caja bruta para el Grupo por un importe de 170 millones de euros y se espera recibir otros
15 millones de euros antes de cierre de ejercicio.

e. Mantenimiento de la politica de inversidn en Capex necesaria para mantener el estandar de
calidad del Grupo.

1.2 Renegociacion de la deuda.

El Grupo considera y ha considerado la renegociacion de una parte de su deuda. En concreto, ha
mantenido conversaciones con diversas entidades financieras respecto del préstamo sindicado y de sus
préstamos con garantia patrimonial. Estas conversaciones se estan manteniendo en la actualidad sin
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que hasta la fecha se haya acordado con las entidades financieras participantes una refinanciacién de
dichos préstamos, si bien es intencion del Grupo continuar el proceso negociador con las entidades

financieras.

PREGUNTA 2:

La nata 11 de la memaria consalidada, relatva a inversiones financwas no corrienies, desglosa 3 pandda
“prestamos subordinadas a socedades propietarias de hoteles expioradng en rdgimen de arendamenta™ par -
pore de 804 millones £ Los contratos de arrendamiento asociados a dchos hoteles, que incluyen un dere-
Cho e opcin <e compra, han Sdo analizados por expertos independientes y Clasificados cema anenda
MeMas apealivos

Por atro lade, en la nota & de los estades hinancieros semestraies msumides consolidados corespondientes
al pediodo de sess meses terminado o 30 de unio de 2017, 1a Seciedad indica que durante el premes semestie
de 2011 ha ejercide b opcan de campra oel que ea Litular sobre 10 hoteles que pperaban en Cento fumapa
en egimen de arrendamienta y, simultdneamente, ha vendido 5 de dichas hateles al fondo de imesion IN-
VESCOL con quign concend un nuevo contrata de arendamiento apeativo sin opclon de compra, 8n el gue
la renta pasd & ser varable con un miima garantizade, con un imparte tatal imcal sinilar al que vena pa-
ganda, Bl precio de epercico de |z opcion de compra de bos 10 hoteles ascendid a 230 millones €, mediante la
asungitn de 10d0s los pasives que pesahan sobre 15 hoteles, de les que 50 millones € cormespondian a la G-
nancackn otargada por el prapo grupa. B precio de venta de ks 5 hoteles ascendic 3 168 millanes & (-
paorando una plusvalia de 38 millones €,

tn este sentlo, &l panafo 10 de @ NIC 17 Avendamientos indica que el hecho de que un Conntat de anen-
damiente incluya una opcdn de compra, @ un precio que permita prever con razonable cemezz que wia
eercida, es una situacién que, por o sola, normalmente conllevaria 3 la clasficacion de un arrendamiento
como financiens, Por su pane. los paratos 5% y &1 de la mencionada norma detallan ¢l ratamiento contable
aplicado a 1a plusvalia genedada siel arendamiento pestericr e operativg o financiero,

A esle respecto, debera facinar la siguente informacion:

21, Justdfigue la clasficacian Como arrendamientos operativis de ks hateles explotadns en égimen ¢le
arrendamento gue tenian préstamos subardinadas a las soctedades propietlanas a 31 de diciemibxe de
2000 En pamicular, faciine los argumentos utilizades por los expertes independientes.

P
o

Cn relacicn con b opmacidn de compd y Smultanea venta con anendamientd postenon realizada di-
rante @ pomer semestie de 2001 () Indigue cudl #s el sentida econdmico de esta aperacicn, en pari-
il por qué se na eecitado la apcidn de compra, (i) detalle s/ exste vinculaciin con las contrapartes
¥ (i) detallen las principakes caracteristicas de los nuevos contratos de arrendamentos, justificando su
clasificacién como arrendamientas operatives y, en su case, facilite Jos asgumentos ulizacas por los
expenas independentes al respecio,



2.1 Justificacion como arrendamientos operativos de los hoteles explotados en régimen de
arrendamiento que tenian préstamos subordinados a las sociedades propietarias a 31 de diciembre de
2010.

La politica del Grupo NH Hoteles, de acuerdo con la NIC 17.13, consiste en clasificar un arrendamiento
como operativo o financiero en el momento de su contratacion. Los arrendamientos objeto de pregunta
fueron suscritos durante el ejercicio 2006 o anteriores, no habiendo sufrido modificacion sustancial
alguna desde su firma.

