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** - Al Consejo de Administracion -
. Sol Melia Finance, Ltd.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Sol Melia Finance Ltd., a 31 de
diciembre de 2003, que comprenden el balance de situacién, la cuenta de pérdldas y
ganancias, cash flow, cambios en los fondos propios y notas explicativas
correspondiente al ejercicio terminado en dicha fecha. La formulacién de dichos
estados financieros es responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basada en
nuestra auditoria. El 21 de noviembre de 2003 emitimos un informe de auditoria de los
estados financieros a fecha 31 de diciembre de 2002 en la cual expresamos una oplmén
favorable.

‘Nuestro trabajo de auditoria ha sido realizado de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria. Estas normas requieren la planificacién y realizacion de la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no
incluyen errores significativos. Una auditoria requiere el .examen, mediante la
realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de los importes y
desglnses incluidos en los estados financieros. También requiere la evaluacién de los

~principios contables aplicados y de las estimaciones significativas realizadas por los

- administradores, asi como la evaluacion de la presentacién global de los estados
financieros auditados. Creemos que nuestra auditoria proporciona una base razonable
para nuestra opuuén -

En nuestra. opinién, los estados financieros adjuntos expresan, en todos los aspectos
- significativos, la imagen fiel de la situacién financiera de Sol Melia Finance Ltd. al 31
- de Diciembre 2003 y los resultados de sus operaciones y su cash flow para el afio
terminado en dicha fecha, en conformidad con las Normas ‘Internacionales de

Contabilidad.

6\3-4*’5“1 L%vw

21 de mayo de 2004

& Ernst & Young, 5.1. |
Domicilio Social: Plaza Pabln Ruiz P:cassﬂ 1. 28020 Madrid.

Inscrita en el Regisiro Mercantil de Madrid ‘al Tomo 12749,
Libro 0, Folio 215, Seccidn 8%, Hoja M-23123, lnscnpcnén 116.
C.I.F. B 78970506.




LFISO8 ELL

6L1 L6 901

Tosgen

00€'988°901

CIL6S

266 L589

CCs sl

200¢

LC8 LO0ETT

P66 ¥S6 901

9768

00t 988901

1.6

PIY'9EL’9

- 89v9

t00C

T B A TR R e | e

-Ojun{pe U9IIENYIS 3p 2oUT[eq [P [RiBA4UI Ipred UBIO) S B | SEION SET

€01 LV9SOSELl ELSLGOELL

 OpPINGLYSIP OU O1dJouag

UQIJR[NIAD U A SBILIISNS

‘sepeziIoMe seyualsa)ald saucredoue] V ALISS

Auaiayaxd reyden

UQIOR[NOIIO UD A SBILIISNS ‘SEPRZLIoIME SAU0Ioe
- 000°0S ‘jewwiou Jojea | § Sql ‘leraos jenden

-(¥ ®ION) SOIJQYd SOANOA 00£'988°901  00£'988°901
(z ©10N) SOQTYAIIA SOSTIONI | 9£9°€88°9  E€6EFSIO
YVDVd V SYLNEND CIILSE OErLS
SOIdO¥d SOONOA A QAISVd Z00T €00T

2 A

(€ ©10N) OZV'Id ODIVTV SOLIATID |
(Z wON) SOQRIAAIQ SOLSVO
B VITIOSAL

OALLOY

(somngzg)

(¢ A1 s=mou) 70T A £00T 2P 2IQUISIOIP 3P [ € B 3ouE|eq

e e T ! T T L

'ALT IONVNII VITIN 10S




SOL MELIA FINANCE LTD.

Cuenta de pérchdas y ganancias,
A 31 de diciembre de 2003 y 2002 (notas 1 y 2)

(Moneda - Euros)

Beneficios no distribtiidas, prini:ipio de aflo

INTERESES Y.OTROS INGRESOS:

Otros ingresos de explotacion
Ingresos financieros (Notas 2y 3)

INTERESES Y OTROS GASTOS:
Otros gastos de explotacion

Gastos financieros (Nota 2)

_ DIFERENCIAS POSITIVAS (NEGATIVAS) DE CAMBIO:

Diferencias positivas de cambio
Diferencias negativas de cambio

- BENEFICIO NETO

DIVIDENDOS A CUENTA (Nota 4)

'BENEFICIO NO DISTRIBUIDO, fin de ejercicio

Las Notas 1 a 5 forman parte integral de esta cuenta de pérdidas y ganancias.

