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Santa Engracia, 120, 7 
Main Building 
28003 Madrid, Spain 
www.nh-hotels.com 

 
En cumplimiento de los deberes de información previstos en el artículo 227 del texto 
refundido de la Ley de Mercado de Valores aprobada por Real Decreto Legislativo 4/2015, 
de 23 de octubre, y normativa complementaria, NH Hotel Group, S.A. (en adelante, “NH 

Hotel Group” o la “Sociedad”) pone en conocimiento de la Comisión Nacional del Mercado 
de Valores el siguiente 
 

HECHO RELEVANTE 

 
Con motivo de la celebración de la Junta General Ordinaria de Accionistas durante el 
día de hoy, remitimos para su puesta a disposición del público en general los siguientes 
documentos:  
  

• Intervención del Presidente del Consejo de Administración, D. Alfredo 
Fernández Agras. 
 

• Presentación del Chief Executive Officer (CEO), D. Ramón Aragonés Marín.  
 
 
 
Madrid, 13 de mayo de 2019 
Carlos Ulecia 
Secretario General y del Consejo 
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INTERVENCIÓN DE D. ALFREDO FERNÁNDEZ AGRAS, 
PRESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN 

 
 
 
Estimados Accionistas,  
 
Tengo la satisfacción de comparecer un año más ante todos ustedes. 
Es la tercera Junta General que me corresponde presidir. Esta vez 
llegamos aquí en una situación de absoluta estabilidad corporativa, 
con un proyecto avanzado de integración en la oferta multinacional 
probablemente más ambiciosa y diferencial de todo el sector. 
 
Las cosas han cambiado mucho, y en general para bien, desde la 
Junta de hace un año, aunque no puedo obviar una sombra para los 
accionistas: el precio de la acción. Desde entonces, completamos un 
2018 auténticamente de récord para NH, que superó las expectativas, 
y a la vez hemos dado un salto cualitativo muy importante de la mano 
de Minor Hotels. 
 
Puede parecerles paradójico que me refiera ahora a los puntos fuertes 
y las excelentes oportunidades que nos brinda la integración con 
Minor, cuando en la Junta de hace un año desde el Consejo les 
aconsejamos no acudir a la OPA. 
 
Sin embargo, les aseguro que, tanto el año pasado como éste, al 
Consejo de Administración y a su presidente sólo nos ha movido el 
mismo compromiso de velar por el interés del conjunto de accionistas, 
y de maximizar su inversión.  
 
Lo hicimos en su momento valorando el precio de adquisición ofrecido 
en la OPA obligatoria presentada por Minor, y lo hacemos hoy, 
después del cierre de esa operación y del comienzo de un nuevo 
periodo de estabilidad corporativa y, entendemos, de grandes 
oportunidades de crecimiento.  
 
Para empezar, me gustaría repasar el entorno económico general y 
sectorial en que se inscribió un año especialmente intenso para 
nuestra compañía. 
 
Durante el ejercicio 2018, la actividad económica mundial ha 
mantenido un ritmo de crecimiento del +3,9% superior al del año 
anterior (+3,5%). El crecimiento global ha mantenido un positivo ciclo 
de comercio e inversión. Más concretamente en la eurozona la tasa 
de crecimiento para 2018 fue del +1,9%, ligeramente inferior a 2017 
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que fue del +2,2%. Cabe resaltar que las economías europeas 
continúan creciendo, si bien comienzan a apreciarse ciertos signos de 
ralentización con tasas de crecimiento más moderadas. Por otro lado, 
el crecimiento en los países emergentes se espera que siga siendo 
estable, aunque con mayores divergencias entre los diferentes países. 
Argentina ha sufrido una fuerte depreciación de la moneda 
habiéndose declarado economía hiperinflacionaria y México tuvo un 
crecimiento algo menor de lo esperado. 
 