En fecha 10 de octubre de 2007, les remitimos una informacion adicional a un requerimiento suyo sobre
estos arrendamientos en la que ya se detallaba la informacién solicitada. En concreto, los argumentos
utilizados por los expertos independientes para clasificar en su dia estos contratos como
arrendamientos operativos fueron:

e Al finalizar los contratos de arrendamiento no se garantiza la transferencia del activo
subyacente; es posible ejercer la opcidén de compra, renegociar el contrato o finalizarlo sin
penalidad alguna.

e A la fecha de firma de los contratos se verificé que no existia certeza de ejercer la opcion de
compra, ya que previsiblemente el valor de la misma no seria significativamente inferior a su
vator de mercado.

e la duracidén de estos contratos (por norma general 15 afios) es siempre muy inferior a la vida
util econdmica del activo subyacente.

e A la firma de los contratos el valor actual de los pagos minimos de arrendamiento no cubre
sustancialmente el valor de mercado del activo subyacente, ya que en ningun caso superan el
90% del valor de mercado.

e NH Hoteles no puede resolver unilateraimente el contrato sin que esto suponga una penalidad;
una vez firmado el mismo es el arrendador el que asumira todos los riesgos inherentes a la
propiedad.

e los incrementos o reducciones del valor residual del activo subyacente no recaen en NH
Hoteles, sino en el arrendador.

e En el caso de que se decidiese prorrogar la duracién del contrato de arrendamiento, las
condiciones del nuevo acuerdo deberian renegociarse.

Las caracteristicas de estos contratos llevaron a concluir que debian ser clasificados como
arrendamientos operativos.

Los contratos suscritos en fecha posterior al ejercicio 2006 han seguido la misma estructura que los
anteriores.



2.2 Enrelacién con la operacién de compra y simultinea venta con arrendamiento posterior realizada
durante el primer semestre de 2011.

a. Indique cual es el sentido econémico de la operacién

El Grupo NH Hoteles decidié acometer esta operacién por cuanto consideré que era beneficiosa
para sus intereses, por los siguientes motivos:

e Mediante esta operacién el Grupo garantiza la continuidad en la explotacién de unos hoteles
considerados como estratégicos.

e Sevariabiliza una parte de los alquileres de los hoteles enajenados.
e Se obtiene un resultado positivo en términos del beneficio consolidado del Grupo.

e Se obtiene liquidez a través de los activos enajenados. Adicionalmente, las condiciones de
financiacion de los activos adquiridos son muy beneficiosas para el Grupo en términos de
periodo de duracidn y tipo de interés.

Sin posibilidad de ejercicio las partes se pusieron de acuerdo ante una oferta muy ventajosa que ha
sucedido este afio sin que hubiera ninguna intencién anterior de ejercitar las opciones.

b. Detalle si existe vinculacion con las contrapartes

Les confirmamos que no existe vinculacién alguna ni con el vendedor ni con el posterior comprador
de los cinco inmuebles.

c. Detalle las principales caracteristicas de los nuevos contratos de arrendamientos, justificando
su clasificacidn como operativos y, en su caso facilite los argumentos utilizados por los
expertos independientes al respecto

A continuacién resumimos las principales caracteristicas de los nuevos contratos de alquiler
suscritos:

Duracion: 25 afios a partir de 2011, con 5 afios de posible prérroga.
El Grupo NH Hoteles ha calificado dichos contratos de arrendamiento como operativos ya que:

e No existe a favor del Grupo NH opcién de compra alguna sobre los inmuebles objeto del
contrato de alquiler.
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g~ =~ F e La duracion de estos contratos (por norma general 25 afios) es siempre muy inferior a la vida
. atil econémica del activo subyacente.

e A la firma de los contratos el valor actual de los pagos minimos de arrendamiento no cubre
sustancialmente el valor de mercado del activo subyacente, ya que en ningun caso superan el
90% del valor de mercado.

e NH Hoteles no puede resolver unilateralmente el contrato sin que esto suponga una penalidad;
una vez firmado el mismo es el arrendador el que asumira todos los riesgos inherentes a la
propiedad.

e Los incrementos o reducciones del valor residual del activo subyacente no recaen en NH
Hoteles, sino en el arrendador.

e En el caso de que se decidiese prorrogar la duracién del contrato de arrendamiento, las
condiciones del nuevo acuerdo deberian renegociarse.

El Grupo NH no ha recabado la opinién de experto independiente alguno a este respecto.

PREGUNTA 3:

4 De acverdo con la niva 20 de [a memeea consolidada, relativa a planes de retnbucitm referenciadns al valor
de cotizacion de la accién, 3 secisdad tene en vigor un plan de opciones sobire acoanes, liguidatle pors dile
rendias, con un precic de ejercitio 16,95 € por acCion para 28 directivas vy 14.56 € por accdn paia 103 direcn
via, A 31 de dicembre de 20140, tiene dolada una paovisién par @ste concepto de 136 miles €

Ademas, la sccedad firmad en noviemnbre ce 2007 un equity swap para cubar Jas posibles responsatildades
financieras denwvadas del giecicio de este plan, novade en julio de 2009 A 31 de diciemore de 2000, pere
una provision ce 1536 millones €, registrada en el epigrale "Oiros pasivas fingnciercs Ne cormentes @ valar raeo
nabie”, pata cubnr & eventual guebranto que pudesra sufnr B entidad financieda camo comsecuenca de 1a
negativa evolucan del precio ce 1as accones

Erv relacidn conm esle punto;

11 Dedalle &l mérodo de valaracion utilizade para determinas el valor razonable del equity swap Lo parti-
cular, ustifique el valor razorable chrenido a 31 de diciembre de 2010 e indique s la valoaron ha sda
realizada por un tercero independiem2 y, en case afumative, identifiquela.