2003

(13.886)

141

9.132.914

9.133.055

(15.580)
(757.887)

- (173.467)

356

356

8.359.944

 (8.337.131)

8.926

e ————— L

2002

_(6751)

6.178.302

 6.178.302

(34.307)

(495.672)

(529.979)

364

(1.537)

(1.173)

5.647.150

- (5.654.285)

(13.886)

e —————————
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SOL MELIA FINANCE LTD.

Cash Flow .
A 31 de diciembre de 2003 y 2002 (Notes 1 y 2) |
(Mnneda Euros)

‘Cash flow procedente de las actividades ordinarias

Beneficio neto del ej ercicio

Ajustes para conciliar el beneﬁmo neto con el flujo de c:a_]a pmcedeme

de la actividad ordinaria
Variacién en elementos del activo y del pasivo
Disminucién/ (Aumento) de gastos diferidos
Aumento/ (Disminucién) en cuentas a pagar
Aumento/ (Disminucién) en ingresos diferidos
Disminucién/ (Aumento) en cuentas a cobrar

Flujo de caja prodedente de las actividades ordinarias
Cash flow procedente de las actividades financieras

Suscripcién de acciones ordinarias
Suscripcion de participaciones preferantes Sene A

Dividendos pagados
Créditos concedidos a largo plazo

Flujo de caja procedente de las actividades financieras

Incremento tesoreria
Tesoreria, a principios del gjercicio

Tesoreria, al cierre del ejercicio

2003

8.359.944

729.242
(9.054)
(721.582)

8.358.550

(8.337.131)

21.419

35.711

57.130

b = e

Las notas 1 a 5 adjuntas son parte integral de este cash flow

2002

5.647.150

(6.858.648)
12.700
6.857.996

| 2.822

5.662.020

106.886.300
(5.654.285)

(106.886.300)

 (5.654.285)

1.735

27.976

35.711
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SOL MELIA FINANCE LTD.

ESTADO DE CAMBIOS EN LOS FONDOS PROPIOS
A 31 DE DICIEMBRE, 2003 Y 2002 ' |

(NOTA 4)
(Euros) __
2003 2002
Niamero de acciones ordinarias autorizadas y emitidas |
~ Saldo a final de afio - | | . 50.000 50.000
Namero de partmipacmnﬁ preferentes emitidas , | | | . a
Saldo a final de afio - . - K 1.068.863 1.068.863
Valor nominal por accion . - .
Acciones ordinarias (1US$) - | 1 1
Participaciones Preferentes Serie A (100 Euros) , 100 - 100
- Capital Social ' . .
Saldo a principios del e;erclc:lo | | 59.715 * 59.715
Saldo a final del ejercicio . 29.715 | 59.715
Capital Social Partlcipaciones Preferentes | | |
Saldo a principios del ejercicio - ' 106.886.300
Emision Participaciones Preferentes Sene A | - - 106.886.300
-Saldo al cierre del ejercicio . . | - 106.886.300 - 106.886.300
Beneficio no distribuido ' -
Saldo a principios del ejercicio o , (13.886) (6.751)
Beneficio del ejercicio - o | - 8.359.944 5.647.150
Dividendos ' | | (8.337.131) (5.654.285)
Saldo al cierre del ejercicio . . ' 8.926 (13.886)

Las notas | a 5 adjuntas son parte integrante de este estado de cambios.
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SOL MELIA FINANCE LTD.

Notas a los estadoé financieros

31 de .dlit;iembre de 2003

NOTA1  ACTIVIDAD DE LA COMPANIA

Sol Melia Finance, Ltd (la “Compailia”) fue constituida el 29 de junio de 2001 de acﬁerdu con las leyes de las
Islas Cayman.. - .

Sol Melia, S.A. (sociedad matriz) es la propietaria, de modo indirecto a través de otras sociedades, de la
totalidad del capital social de la Compaififa, creada para emitir participaciones preferentes y depositar los fondos
como créditos en la matriz. La Compafiia no tiene empleados. -

La Compaiiia invierte todos estos activos en Créditos a largo plazo en su matriz a través de una comp.aﬁia. del
Grupo, Sol Melia Europe B.V. Por lo tanto, existe una concentracion de riesgo crediticio con la sociedad

matriz.
La Cdmpaﬂia esta inscrita en el Registm Mercantil de las Islas Cayman.,

Los presentes estados financieros fuéron autorizados por los Administradores y serdn apmbados en la junta de

~ accionistas en un futuro préximo.

-~ NOTA?2 BASES DE PRESENTACION Y PRINCIPIOS CONTABLES

Bases de presentacion - .