Según la Organización Mundial del Turismo (“OMT”), en 2018 en el 
mundo las llegadas de turistas internacionales alcanzaron la cifra de 
1.400 millones, lo que supone un incremento del +6% con respecto al 
año anterior, consolidando así los fuertes resultados de 2017. Más 
concretamente, las llegadas de turistas internacionales a Europa 
alcanzaron los 713 millones en 2018, un aumento notable del 6% en 
comparación con un 2017 excepcionalmente fuerte. En este contexto 
europeo, España se ha consolidado como la potencia turística 
mundial junto a Francia y los Estados Unidos, logrando batir su récord 
con 82,6 millones de turistas extranjeros con un aumento del 1% del 
número de llegadas internacionales. Aunque como ya dije el año 
pasado, debemos ser conscientes de que la cantidad está muchas 
veces reñida con la calidad. Hay que buscar turistas de calidad, que 
aporten y enriquezcan al país, no guiarnos por simples cifras 
estadísticas de crecimiento. Por otro lado, el crecimiento de América 
del Sur fue del 3%. 
 
La economía española ha completado hasta 2018 un ciclo de 
crecimiento muy elevado, en el que se han corregido varios de los 
fundamentales macroeconómicos. Sigue haciendo falta cierta 
recuperación salarial y cualificación laboral, consolidar el control del 
gasto y la contención del déficit y, en general, favorecer el interés de 
los inversores internacionales por nuestro país. 
 
Las recientes elecciones generales pueden proporcionar una salida al 
impasse político en que el país se ha mantenido durante los últimos 
años. Se abren distintas posibilidades de Gobierno. Sería conveniente 
alcanzar un acuerdo estable, que además incluya el mayor consenso 
posible en torno a las grandes cuestiones económicas, políticas y 
sociales. 
  
Es importante que las finanzas públicas cumplan con los 
compromisos respecto a Bruselas, por supuesto, pero no lo es menos 
que la iniciativa privada y el empresariado nacional sean reconocidos 
en todo su valor como generadores de empleo, crecimiento y riqueza 
para el conjunto del país. Su búsqueda del beneficio es un objetivo 
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legítimo que debe ser reconocido y alentado, pero ello también exige 
un alto grado de cumplimiento ético  
 
A la vez, la inversión internacional ha sido un factor determinante en 
la recuperación de nuestra economía. En adelante debe seguir siendo 
uno de los puntos fuertes del crecimiento del país, lo que requiere 
seguridad jurídica, homologación fiscal respecto a los países de 
nuestro entorno y predictibilidad de las normas. Estos son aspectos 
en que también deberían profundizar nuestros futuros gobernantes. 
 
*** 
 
Mirando ahora a nuestra compañía, creo con sinceridad que NH ha 
sabido simbolizar y abanderar el proceso de cualificación sectorial en 
los últimos tres años. Acometimos con éxito un ambicioso plan de 
reestructuración y modernización, puesto en marcha con la sintonía 
entre el Consejo de Administración y el equipo directivo, que nos ha 
convertido en tiempo récord en un caso de éxito y en una auténtica 
referencia internacional por posicionamiento, eficiencia y perspectivas. 
 
Esa magnífica evolución nos colocó, desde finales de 2017, en el 
centro del escaparate internacional. Ocurrió además en el momento 
en el que las operaciones corporativas y las alianzas globales ya 
estaban comenzando a mostrar su importancia en el sector. El interés 
de Minor por NH se explica desde ese contexto, y ha resultado en una 
alianza corporativa de indudable recorrido y potencialidad para 
nuestra empresa. 
 
Hace un año, el Consejo de Administración expresó su opinión 
desfavorable al precio ofertado por Minor. Lo hicimos por convicción, 
ejerciendo en todo momento nuestro mandato de intentar maximizar 
el valor de la compañía para los accionistas de NH. 
 
Aun así, la normativa de OPAS establece de forma taxativa que el 
oferente, Minor, podía configurar su precio equitativo con el más alto 
que hubiera pagado en los doce meses anteriores a la OPA, en este 
caso los 6,3 euros por acción una vez descontado el dividendo, como 
conocen ustedes de sobra. 
 
El plazo para acudir a la OPA de Minor coincidió con una época difícil 
para el conjunto de la Bolsa, una etapa de volatilidad extrema y en la 
que la práctica totalidad de los inversores de NH, con ganancias 
importantes respecto a los precios de cotización de los años 
precedentes, y pese a la recomendación del Consejo en contra, 
decidieron acudir a la misma, resultando como todos ustedes saben 
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en un nivel de aceptación del 94,1%. Al finalizar la OPA, y dado el casi 
inexistente freefloat, la caída en la cotización resultó inevitable. Y, sin 
embargo, debo reiterarles que seguimos convencidos de que el precio 
razonable de NH sigue estando por encima de los 6,3 euros por acción, 
gracias a las ventajas ya consolidadas de nuestro plan estratégico en 
curso. 
 