3.1 Equity swap.

La valoracién del equity swap ha sido realizada internamente por el Grupo NH Hoteles, habiendo sido
posteriormente revisada y validada al 31 de diciembre de 2010 por el departamento de valoraciones de
nuestro auditor durante el transcurso de su trabajo de auditoria. La valoracidn se ha realizado sobre la
base de los flujos estimados de pago de interés y “equity”, teniendo en cuenta las curvas del tipo de

s



interés de referencia (Euribor 12 meses) y la estimacion del precio futuro de la accion de NH Hoteles,
S.A.

3

El detalle del célculo de la provision a 31 de diciembre de 2010 es el siguiente:

Mill de Euros

Acc antiguas Acc nuevas | Total
Numero de acciones afectas a la
cobertura del plan 3,79 2,53 6,32
Precio de traspaso 13,35 2,25 8,91
Provisién necesaria 50,60 5,68 56,28
Cotizacién diciembre 2010 - - 3,40
Valor a cierre diciembre 2010 - - 21,45
Provision a dotar - - 34,84
Actualizacidn flujos de financiacién - - 0,52
Provisidn total - - 35,36

PREGUNTA 4:

4 Sequn 13 nota 1 de la memaria cansolidada, refativa a las inversones vakoradas por el método de (a parmici
pacion, el valor neto contable de [as empresas aseciadas es de 70 millones € a 31 de diciembee de 2016, 2o
otra lado, de acuerdo £on el Anexo I, el walor neto en libros de dichas empresas ascende a 1503 millones €,
eyl QRFOS MOTIvCs, pOorgue:

- &l anexo I inchuye come asociadas a: Hardngion Hall Hated, Lid., Losan Investmenn, Lig. v Fomenta Ir-
maobiario del Carbe, SA. de CW, de las cuales dos tienen patrimonia neto negativo, que no se incluyen

&0 la nota 10

£l valar neto contable de Satocaribe Sy Promociones Maran Maorelos, SA de CV e superion en el
anexo Il gue &n la nota 10,

En refacadn con este purio:

4.1, Explique las diferencias entre el valor neto en [iros detallado en la nota 10 v &l anexo I de la memarnia
consplicaca,

4.1 Explique las diferencias entre el valor neto en libros detallado en la nota 10 y el anexo Il de la
memoria consolidada.

Para el mejor entendimiento de los datos contenidos en el anexo Il de la memoria consolidada
seflalamos que los mismos son datos individuales.



Respecto a la participacidn en Sotocaribe, S.L. su valor neto contable es superior a la participacién por
puesta en equivalencia debido a un ajuste de homogeneizacién.

Durante el ejercicio 2010, se realizé la aportacion de las participaciones que el Grupo NH poseia en las
sociedades Desarrollos Isla Poniente, S.L. y Desarrollos Isla Blanca, S.L. a la sociedad de nueva creacion
Sotocaribe, S.L. En esta aportacién, se manifestd una revalorizacion en la sociedad receptora Sotocaribe,
S.L. que revertimos a nivel consolidado, restituyendo los valores consolidados previos a la aportacién.

En cuanto a las participaciones en las sociedades Promociones Marina Morelos, S.A. de C.V. y Fomento
Inmobiliario del Caribe, S.A. de C.V., se han incluido por error en el detalle del Anexo Il de la memoria
consolidada del ejercicio 2010; la primera de dichas sociedades fue enajenada en 2010, siendo la
informacion que figura en el citado anexo la del ejercicio 2009, y la segunda es una sociedad asociada de
Sotocaribe, S.L.

4.2 Indique el tratamiento contable aplicado a las asociadas con patrimonio neto negativo y, en su
caso, la parte de las pérdidas no reconocidas del ejercicio y de ejercicios anteriores (NIC 28.37.g).

De acuerdo con lo indicado en la NIC 28.29, la politica del Grupo NH Hoteles en relacién a las
participaciones en sociedades asociadas consiste en que si las pérdidas consolidadas de la asociada
atribuibles al Grupo igualan o exceden el coste de su participacion en ésta, el Grupo deja de reconocer
las pérdidas en la misma siempre y cuando no existan contingencias o garantias adicionales respecto de
las pérdidas ya incurridas. En esta situacion se encuentran las participaciones en las sociedades
Harrington Hall Hotel, Ltd. y Losan Investments, Ltd.

