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NH HOTEL GROUP, S A YSOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DEL RESULTADO INTEGRAL RESUMIDO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL PERIODO DE SEIS MESES

TERMINADO EL 30 JUNIO DE2018 Y2017

(Miles de Euros)

Nota 30/06/2018 [ 30/06/2017 ()
Importe neto de la cifia de negocios 781222 752 465
Otros mngresos de explotacion 2708 8342
Resultado neto de la enajenacién de activos no conentes 7-a (11 803) 10097
Aprovisionamientos (37019) (37 698)
Gastos de personal (210504) (211 300)
Dotacion a la amortizacion (55623) (55 775)]
Beneficios/(Pérdidas ) netas por deterioro de activos 501 1392
Otros gastos de explotacion (414 062) (400 606)
Vatiacion de la provision de contratos oner0sos 1287 2050
Onos gastos de explotacion (415 349) (402 656)
Resultado de operaciones financieras y otias 2 (85) 6
Resultado de entidades valoradas poi el metodo
de la participacion (50) 29
Ingresos financieros 2240 1 241
Vartacion de valor razonable en nstrumentos financieros - U]
Gastos financieros (32364) (38 458),
Diferencias netas de cambio (Ingiesos/(Gastos)) 1 606 (6 006)
BENEFICIOS / (PERDIDAS) ANTES DE IMPUESTOS
DELAS ACTIVIDADES CONTINUADAS 26767 23.722
Impuesto sobre Sociedades (16 048) (14 651)
BENEFICIOS / (PERDIDAS) DEL PERIODO CONTINUADAS 10.719 9.071
Resultados del ejercicio procedentes de operaciones mterrumpidas netos de impuestos 5 55076 254
BENEFICIOS DEL PERIODO 65.795 9325
Diferencias de conveiston (8249) (8 974),
Ingresos y gastos imputados dir ectamente en el patiimonio neto (8 249) (8.974)
BENEFICIO / (PERDIDA) INTEGRAL TOTAL 57.546 351
Beneficios / (Perdidas) del petiodo atnbuibles a
Accronistas de la Sociedad Dominante 64325 7 646
Intereses nnoiitarios 1470 1679
Intereses minoritarios de actividades iterrumpidas - =
Beneficio / (Pérdida) integtal atribuible a
Accionistas de la Sociedad Dominante 56 790 139
Intereses mnoritarios 10 ¢ 756 212
Beneficio pot accién en euros (bdsico) 4 0,19 0,02

* Se presentan, unica y exclusivamente, a efectos comparativos Saldos no auditados

Las Notas eaplicativas 1 a 18 adjuntas forman parte integrante del estado del 1esultado integial 1esumido consolidado
corntespondiente al petiodo de se1s meses terminado el 30 de junio de 2018
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NH HOTEL GROUP, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO RESUMIDOS CONSOLIDADOS

GENERADOS EN LOS PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADOS

EL 30 DE JUNIO DE 2018 Y EL 30 DE JUNIO DE 2017

(Miles de Euros)
Not1 30062018 3006 2017 (*)
1 ACTIVIBADES DE ENPLOTACION
Result ido consohidado antes do impuestos v operaciones imterrumpid s 26 767 23722
Agustes al resuitado
Anortzagiones de actiy os nuatenaks ¢ mmatenaks (+) 6+v7 55623 35775
(Beneficws)/Perdidns por detenoro de actn 0s (neto) (+/-) (301)) (1392)]
Dotaciones a proy isiones (neto) (+-) 12 (1287)] (2 050)]
Ganancias/Pérdidas pory enty de actn o natenate mtangible (+/-) 7 11803 (10097)]
Ganancias/Pérdidas de m ersionces v alordas pore! netodo de h partcipacion (++) 50 (29)
Ingresos financreros (<) (2 240) (1 241)]
Gastos finncieros v vanacion de y Hor razonabk en mstrunentos finmncieros (+) 32364 38465
Diferencias netas de ¢ inbio (Ingresos / (Gastos)) (1 606)| 6006
Resultrdo porenaenicion de 1 ersiones financiers 8 ©)]
Otrs partds no nonetnas (+-) 3827 213
Resultado qyustado 124 885 109 366
Vamacion neta ¢n Jos actn os / pasnos
(A /D dee 41 72
(AumentoyDismnucion de deudores concrctaks v otris cucntas porcobrr 2169 (2 872)]
(AunentoyDisnanucion de otros acin 0s comentes (68) 6 H7)
Aunento/(Ds de d 3484 5504
Aunento/(Disnenucion) de otros pisn 0s comentes <4713} 64
Aunento/(Disnanucion) de proy I5VNCS PIM NESLOS v £astos (1 882) (3 028)]
(AnmentoyDisnmnucion Actn 0s 1o comentes 362) 713
Auncnto/(Dismmnucion) Pasn 0s 1o comentes 131 495
Impucstos sobre las ginancias prgrdos (1449 @173
Totl flugos de efectino netos de s wtvdades de explotacion (1) 104 996 100 430
2 ACTIVIDADES DEINVERSION
Ingresos finincieros 141 703
Imerssones (-)