Sea como fuese, concluida la OPA, el Consejo ha seguido velando 
por los intereses del conjunto de los accionistas. Ha contado además 
para ello con la total sintonía del nuevo accionista mayoritario. Minor 
ha elogiado el potencial de crecimiento del valor de NH, gracias al 
sostenido crecimiento de los ingresos en los últimos tres años y a su 
confianza en el plan estratégico de la empresa. 
 
A día de hoy, NH es una compañía cotizada y por tanto seguiremos 
en esta línea de transparencia y compromiso con el mercado. Por eso, 
desde el Consejo nos hemos centrado en potenciar los principales 
aspectos del plan estratégico en vigor, en especial: 
 

 Las favorables perspectivas en el sector urbano en Europa: las 
positivas previsiones en las principales ciudades europeas nos 
ha permitido mejorar las previsiones de 2018, y 
previsiblemente también las de 2019. 
 

 Las iniciativas puestas en marcha durante 2018 y 2019, tanto 
de inversión en reposicionamiento como en medidas de 
eficiencia, nos darán un crecimiento adicional al mercado en 
los próximos dos años.  
 

 Adicionalmente, las iniciativas ya identificadas de 
reposicionamiento de activos a ejecutar en 2019 y 2020 por 
valor de 170 millones de euros, nos proporcionarán también un 
crecimiento superior adicional al del mercado entre 2020 y 
2022. 
 

 Contamos con capacidad financiera para seguir creciendo, 
dado el extremadamente bajo nivel de endeudamiento, o en su 
caso plantear una retribución adicional al accionista. 
 

 Nuestro valor está respaldado por una sólida base de activos 
en propiedad, que asciende a un total de 2.100  millones de 
euros según la última tasación 

 
A día de hoy y como ya adelanté, mantenemos como principal 
preocupación la escasa liquidez que el valor de NH mantiene en Bolsa. 
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Los reducidos volúmenes de negociación afectan mucho, y 
negativamente, al valor de nuestras acciones. Hemos llevado a cabo 
medidas para corregir esa situación, como el contrato de liquidez o 
proseguir con las analyst calls, aunque siendo totalmente 
transparente con ustedes muy posiblemente no tenga solución con el 
actual nivel de freefloat. Desde luego tenemos previsto continuar con 
estas medidas, así como continuar con las buenas prácticas y el buen 
gobierno corporativo. Entendemos que es nuestra responsabilidad y 
parte esencial del compromiso que mantenemos con cada uno de 
ustedes. 
 
Desde el primer momento, Minor ha elogiado de NH la alta 
complementariedad y el limitado solapamiento de ambas sociedades, 
así como el potencial de sinergias, en especial mediante el 
reposicionamiento de determinados hoteles de NH en el segmento de 
negocio luxury y el cross-selling entre ambas bases de clientes. 
 
Minor también ha explicitado su intención de apoyar al Consejo de 
Administración y al equipo directivo de NH en todos los aspectos 
relacionados con la creación de valor a largo plazo del Grupo, 
incluyendo un alineamiento del equipo directivo respecto a los 
objetivos financieros de la sociedad para 2019. 
 
Apoya además el objetivo de remuneración a los accionistas que se 
había determinado antes de su llegada, incluido el dividendo a cuenta 
de los resultados de 2018 que se somete hoy a su aprobación, y a 
mantenerlo en adelante en niveles equivalentes a aproximadamente 
el 50% de los beneficios netos consolidados recurrentes. Está 
igualmente alineado con los principales objetivos financieros de NH 
para 2019, en particular el EBITDA (285 millones de euros). 
 
La estrecha colaboración con Minor ha permitido en estos últimos 
meses que NH haya reforzado imagen y reconocimiento de marca, un 
aspecto que viene a poner en valor la transparencia y el rigor con que 
la compañía está trasladando sus novedades al conjunto del mercado. 
 