PREGUNTA 5:
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S » 5. Para la corecta compremsaon de las coenlas snuales consalidadas, deberdn fadilitar ko sgueente micnmacde
3 renquerida por la normativa contadle aplicatxe

a
3

51 En relacitn con el impuesto de socedades deben indicar (i) los principales componentes del ingreso
oor Impuesio de socedades [MIC 1,879 (i) imoorte 1otal de los impuestos cormentes v diferidos carga
dos duectamente contra patnmone neto INIC 12.81.ak (Wl explicacon de s relacion entre el ingress
por irmpuesta de sodiedades y el resuitada comtable INIC 12 81.0); Gyl explicacian de ks cambos nak
dos e la tase impositvg INIC 1281 d) y ) sogre cada diferencia temporana y a cada npo e pedida
pasive a Credites fiscales no utfgados Impare de ios 300vos y pasives por iImpaesios diferidos recoro-
cidos e imparte de s ingresos y gastos por impuesias dferidos reqistrados en al resultada del eecica
INIC 12,87 g

94 Respecto del deteromn de valos de los actves: () identifique 1as umdades generadanas de efpoivn v los
impores nares ascolados a cada una de ellas (INKC 36.134.a); (i) desglose [as hipdtess hascas aplicadas
para estimar 10s fugos de efecivg futuros y la tasa de crecamiento residual [NIC 26,1 24.d) v i) lacdite un
analisis de sencbilidad de |23 hipdreds cave (NC 36134 f) v (v detalle los factores de nesgo corsicen
dos para considerar que hay indicios de detenor

5.3 Eroedacan con los ingresos por arendamientos operativos faclite & total de cobres futuras minimes
por plazes de vencamiento (NKC 17 56.a)

54 B opderado 1120 de la NIC 1 Presearacadn de Egados Finangienos establece gue 3 entidad proparconad,
en la natas, infarmacitn que na haya presentado e los estades financieros, pero que es relevante paa
entender cualquera de ellos A este respecto

3410 Bxplique as cpeacianes gue han generado un "Resullade por engpenacian de inversianes 5
nanceas’ del /B millones € v un "Resultado por engenacion de activos N camenies” de 2,
millones € en la cuenta ce pérdidas y ganancias consclidada de 2010 v su relacion con fa infor-
macian faciiitada en las notas explicativas.

542, Enelacdn con la nota fiscal consolidada, explique (11 por que log activas par impueestos défoni-
dos” disminuyen 16,2 millenes €, (i} los pancipales compaonentes de las dderencias permanen-
tes de 549 milcnes € incluidas en la concilacdn entre el resultado contable v |2 base smponk
bie del impuesio sotve sociedades y (i) por qué las bases inpenibles regativas irdicadas en
las cuentas anualos indwiduales san supenares a las facditadas on 3 cuentas anvales consoli-
dadas

e

A5 Enorelacidn con ks planes de peostacion definada deberdn facilitar los desglases de infarmacion reque-
edos oo ka NEC 19 120 4

5.1 Impuesto de sociedades.
Principales componentes del ingreso por impuesto de sociedades (NIC 12.79).

Los principales componentes del ingreso por impuesto de sociedades y detalle de los activos y pasivos
por impuesto diferido registrado, se corresponde con el detalle de la tabla a continuacion:

"/



Impuesto sobre Impuesto

sociedades anticipado Impuesto Impuesto
Miles de € (A+B+C) (A) diferido (B) corriente (C)
Italia 466 2,635 (12,931) 10,762
Luxemburgo 998 6,341 - (5,343)
Holanda 9,349 516 (151) 8,984
Alemania 2,050 2,274 - (224)
Suiza (207) - (244) 37
Polonia 10 - S 10
Rumania 64 & - 64
Portugal 1 1 - 1
Latinoamérica 1,756 137 (1,757) 3,376
Espafia (19,597) (26,187) 16,726 (10,136)
TOTAL (5,109) (14,284) 1,644 7,531

Importe total de los impuestos corrientes y diferidos cargados directamente contra patrimonio neto
(NIC 12.81 a)).

No se ha registrado ningun importe por impuestos corrientes o diferidos contra patrimonio neto
durante el ejercicio 2010.

Explicacion de la relacion entre el ingreso por impuesto de sociedades y el resultado contable (NIC
12.81c)).