D delgrupo i} d: - (20 265)|
Actn os materafes miangibles ¢ 1y ersiones mnobiianas 637 (54080) (54 313)
Inversiones financiems 1o comentes (671) -

(84751) {74 578)
Desim ersiones (+)
Enpresas defgrapo negocios comguntos v asocuadis 2 8 62
Actnos naterakes mtingibles ¢ iy ersiones mnobiams 579 31930
Actn 0s no comentes nuntenidos pam laventa 5 134 068 -
154 732 31992
Tot1l Augos de efective netos de s actimdades de smversién (1) 100 122 (41 883)
3 ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Dn dendos pigados (-} We (1 103)| (682)
Intercses pagrdos pordeudas (+) {24011)] (36 749),
Intereses pigados por modios de paga $213) {7 920))
Intereses pagados por financicion v otros (15 793)) (28 829)]
Vamiciones en (+-)
Instrunentos de punmonio
- Aufocarteri - -
Instmumentos de pasno
- Obligaciones v otros 1 1lores negocmbk s + - H3000
- Obligaciones v otros \ 1lores negocmbks - 8h {170) (150 000)]
- Deudas con entdades de credito (+) -
-Deudss con entidades de credito (-} 8h (3 216)| (828)
-Otros pasn os financrros (+ ) (1 139)| -
Tot i flujos de efectivo netos de his actmdades 1k §in ner ic20n (1) (33 165)! {80 700)]
4 AUMENTO/ DISMINUCION BRUTA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (IHIHIIT) 171953 (22 153),
S Eecto & las varticiones de los tipos de cambio en el efectivo o equisalentes (IV) (362) -
6 Efccto di 1is varaciones o perimietro de consolukacion (V) 2 (96) “49)
7 AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (F+IRIIFIV+V]) 171495 (22 201)]
8 Hectno o cqunvalentes 1t comienzo dl yjercicio 80249 136 733
'y Fectiwo o equinalentes i findl k!l cjercicio 251744 134 532

(*) Se presentan unica y exclusivamente, a efectos comparativos Saldos no auditados

generado en el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2018

Las Notas explicativas | a 18 adjuntas forman parte integrante del estado de flujos de efectivo resumido consolidado



1.

NH Hotel Group, S.A. y Sociedades Dependientes

Notas explicativas a los estados financieros intermedios
resumidos consolidados correspondientes

al periodo de seis meses terminado el

30 de junio de 2018

Introduccidn, bases de presentacién de los estados financieros semestrales resumidos consolidados y otra informacién

a)

b)

Introduccion

NH Hotel Group, S.A. (en adelante la “Sociedad Dominante™) se constituy6é como sociedad anénima en Espaiia el 23 de
diciembre de 1981. El objeto social, de acuerdo con sus estatutos es, fundamentalmente, la explotacién y gestion de
establecimientos hoteleros. Su domicilio social se encuentra en Santa Engracia, n® 120 (Madrid). En la pagina “web™:
wwiw.nh-hotels.com y en su domicilio social pueden consultarse los estatutos sociales y demés informacién piblica sobre
la Sociedad Dominante.

Adicionalmente a las operaciones que lleva a cabo directamente, la Sociedad Dominante es cabecera de un grupo de
entidades dependientes, que se dedican a actividades diversas y que constituyen, junto con ella, el Grupo NH (en adelante,
el “Grupo” o el “Grupo NH"). Consecuentemente, la Sociedad Dominante esta obligada a elaborar, ademas de sus propias
cuentas anuales individuales, cuentas anuales consolidadas de su Grupo, que incluyen, asimismo, las participaciones en
negocios conjuntos e inversiones en entidades asociadas.

Al 30 de junio de 2018 el Grupo NH estd presente con hoteles operativos en 30 paises, con 385 hoteles y 59.682
habitaciones, de las que el 70% se encuentran en Espana, Alemania, Italia y Benelux.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2017 fueron aprobadas por la Junta General de
Accionistas de NH Hotel Group, S.A. celebrada el 21 de junio de 2018.