Los estados financieros adjuntos han sido preparados baséndose en los registros contables de la Compaiifa a 31
de diciembre de 2003 y 2002. Los estados financieros han sido preparados de acuerdo a las normas contables
emitidas por el Comité de Normas Internacionales de Contabilidad. Los estados financieros estin expresados en
Euros, moneda con la que la Compaiiia opera y registra sus cuentas. Los principios contables méas importantes

son:
Principios contables
a) DIESglose sobre el Valor rMable de los insu'umentos' fmaucigrus .' '
I.a Norma Internacional de Contabilidad n° 32, “Instrumentos financieros: Presentacioén y Desglose”, requiere el
desglose de la informacion del valor razonable de los instrumentos financieros, reconocidos o no en los estados

financieros, de los cuales es viable estimar el valor. El importe de tesoreria se aproxima al valor razonable al
cierre del ejercicio. (El valor razonable de los créditos a largo plazo y de las participaciones preferentes se

aproxima a 107 millones de Euros a 31 de diciembre de 2003).

b) Gastos diferidos

Los gastos diferidos se deben principalmente al coste de la emision de las participaciones preferentes. Se
amortizan en 10 afios a partir de la fecha de la emisién. A partir de este momento, las participaciones preferentes

~deben ser reembolsadas. La imputacién a gastos financieros en el ejercicio 2003 por saneamiento de esta cuenta
asciende a aproximadamente 721.000 €. . ' |

¢) Tesoreria

Este epigrafe incluye los saldos en cuentas bancarias.




I d) Créditos a largo plazo
" Los créditos estan registrados por el importe del principal.

El tipo de interes y el riesgo del crédito quedan perfectamente cubiertos por la garantia concedida por Sol Melia,
S.A. y el tipo de interés acordado por este crédito coincide con la remuneracién pactada de las acciones
preferentes. Las fechas de vencimiento / reembolso han sido también ajustadas. '

La Cumpaﬁlﬁ invierte basicamente todos sus activos en créditos a largo plazo con Sol Melia Europe B.V. Por lo
tanto, existe una concentracion de riesgo de crédito con esta Compaiiia. |

e) Ingresos diferidos

~ Corresponden principalmente a los gastos de comisién incurridos por el crédito concedido a Sol Mehia Europe
B.V. (nota 3). Este ingreso estd incluido en el epigrafe de “Ingresos diferidos” del pasivo del balance y se
amortiza en un periodo de 10 afios, dado que pasados 10 afios desde la emision, se pueden amortizar las
participaciones preferentes. El importe imputado a “Ingresos financieros” por saneamiento de esta cuenta
- asciende a 721.000 € aproximadamente. ' -

f) Reconocimiento de ingresos y gastos.
Los ingresos y gastos se caléulan en base al principio de devengo.
g) 'Transacciunes en moneda extranjera I
Las transacciones en moneda extranjera estan registradas al tipo de carﬁbiu vigente a la fecha de la operacion.

NOTA3  CREDITOS A LARGO PLAZO

Corresponde a un crédito concedido, mediante un contrato firmado el 26 de abril de 2002 entre Sol Melid
Finance Ltd. y Sol Melis Europe, B.V. (también filial de Sol Meli4, S.A.) por el mismo importe de la emisién de
las participaciones preferentes, 106.886.300€. Al mismo tiempo, Sol Meli4 Europe B.V. presta este importe a
Sol Meli4 S.A. Este crédito tiene un tipo de interés del 7,83% pagadero trimestralmente en los mismos plazos
que los pagos de los dividendos de las participaciones preferentes y vence el 30 de junio de 2012.

Sol Meli4 Finance Litd ha cargado, por el mencionado crédito, una comision de apertura a Sol Meli4 Europe, I
B.V. por importe de 7.346.300 Euros. Este importe es igual al coste de emision de las participaciones
preferentes. | | | |

Este ingreso estd incluido en el epigrafe de “Ingresos diferidos” del pasivo y se imputa a resultados durante la
vigencia del crédito (10 afios). El ingreso devengado en el ejercicio, por importe de 729.000 Euros
aproximadamente, est4 registrado en el epigrafe de “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

NOTA 4. FONDOS PROPIOS

‘Capital Social

A 31 de diciembre de 2003 y 2002; el capital social de la Compaiiia consiste en 50.000 acciones ordinarias, de
1,00 US$ cada una. Todas las acciones son propiedad de Sol Melia Investment, N.V., filial propiedad al 100%
de Sol Melia S.A. y 1.068.863 participaciones preferentes, de 100 Euros cada una.