Reflejamos a continuacion el cuadro de conciliacion entre el resultado contable consolidado antes de
impuestos y la base imponible del grupo de consolidacién contable:



Rtdo contable (despues de impuesto y antes socios externos)
Impuesto sobre sociedades

Rtdo contable (antes socios externos)
Diferencias permanentes (1)
Diferencias temporales (2)

Ajustes consolidacion (3)

Base imponible previa

Compensacion BINS

Base imponible

Cuota integra

Deducciones aplicadas

Impuesto Sociedades

(1) Diferencias permanentes

Las diferencias permanentes se resumen de la siguiente forma:

Ajustes positivos

2.010 2.009
(47.444) (115.110)
5.109 20.270
(52.553) (135.380)
(54.985) 51.427
(3.584) 74.161
50.783 (64.235)
(60.339) (74.027)
= (2.052)
(60.339) (76.079)
5.108 22.561

- 375

5.108 22.186

Gastos no deducibles por diferencia con criterios contables 34.117
Otros 51
Total 34.168
Ajustes negativos

Exenciones por dividendos y rentas de fuente extranjera (48.627)
Gastos deducibles fiscalmente por diferencias con criterios contables (23.601)
Amortizacién de fondos de comercio (11.114)
Otros (5.811)
Total (89.152)
[Total ajustes permanentes (54.985)|

(2) Diferencias temporales
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Ajustes temporales 2010

Provisiones de cartera
Incorporacion a la base imponible diferimiento por reinversion
Provisién por insolvencias

20.946
1.315
1.018

TOTAL Aj. Temporales Positivos

23.279

Reversion de provisiones de cartera
Otros

(26.174)
(689)

TOTAL Aj. Temporales Negativos

(26.863)

|Tota| ajustes temporales

(3.584)|

(3) Ajustes de consolidacién

El ajuste de consolidacién se corresponde en su mayor parte con el importe del dividendo distribuido

por NH Participaties NV (Holanda) a NH Hoteles SA y que queda exento por normativa fiscal espafiola. El

dividendo que ha recibido la matriz asciende a 43.500 Miles €.

Explicaciéon de los cambios habidos en la tasa impositiva (NIC 12.81c).

No ha habido cambios en la tasa impositiva.

Sobre cada diferencia temporaria y a cada tipo de pérdida, pasivo o créditos fiscales no utilizados:
importe de los activos y pasivos por impuestos diferidos reconocidos e importe de los ingresos y
gastos por impuestos diferidos registrados en el resultado del ejercicio (NIC 12.81 g)).

El concepto, saldo y movimiento de los activos por impuesto diferido es el siguiente { véase respuesta

5.1 Principales componentes del ingreso por impuesto de sociedades (NIC 12.79)):

Miles de euros

Activos por impuestos diferidos

2010

2009

Créditos fiscales

Activos fiscales por deterioro de activos
Impuestos anticipados relacionados con el persong
Instrumentos financieros derivados

Otros impuestos anticipados

71.882 46.119
29.674 28.851

920

9.436 14.362
7.662 15.038

920

Total

119.574| 105.290




Miles de euros
Movimiento 2010 2009
Saldo inicial 105.290 53.053
Incorporaciones al perimetro - 2.678
Deterioro de activos 823 7.615
Adiciones por instrumentos derivados 3.929 1.457
Créditos fiscales 25.673 37.343
Otros (16.231) 3.144
Total 119.484| 105.290

El movimiento del ejercicio en el epigrafe “Otros”, en el que se ha producido una baja de 16.230 Miles €,
se explica por:

e una reclasificacion a “Adiciones por instrumentos derivados” por importe de 8.855 Miles €,
e |as bajas del ejercicio correspondientes a este epigrafe por importe de 7.375 Miles €.

El registro de 25.672 miles de euros se corresponde con la contabilizacién de las pérdidas fiscales del
grupo que se ha descrito en la respuesta al apartado 5.1 anterior.

En relacién con el saldo y movimiento de los pasivos por impuesto diferido, el saldo de los mismos a
cierre del ejercicio 2010 y 2009 es de 257.155 y 255.551 Miles €, y el movimiento del ejercicio es de
1.644 miles de euros, en concepto de la revalorizacién de activos sin efecto fiscal.

5.2 Deterioro de valor de los activos.

El Grupo NH Hoteles tiene asignados fondos de comercio de consolidacion a multiples unidades
generadoras de efectivo (hoteles). Mostramos a continuacion un detalle de las unidades generadoras
de efectivo a las que se han asignado dichos fondos de comercio de consolidacién. Por motivos de
confidencialidad de la informacién hemos modificado el nombre de las unidades. Si bien cabe significar
que, con excepcion de un hotel, todas las unidades se corresponden con hoteles pertenecientes a la
Unidad de Negocio alemana:



Miles
de Euros
UGE 6 17.574
UGE 21 11.319
UGE 22 8.508
UGE 24 8.019
UGE 12 8.132
UGE 13 6.500
UGE 2 5.774
UGE 9 4,121
UGE’s con fondos de comercio
asociados individualmente < 4 M€ 50.461
120.408

A continuacion desglosamos las hipdtesis basicas aplicadas para estimar los flujos de efectivo futuros de
estas unidades generadoras:

e Tasa de descuento: 9,1%, ya que se trata de UGEs’s sometidas a los mismos riesgos (mercado
aleman), excepto la UGE 24 que se ha utilizado una tasa de descuento del 14% al estar ubicada
en otro mercado geografico (Sudamérica).

