NH

Madrid, 25 de julio de 2003

Nos referimos a la Oferta Piblica de Adquisicién de Acciones formulada por GRUPO
INVFRSOR HESPERIA, 8 A, sobre el 26,10% del capital sacial de csta E ntidad, | 2
cual fue autorizada por la Comisién Nacional del Mercado de Valores el pasado dia 25
de jurio.

Dando cumplimiento 3 lo dispuesio en ¢l articula 20 del Real Deercto 1.1 97/91 de 26 de
julio ¢ Temitimos, con cardcter previo a su publicacién, el Informe emitido por el
Consejo de Administracién de NH HOTELES, S.A. sobre la modificacién de la Oferta
Piblica de Adquisicin de Acciones formulada por ei GRUPO INVERSOR
HESPERIA, para sy incorporacién al expediente,

Procederemos a continuacién a darle a dicha Informe la publicidad cxigida por el
art.18.1 del mencionado Real Decreto.

Raoberta Chollet
Director General Econdmico-Financicro
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MILLET, ABOGADO, SECRETARIO DEL
DMINISTRACION DE LA ENTIDAD
MERCANTIL, "NH HOTELES, S.A., CON DOMICILIO SOCIAL

» C/SANTA ENGRACIA N¢ 120, PLANTA 7, C.LF. A-

CERTIFICA:

El Consejo de Administraciéon de NY HOTELES, S.A. en |a sesién
celebrada el dia 24 de julio de 2003, aprobs, por unanimidad, a efectos de
lo previsto en el art. 22.5 del Real Degreto 1197/1991, de 26 de Jjulio,
modificado por el Real Decreto 432/2003, de 1] de abril, el Informe da|
Consejo sobre |a modificacidn de Iz Oferta Piblica de Adquisicion
formulada por GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. cuya copia se
adjunta como Anexo a la presente Certificacion,

Y para gue conste ¥ surta los efectos oportunos ante la Comision Naciona)
del Mercado de Valores, expido la presente Certificacion con el V° B® del
8r. Presidente, en Madrid, a 25 de julic de 2.003.

Vﬂ BU
PRESIDENTE SECRETARIO

Gabriele Burgio José Marfa Mas Millet
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INFORME DEL CONSEJOQ DE ADMINISTRACION DE NH HOTELES S.A. SOBRE La
MODIFICACION DE LA OFERTA PIJBLICA DE ADQUISICION bE ACCIONES
FORMULADA POR GRUPQ INVERSOR HESPERIA 5.A.

El Cansejo de Administracién de N HOTELES, S.A. ("NH" o (a “Sotiedad”), en su reunién
del dia 24 ds julic de 2003, aprobé, por unanimldad, 3 afactos de | previsto an el art, 20,1
del Real Decreio 1187/1 891, de 26 de julio, modificade por el Real Decreto 43242003, de 11
de abril, el siguiente informe sobre la modificacién de jas caracteristicas de (@ Oferta Publica
de Adquisicidn (la "OPA”" & “a Oferta”) formutada por GRUPO INVERSOR HESPERIA, 5.A.
(*HESPERIA” 0 8| "Oferenta").

1. Opinién dal Consejo da Administracion sobre las medificacienes de las
caracteristicas de la OPA de HESPERIA

El Corsejo de Administracién de NH o cinsidera que la madificacién introduckaa pueda
representar un cambio en la valoracign hegativa de los términos y condiciones de Ia
OPA formulada por el Oferente Y recemlenda no acudir a la misma, por las mismas
razones expuestas en el Informe emitido por el Consejo eon fecha 1 de julio de 2003 donde
se recogla su opinian sobre la Oferta cop arterioridad a Ia modificacidn de sus condiciones:

* Porque estima que el valor real de NH continda slendo significativamente
suparior al precio de 8 euros por accidr offecido e la OPA tras la modificacién, tante
desde un punto de vista estrictamente patrimonial (el valor patrimenial sin incluir &l
fande de comercio asociade a la actividad da gestién hotelera desarroilada por NH
asciénde a € 10,7 euros por accidn) como, en mayor medida, sabre 1a hass de |as
expectativas de generacion de flujos |ibras de caja futuros de NH. Estas expectativas se
Apoyan en la recuperacidn def ciclo hotelero en (os distintas mercados an los gue apera
NH. en las medidas puestas en marcha para generar aharros de costes y en la
capacidad eoptrastada de crecimiento de la Sociedad.