Ei capital autorizado de Sol Melia Finance Ltd. esta formado por:
a) 50.000 acciones ordinarias éan un valor nominal de 1,00 US$ cada una.

b) 5.000.000 participaciones preferentes con un valor nominal de 100 Euros cada una (de las cuales
1.068.863 se han suscrito y desembolsado). ' -

La conversion del capital brdinarioa Euros se ha realizado al tipo de cambio en vigor a la fecha de suscripcion.

Participaciones Preferentes Euro _Serie' A

La emisién de participaciones preferentes Serie A esta dividida en 1.068.863 participaciones, las cuales han sido
totalmente desembolsadas, con un valor nominal de 100 Euros cada una. Estas participaciones otorgan a los
accionistas el derecho de recibir dividendos preferenciales no acumulativos, a un interes anual del 7,80% (8,03%
 TAE) durante los 10 primeros afios y partir de estos 10 afios, un dividendo variable, al Euribor a 3 meses, mas un

* diferencial del 5%, con un minimo del 12,30% anual. Este serd pagadero trimestralmente el 31 de marzo, el 30 de

junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre, a partir de junio de 2002.

El pago depende de la existencia de Beneficio Distribuible suficiente, entendido éste como el beneficio neto
“consolidado del Grupo Sol Melia y las reservas consolidadas de libre disposiciéon del Grupo Sol Meli4,
excluyendo las reservas por reinversion en Canarias, las reservas de revalorizacién y la prima de emisi.

- Sol Meli4 garantiza irrevocable y solidariamente:

- EER N ) h_..-|:.]...'-_l el el
- oo

a) El pago de los dividendos devengados pero no pagados correspondientes al periodo trimestral de
- B  devengo mas proximo. o ' '

b) Elpreciode amortizacion de las participaciahes praferentés Serie A que sean amortizadas por el emisor y
que serd igual a 100 euros por participacién preferente Seri¢ A més los dividendos devengados y no
pagados. | | | o

¢) Lacuota de liquidacién que correspoﬁda a cada participacion preferente Serie A en caso de liquidacidn, y
que seré igual a 100 euros por participacién més los dividendos devengados y no pagados.

d) Cualquier cantidad adicional que deba ser pagada por ¢l emisor o por Sol Melia.

 Estas paﬂicipaciohes preferentes fueron emitidas en abril de 2002 por un periodo ilimitado. Sin embargo, estas
pueden ser total o parcialmente desembolsadas, si el emisor asi lo desea, en cualquier momento, después de los
diez afios siguientes a la fecha de emisién. En este caso, se pagara el valor nominal mas el importe de los

dividendos devengados y no pagados en la fecha de amortizacion.

_*; - Eil importe total de los dividendos de las participaciones preferentes devengados durante el 2003 fue de
P 8.337.132€ y estA registrado en el epigrafe “Dividendos a cuenta” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31 de
diciembre de 2003, no hay dividendos devengados pendientes de pago. Los dividendos, tanto de 2002 como de
2003, han sido aprobados definitivamente por los accionistas con fecha 20 de mayo de 2004. .

Las participaciones preferentes Serie A cotizan en el A.LA.F. Mercado de Renta Fija de Madrid, Espafia. A 31 de
diciembre su valor de mercado por accion fue del 100%. - . | |
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Las participaciones preferentes Serie A carecen, en términos generales, de derechos politicos (tales como derecho
de asistencia a la Junta General de Accionistas) excepto para: ~ '

- Impago de cuatro dividendos consecutivos,

- Cambios en los estatutos sociales de la Compafiia que afecten a los derechos otorgados por las
Participaciones Preferentes Serie A. |

- Acuerdos de disoluci6n de la Compafiia.

NOTA 5 SITUACION FISCAL

En este momento, ningln ingreso, beneficio, capital o plusvalia tributa en las Islas Cayman y, por consiguiente, no

~ se ha registrado ninguna provisién por dicho impuesto en los estados financieros adjuntos.

En las Islas Cayman, el 20 de mayo de 2004, los administradores de la Compafifa presentan estos estados
financieros que consisten en 1 pagina de balance, 1 pigina de la cuenta de pérdidas y ganancias, 1 péagina de

" Cash Flow, 1 pagina de cambios en los fondos propios a 31 de diciembre de 2003 y 2002 y 4 paginas de Notas a

los estadns financieros, ﬁrmando en esta tltima pagina un miembro del consejo de Administracion.

- Sebastidn Escarrer Jaume