e Tasa de crecimiento del valor terminal: entre el Oy el 2%

Seguidamente presentamos un analisis de sensibilidad de la pérdida de valor de los fondos de comercio
respecto a la variacién de las hipdtesis financieras clave:

Cifras en Miles de Euros
Valor de la tasa de crecimiento del valor

terminal (g)
0% 1% 2%
-1 punto (959) - -
Tasa de descuento Sin modificar (2.382) (1.387) -
+1 punto (3.896) (2.859) (1.797)

Seguidamente presentamos un andlisis de sensibilidad de la pérdida de valor de los fondos de comercio
respecto a la variacion de las hipdtesis operativas mas importantes: precio medio (ADR) y porcentaje de
ocupacion:



Cifras en Miles de Euros
Variacion de la ocupacion

-1% Sin modificar 1%
Variacion del -1% (6.478) (4.063) -
precio medio Sin modificar (797) - -

(ADR) 1% - -

A continuacion detallamos los factores de riesgo que el Grupo NH Hoteles considera para determinar si
existe indicio de deterioro:

e Generacién de pérdidas operativas por parte de la unidad generadora de efectivo.
e Cambios normativos que afecten a la rentabilidad de la unidad generadora de efectivo.

e Modificaciones significativas en las tasas de interés aplicable.

Existencia de operaciones respecto de activos similares que evidencien un descenso
significativo en el valor de venta del activo.

5.3 Arrendamientos operativos.

A continuacidn les presentamos el total de cobros futuros minimos por contratos de arrendamientos por
plazos de vencimiento:

Miles de Euros

2015y
2011 2012 2013 2014 siguientes
Ingreso por arrendamiento operativo 2.325 2.400 2.245 2.099 3.247

5.4.1 Resultado por enajenacion de inversiones financieras.

A continuacion detallamos el epigrafe “Resultado por enajenacién de activos no corrientes” del
resultado integral consolidados del ejercicio 2010:
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Miles de

Euros

Hotel Lucerna 3.400
Hotel Amberes 3.140
Hotel Ischia (2.492)
Hoteles Reggensburg y Bulherhole (1.906)
2.142

En la nota 8 de la memoria consolidada del ejercicio 2010 se ha incluido por error un beneficio en la
venta del hotel NH Ischia Termal Spa Resort de 8 millones de euros, cuando deberia indicar una pérdida
de 2,5 millones de euros tal y como aparece contenida en el epigrafe “Resultado neto de la enajenacién
de activos no corrientes” del Estado del Resultado Integral Consolidado de 2010.

A continuacién detallamos el epigrafe “Resultado por enajenacion de inversiones financieras” del
resultado integral consolidados del ejercicio 2010:

Millones de Euros
Jolly
Hotels Hilton Permuta
St Ermins | México PRM Total

Resultado por enajenacion 0,36 15,60 1,87 17,83
Diferencias de cambio (5,32) (12,55) - (17,87)
Impuestos (11,71) - - (11,71)
Minoritarios 3,94 - - 3,94
Resultado consolidado (12,73) 3,05 1,87 (7,81)

Tal y como se indica en la nota 2.5.5 a.1.2 “Retiros al perimetro”, los resultados por la venta de las
participaciones de Jolly Hotels St. Ermin’s y de las sociedades propietarias de 3 hoteles en México
ascendieron a una minusvalia y a una plusvalia netas de diferencias de cambio, impuestos e intereses
minoritarios de 12 y 3 millones de euros, respectivamente.

Adicionalmente a los resultados obtenidos en la enajenacién de sociedades que han salido del perimetro
de consolidacion, el Grupo realizé una permuta comercial intercambiando su participacién del 26% en
Promociones Marina Morelos, S.A. de C.V., propietaria de unos terrenos en México, por un porcentaje
de participacion en Varallo Comercial del 10,3% y en Inmobiliaria Aconcagua, S.A. y Hotelera Lancaster,
S.A. del 16%. La plusvalia generada por esta permuta comercial ascendié a 2 millones de euros.

/ ;



5.4.2 Nota fiscal consolidada.

Esta informacién se ha proporcionado ya en la respuesta a las preguntas del epigrafe 5.1 anterior,
excepto la contenida en el nimero iii.

Las bases imponibles negativas de la sociedad matriz indicadas en las cuentas anuales individuales no
coinciden con las indicadas en las cuentas anuales consolidadas por un error tipografico en las cuentas
anuales consolidadas. El importe correcto es el que aparece en las cuentas anuales individuales, 78.205
Miles €.

5.5 Planes de prestacion definida.

El importe total de provisidn por pensiones asciende a 20.224 miles de euros, el 0,6% del total del activo
consolidado del Grupo al 31 de diciembre de 2010. Por este motivo, y aplicando los parrafos 29 a 31 de
la NIC 1 “Presentacion de Estados Financieros”, no hemos realizado el desglose requerido al considerarlo
no relevante.