Bases de presentacion de los estados financieros semestrales resumidos consolidados

De acuerdo con el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo del 19 de julio de 2002, todas
las sociedades que se rijan por el Derecho de un estado miembro de la Unién Europea, y cuyos titulos valores coticen en
un mercado regulado de alguno de los Estados que la conforman, deberan presentar sus cuentas anuales consolidadas
correspondientes a los ejercicios que se iniciaron a partir del 1 de enero de 2005 conforme a las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (en adelante, NIIF) que hayan sido previamente adoptadas por la Unién Europea.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2017 fueron formuladas por los Administradores
de la Sociedad Dominante de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacién Financiera
adoptadas por la Union Europea, aplicando los principios de consolidacion, politicas contables y criterios de valoracién
descritos en la Nota 4 de la memoria de dichas cuentas anuales consolidadas, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada del Grupo al 31 de diciembre de 2017 y de los resultados
consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto consolidado y de sus flujos de tesoreria consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Los presentes estados financieros intermedios resumidos consolidados se presentan de acuerdo con la Norma Internacional
de Contabilidad (NIC) 34 sobre Informacién Financiera Intermedia, y han sido formulados por los Administradores de la
Sociedad Dominante el 26 de julio de 2018, todo ello conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007
de 19 de octubre, por el que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en relacion con los
requisitos de transparencia relativos a la informacion sobre los emisores cuyos valores estan admitidos a negociacién en
un mercado secundario oficial o en otro mercado regulado de la Union Europea.

(@GSN
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De acuerdo con lo establecido por la NIC 34 la informacién financieta intetmedia se prepata (inicamente con la intencion
de actualizat el contemdo de las Gltumas cuentas anuales consolidadas formuladas por el Giupo, poniendo énfasis en las
nuevas actividades, sucesos y circunstancias ocuiiidos durante el semestre y no duplicando la informacién publicada
previamente en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2017 Por lo tanto, los estados financieros intermedios
resumidos consolidados al 30 de junio de 2018 no incluyen toda la informacién que requeririan unos estados financieros
consolidados completos preparados de acueido a las Noimas Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas pot la
Unién Europea, pot o que para una adecuada comprension de la informacién que se incluye en estos estados financieros
semestiales resumidos consolidados, los mismos deben leeise conjuntamente con las cuentas anuales consolidadas del
Giupo contespondientes al ejetcicio 2017

Los resultados consolidados y la determinacién del patrimonio consohidado son sensibles a los principios y politicas
contables, ciitetios de valoiacion y estumaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Dominante para la
elaboracién de los estados financietos semestrales 1esumidos consolidados En este sentido, los ptincipales principios y
politicas contables y ctiter1os de valotacién utilizados se cotresponden con los aplicados en las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2017, excepto por las notmas e intetpretaciones que entraron en vigor durante el primer semestre
de 2018

Noimas e interpretaciones efectivas en el presente periodo
Duante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2018 han enttado en vigor nuevas notmas contables que, por
tanto, han sido tenidas en cuenta en la elaboracidn de los estados financieros intermedios tesumidos consolidados, que no

han supuesto un cambio de politica contable para el Giupo

(1) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones de aphicacion obligatoria en el ejercicio que comenzé el 1 de
enero de 2018

Aplicacion obligatotia

Nuevas norntas, modificaciones e inteipietaciones ejetcreros tmciados a part
de

Apiobadas para su uso en la Unon Europea

NIIF 15 Ingesos procedentes de cantratos con Nueva norma de ieconocimiento de mgesos, sustituye a la NIC 18, CINIIF 15, CINIIF

chientes [8y SIC 31

NIF 9 Instrumentos financier os

Sustituye los 1equisitos de clasificacion, valoracion, reconocimiento y baja en cuentas de
acttvos y pastvos financieros, la contabilidad de cobertutas y detertoro de NIC 39

Modificacion a la NIIF 2 Clastiicacton y valoracion decondictones de devengo en pagos basados en acciones a iquidar en efectivo, la

Son modificaciones limitadas que aclaran cuestiones concretas cono los efectos de las

pagos basados en acciones dlasificacion de pagos basados en acciones cuando trene clausulas de hquidacion por el
neto y algunos aspectos de las modificacianes del tipo de pago basado en acctones
Permute a las entidades bajo el alcance de la NIIF 4, la opcion de aplicar fa NIIF 9

f 4 " ’ 1 de enero de 2018

M odificacion a la NIIF 4 Contratos de seguros (“overlay approach?) o su exencion temporal

Modificacion a la NIC 40 Reclasificacton de La modsficacion clarifica que una reclasificacion de una inversion desde o hacia nversion

versiones mntobiltarias mmobiharia solo esta pernutida cuando ewiste evidencia de un cambio en su uso