En este sentido, la marca NH Hotels ha ocupado la segunda plaza en 
el Top Ten del Ranking de Fortalezas de Marca en España en 2019, 
elaborado por la consultora especializada Brand Finance. Somos la 
primera empresa del sector hotelero en el ranking. Y una de las dos 
únicas que contamos con clasificación Triple A, la mayor de la tabla. 
Esto nos enorgullece mucho, en particular dado que la otra es Zara, 
el gran éxito empresarial español y mundial. 
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Minor es un firme defensor de las normas de buen gobierno 
corporativo. Cuenta con un reconocido prestigio internacional por ello. 
Respecto a NH, ha expresado su interés por mantener al menos a un 
tercio del total de consejeros independientes que representen los 
intereses de los accionistas minoritarios y ayuden a crear valor a la 
compañía.  
 
Por su parte, el Consejo ha mantenido los máximos estándares en la 
composición y cumplimiento del Comité de Dirección, cuyo cometido 
es optimizar el negocio y que ha resultado ser especialmente eficaz. 
La incorporación de Beatriz Puente al Consejo es también una 
muestra del reconocimiento de la valía de nuestros directivos, algo en 
lo que hay unanimidad dentro del Consejo. También se ha impulsado 
la función de cumplimiento, en especial en cuanto a códigos de 
conducta, prevención de riesgos penales, reglamentos internos, 
conflictos de interés o políticas y mapas de riesgos corporativos. 
 
*** 
 
La plena colaboración con el accionista mayoritario supone, en 
definitiva, una garantía adicional para el resto de accionistas. Ya en 
febrero de este año, desde el Consejo de Administración hemos 
suscrito un acuerdo marco con Minor International, para establecer un 
ámbito delimitado y transparente de relaciones acorde con las 
mejores prácticas de gobierno corporativo. 
 
Hemos establecido unas reglas muy claras de intercambio de 
información y operativas. Definimos también las zonas geográficas y 
segmentos de mercado de una y otra compañía, establecemos 
protocolos conjuntos de actuación empresarial y marcamos un 
exhaustivo reglamento para prevenir y resolver posibles conflictos de 
intereses. 
 
El acuerdo marco nos ha permitido integrar las distintas marcas 
hoteleras de ambos grupos. Contamos con un único paraguas 
corporativo para los más de 500 hoteles y 8 marcas, presentes en más 
de 50 países. Sobre esa base, se está analizando ya hotel a hotel el 
reposicionamiento de algunos activos europeos con enseñas distintas 
a las actuales, y las posibilidades de expansión de las marcas fuera 
de sus zonas geográficas tradicionales. 
 
Hay en marcha, además, un proyecto para optimizar la gestión de los 
hoteles de Minor en Portugal y Brasil bajo la marca Tivoli, traspasando 
su gestión a NH. Se eliminaría así cualquier solapamiento de las 
respectivas carteras.  Y hemos anunciado ya hace unas semanas la 
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operación del primer hotel de la marca Anantara en España, el 
Anantara Villa Padierna Palace Benahavis Marbella Resort. 
 
De ahora en adelante nos corresponde maximizar el gran potencial 
que NH y Minor tenemos trabajando juntos.  
 
La fortaleza de Minor se une en lo sucesivo a la de NH, cuyo 
desempeño en los últimos tres años ha batido todas las previsiones. 
Buena parte del éxito se ha debido, sin duda, al alineamiento y la 
sintonía entre el Consejo de Administración y el Comité de Dirección. 
Todos los 18.000 profesionales de NH Hotel Group, liderados por 
nuestro consejero delegado Ramón Aragonés, han jugado un papel 
protagonista en todos esos logros, que sin duda van a ganar 
trascendencia y relevancia a medida que se pongan en contexto en 
los próximos años.  
 
Gracias a ello entramos en excelentes condiciones y a buen paso en 
una etapa apasionante, en el que entendemos es el proyecto hotelero 
internacional más ambicioso y cualificado. Queremos seguir 
creciendo y haciendo crecer a la vez a nuestros profesionales, clientes 
y accionistas. Nos hemos ganado su confianza hasta aquí, y 
confiamos en seguir mejorando y trasladando la experiencia de NH 
cada vez a más clientes y en más lugares diferenciales. 
 
Muchas gracias. 
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