El método de calculo 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 hipétesis utilizadas en el calculo del pasivo actuarial es el siguiente:

2010 2009
Tipos de descuento 5,75% 5,75%
Tasa anual esperada de crecimiento salarial 2,50% 2,50%
Rentabilidad esperada de los activos afectos al plan | 4,75%-5,75% | 4,75%-5,75%

Durante el ejercicio 2010 no se han producido ni reducciones ni liquidaciones del plan. Las gananciasy
pérdidas actuariales generadas no han sido significativas en ningun caso.

PREGUNTA 6:

fi.  Deacuerdo conla rota 13 de [2 memona individual, relativa a las administraciones putilicas y situacicn fiscal,
el gasio por impueste déerido wegistrado on el gjercicio aswiende a 17335 miles € Por otro lade los activos
P smpuestes diferidos: han agmentado 5049 miles € v [os pasives por imouestos diferides han disaminido
426 miles € de 105 Cualkes 6 miles € se han cargade directamenie cantra PaUNIMOnIo Hela,

' nrelacién con este punte,

a1 Faclite una Concitacidn entre ol mavimiento de las aClivas y pasves por impuestas dfendos v o gas
o poe o impuesto difenda registrado en el glecicio



6.1 Conciliacion entre el movimiento de los activos y pasivos por impuestos diferidos y el gasto por

impuesto diferido registrado en el ejercicio.

El célculo del gasto por impuesto correspondiente al ejercicio 2010 es el siguiente:

Resultado contable
Impuesto sobre Sociedades

Diferencias permanen
Diferencias temporale

Base imponible

65.002

1.493

63.509
(34.836)
(57.783)

(29.110)

El movimiento de los activos y pasivos por impuesto diferido del ejercicio atiende al siguiente detalle:

Miles de euros

Diferencias temporarias (Impuestos anticipados) 2.010 2.009
Saldo al inicio del ejercicio: 71.390] 40.023
Provisiones de cartera (18.335) 146
Provisiones por derivados 580 (1.148)
Otros - 15
Aportaciones de rama de actividad (703) (2.103)
Bases imponibles negativas 23.507 34.457
Saldo al final del ejercicio: 76.439| 71.390
Miles de euros
Diferencias temporarias (Impuestos Diferidos) 2.010 2.009
Saldo al incio del ejercicio: 8.823 10.972
Diferimiento de reinversién (390) (2.154)
Derivados (6) 5
Otros (30) -
Saldo al final del ejercicio: 8.397 8.823




El origen de los principales importes de impuesto diferido de activo y pasivo es el siguiente:

Diferencias temporales Miles € IS diferido
Provisidn cartera (61.117) (18.335)
Reversién dif.reinversion 1.301 390
Provisién no deducible 1.937 580
Total (57.879)

El ingreso por impuesto por importe de 23.507 Millones € se corresponde con la activacién de las

pérdidas fiscales del ejercicio obtenidas por el grupo fiscal espafiol.

Conciliacion de base NH SA con la base del grupo:

Base imponible individual (A)

Cuota filiales (excluido NH y Sotogrande), elevado 30% (B)
Base Sotogrande (C)

Suma de las Bl grupo antes de aj de consol (A+B+C)
Ajustes de consolidacion (D)

Base consolidada del grupo (A+B+C+D)

(A) La base imponible individual generada por NH SA se corresponde con la siguiente férmula: Resultado

contable individual de la compafiia + ajustes permanentes + ajustes temporales.

(B) El importe de las bases negativas aportadas por las filiales, se corresponde con las bases negativas de
las compafiias del grupo fiscal excluyendo la base de la propia NH SA' y Sotogrande?). Las cuotas

Millones
de €

-29

-91

-16

-136

58



§33 3 negativas aportadas por el resto de las compafiias del grupo fiscal, salvo NH SA y Sotogrande, es de 27
millones de euros, lo que elevado al integro son 91 millones de euros.

(A+B+C+D)El importe de la base imponible negativa individual de Sotogrande (C) se afiade al importe de
las bases imponibles negativas de NH SA y el resto de filiales y los ajustes derivados de la consolidacién
fiscal (D) para hallar el importe de la base imponible negativa consolidada.

! No se tiene en cuenta aqui la base de NH SA porque ya se ha calculado el impuesto corriente de esta compafiia al multiplicar
por 30% el resultado contable de NH SA + ajustes permanentes y temporales. Si se incluyera la base con el resto del resultado
fiscal de las compaiiias del grupo, se estaria duplicando el resultado fiscal del grupo por ese importe.