= Per sy caracter pareial, al no haber sido modificada dicha caraclerisiica, que podria
impedir a ta mayor parte de Jos accionistas desprendersa de (a talzlidad de sus
acclanes en la QPA,

* Porque ¢l Ofarente no redne las condiciones nececarias para apartar valor a NH.
Esta oplnidn sa basa fundamentaimente en (i) Ia ausencia de encaje estratégico de los
negacios de NH y el Oferente, (il) la falta de experlancia internacional del Oferente, (iiiy
los peores ratios de gestlén y rentabilidad en el negocio hatelero frenta 4 NH vy (iv) los
posibles conflictos de intoreses que padria supaner la presencia de un competidor an el
accicnariado de Ja Sociedad, argumentos que se desarrollaban en el Informe del
Consejo de Adminlstracion de 1 de jullo de 2003,

Por lo tanto, las conelusiones alcanzadas sar: mismas que se indicaban en el Informe de
facha 1 ds julio de 2003, y levan al Cansejo dus Administracién a valarar negativamente
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los términoe de la Oforta revisada y 3 cxpresar su canviccidn de que Io mejor para el
conlunto da los accicnistas de Iz Sociedad seria que [a Oferta no prosperara.

Log a8esores financieros de NH sn gl actual pracese, JP Morgan Y Nmias1, comparten
la opinién negativa acercy del precio de la QPA, asi como @& arteriores consideraciones
criticas sabre Ja Oferta Y cansideran que ésta no es equltativa pars |os accionjstas.

2. Existencia da acuerdos entra la Sociedad y el Oferanta,

No exlste acuerdo alguno entre la Sociedad y & Oferente,

3. Acusrdos antre el Oferente ¥y miembros del Consejo de Administracian de NH.

Na existe acuerdo alguno en conexion con Ja Oferta entre el oferente ¥ ningung de log
miemkros del drgano de administracian de NH ni las entidades z las gque algunos de ellos
representan en el mismo (que se menclonan en & apartado 5 posterior),

4. Opinién individual de los miembros del Consejo de Administracian.

Todos los miembros de| Consejo de Administracién da NH han expresado sy adhesién a la
opinion manifestada por dicho Consejo, sin tener una opinion partieular sobre la Oferta
distinta de ta manifestada colegiadamente y que se recogde en el apartado 1 antarior,

5. Intenclén da acaptar la Oferta por parte de los miembros del Consejo titulares de
acciones de NH.

Ningunc de los miembros del Consejo de Administracidn qua son litulares de acciones a
titulo persanal tiene intencidn de vender sus geciones en la Oferta. Asimismo Ins acelonistas
con particlpaciones signifieativas que estan representados per miembros def Consele de
Adminisiracidén han rnanifestada también expresamenta su intencidn de no vender sus
geciones con ocaslén de la Oferta.

En el cuadro siguiente se indican Jas participaiciones directas e indirectas prapiedad de los
citados miembros de| Consajo de Administracion o de jos accionistas reprasentados. |gs
referidas participaciones se han visto incrementadas desde )a facha de la emisién de la
anterior opinidn del Consejo, al haber comunicado la sociedad representada por Alfredo
Femnandez Durdn, Ponte Gadea, que ha alcanzado una participacion superior a| 10% en ef
capital de NH con fecha 17 de julic de 2003,
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. % participacién
Miemibros del Lonseje de Administraciin [accionistas Meprasentados directa & indiregta M

0. José de Nada| (en represemtacian da Finaf 93) B.240%
P. Alfrado Fernandaz Durdn (an Tepreseniacisn du Ponta Gadea) 10,270%
0" Elena Gl ten reprasenlagion da Corporoeion Flranclera Cala de Marry) 5,000%
D. Auralia izquierda {en representacidn de Banca):) £,000%,
D. Garisle Burgis 1,260%,
0. Radrigo Echeniqua 0,005%
B. Mare Herrando 0,0035,
Total 26, TBEDY,

{7 Segit rasufts da s regisios da MM Holalas, 5.4 caincidontas O I da ja CNMVY (von axeepcisn da fu
Farficipacidn de Poris Gadsa, por hakar sida camunicasa en ios pllimog diag).

Madrid, 24 de julio de 2003