Sotogrande se incluye por separado en el calculo, tanto de la conciliacién de la base individual y consolidada como del calculo
del gasto corriente porque Sotogrande contabiliza un crédito por pérdidas fiscales en su contabilidad individual para luego
transmitirlo a NH SA. Si NH SA incluyera en el céiculo del gasto por impuesto corriente el importe de la cuota negativa de
Sotogrande, el crédito se estaria registrando dos veces. Para conciliar el resultado fiscal individual y el consolidado, se suma el
importe de la base de Sotogrande.

PREGUNTA 7:

2. [nla nota 4e de as cuentas anuabes ndividuales, en relacian con las normas de vakoracion de las inversiones
en emprasas del grupa, asodiadad y rmulisagrups, mdican gue, salwa mepor esidendia del impane wecuperatle,
S0 [0 en Consderacan @ patrimond reto de la eniidad parmicipada comeqdo oor 135 plusyaliad 13013
existentes en la fecha de valoracion. A este respecta, de acuerda con la rata 8.3 de la memona indivdual, el
walor neto conlable y el natnmonio de las principales sooedades del grupo es el siguiante:

Sockodad Coste Pm-.risiértJ VNC FN
NI Hoteles Participavies NV Hilversum/Holding | 225554 | LJ. 225,554 §1¢
_NH Hotel Rallye, 5. A Barcelona/toteleca | 325761 (79823) 24594¢ | 308500 |
Latinonmericana de Gestidn Holelera, 5.A /Madnd/Hedding | 164000 L'IDLES:TI :2.573% 10770 |
NH Hoteles Espania, 5.1 /Barcelona/Halelera [ 160667 | G| ibybog | 147545

o elaoon con este punto:

21 Exphque y justifique como han vakarads las antenores pankipacones

7.1 Valoracion de las inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo.

Estas participaciones han sido valoradas por su coste, minorado por el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia entre su valor

y
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en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable
menos costes de venta y el valor actual de los flujos futuros de efectivo futuro derivados de la inversion.
Si cualquiera de los anteriores métodos no puede aplicarse en la valoracién de estas participaciones,
tomamos en consideracién el patrimonio neto de la participada.

Dado que las cuatro sociedades objeto de consulta son cabeceras de subgrupos consolidados a la hora
de calcular el valor recuperable, se ha tomado en consideracion el valor actual de sus flujos de efectivo
consolidados. En el desglose de la nota 8.3 de la memoria individual del ejercicio 2010, de acuerdo con
el Plan General de Contabilidad, figura el patrimonio neto individual de la sociedad por lo que la
comparacién entre este importe y el valor neto contable carece de sentido. Puede suceder que
sociedades con un reducido patrimonio presenten un valor consolidado muy elevado (o viceversa), ya
que éste ultimo refleja el valor actual de los flujos de efectivo consolidado, no individual de las
sociedades objeto de consulta.

PREGUNTA 8:

4 Porudlime, ¥ en relacion con lz formulacion de las cuentas anuales 3 partir del ejerccio 2011 e les recusrda

Ire] SHURE

31 Hespecta a los arrendamentas debe facditase una descripaion de los contqatos de arendamientcs
operatwos ¥ financiercs mas ssanificativos INIC 17 31ey 354d)

842 Enrelacidn con la informacion a revelar sodre 10s instrumentos financienos dete incluirss: () respedio a
las cobenuras de s de efectivg, desglose de los ejercicios en los gue s espera se produscan s
flugos de efecivo y o impone de la imeficacaa (NIF 7 23), (1) desgloses de infarmacion relativos a 1as
opcanes de vemna scbre minarnitarios clasficadas en el nivel 2 seqin se detallz en la MNIE 7 278y (in) ol
Fnpoate de 1as perdidas por denericeo para cada clase de actno linandiero (NBF 7 20.¢)

A3 En el estado de flujos de efectivo los cobros v pagas por actividades de financiacidn o deben neteas
se(NIC 721 v 22y

4 Deberd justificar por qué tienen control o influendcia significativa can o parcentaie de pamipacian
mferior al 508 206, respactivamente (NIC 27 41a y NIC 2B31.¢)

o

85  Delalle de las pérdidas por deteriore v las reversiones reconcoidas por segmentos, Llante en el iesulta
da del perioda come en atro resultad integral durante el pedoda (MIC 36.129)



5 ; 8.1 Formulacion de las cuentas anuales a partir del ejercicio 2011.

Les agradecemos la informacion facilitada en este punto, que tendremos en cuenta en la elaboracién de
las cuentas anuales del ejercicio 2011.

Para cualquier aclaracion les rogamos que se pongan en contacto con Leopoldo Génzalez-Echenique
Castellanos de Ubao Secretario de la Comisién de Auditoria y Vicesecretario del Consejo, a través del
teléfono 914519724.

Atentamente,

Leopoldo Gonzalez-Echenique Castellanos de Ubaq

Vicesecretario del Consejo de Administracion