NIIF | Adopcion por primera vez de las NIIF Elimunacion de algunas esenciones a corto plazo (mejoras a la NIIF Ciclo 2014 - 2016)

NIC 28 Inverstones en enttdades asoctadas y negocios | Clarificacton en 1elacion con la opcion de valorar a valor razonable (mejoras a la NIIF

comuitos Ciclo 2014 — 2016)

CINIF 22 Transacciones y anticipos en moneda Esta mterpretacion establece la "techa de transaccion "a efectos de deteiminar el tipo de

extranjera cambto aplicable en transacciones con anticipos en moneda extranjera




(2) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones que seran de aplicacion obligatoria en ejercicios posteriores
al ejercicio natural que comenzari el 1 de enero de 2019:

Sustituird a la NIC 17 y a las interpretaciones iadas. La dad central radica en un
modelo contable tinico para los arrendatarios, que incluirdn en el balance todos los

d (con algunas excepci limitadas) con un imp similar al de los
actuales arrendami fi (habra amortizacion del activo por el derecho de uso y

un gasto financiero por el coste amortizado del pasivo).

NIIF 16 Arrendamientos

M odificacion a la NIIF 9 Caracteristicas de 1 de enero de 2019

cancelacion anticipada con compensacion una T Ga g 55 : "
. PAch i — Esta modificacion permitira la valoracion a coste amortizado de algunos activos
cantidad menor que el importe pendiente de principal | ity U 3 . 5
anticip por una cantidad menor que el importe pendiente

B m(c_vmes sobre dickio grincipal. de principal ¢ intereses sobre dicho principal.
negativa

Esta interpretacion clarifica cdmo aplicar los criterios de registro y valoracion de la NIC
CINIIF 23 Incertidumbre sobre tratamientos fiscales |12 cuando existe incertidumbre acerca de la aceptabilidad por parte de la autoridad fiscal
de un determinado tratamiento fiscal utilizado por la entidad.

Modificacion a la NIC 28 Interés a largo plazo en Clarifica que se debe aplicar NIIF 9 a los intereses a largo plazo en una asociada o negocio
iadas y negoci junt conjunto si no se aplica el método de puesta en equivalencia.
Modificacién a la NIC 40 Reclasificacion de La modificacion clarifica que una reclasificacion de una inversion desde o hacia i Pendientes de adopcion en UE
inversiones inmobiliarias inmobiliaria sélo estd permitida cuando existe evidencia de un cambio en su uso. 1 de enero 2019
M ejoras a las NIIF Ciclo 2015-2017 Modificaciones de una serie de normas.

Clarifica como calcular el coste del servicio para el periodo actual y el interés neto para el
resto de un periodo anual cuando se produce una modificacion, reduccion o liquidacion de
un plan de prestacion definida.

Modificacion a la NIC 19 Modificacion, reduccién o
liquidacion de un plan

Reemplazara a la NIIF 4. Recoge los principios de registro, valoracion, presentacion y Pendientes de adopcion en UE

NIIF 17 Contrato de seguros desglose de los contratos de seguros I de enero 2021

(3) Analisis de la primera aplicacion de la NIIF 9.

NIIF 9 sustituye a la NIC 39 a partir del ejercicio iniciado el 1 de enero de 2018 y afecta tanto a instrumentos financieros de
activo como de pasivo, cubriendo tres grandes bloques: clasificacion y medicion, deterioro de valor y contabilidad de
coberturas. Existen diferencias muy relevantes con la norma actual de reconocimiento y medicién de los instrumentos
financieros, siendo las mas significativas:

e Las inversiones en activos financieros cuyos flujos de caja contractuales consistan exclusivamente en pagos de
principal e intereses y a su vez el modelo de gestion de dichos activos sea mantenerlos para la obtencion de los flujos
contractuales, en general, se valorardn a coste amortizado. Para los mismos activos, cuando el modelo de negocio
sea la obtencion de los flujos contractuales y la venta de los activos, se mediran a su valor razonable con cambios en
otro resultado integral. Todos los demds activos financieros que no consistan exclusivamente en el pago de principal
e interés y el modelo de gestion sea la venta de los mismos se mediran a su valor razonable con cambios en pérdidas
y ganancias. Sin embargo, el Grupo puede optar irrevocablemente por presentar en el “Otro resultado integral”
(patrimonio neto) los cambios posteriores en el valor razonable de determinadas inversiones en instrumentos del
patrimonio y, en general, en este caso solo los dividendos se reconocerdn posteriormente en el resultado.

e  Con respecto a la valoracion de los pasivos financieros designados opcionalmente en la categoria de valor razonable
con cambios en resultados, el importe del cambio en el valor razonable del pasivo financiero que sea atribuible a
cambios en el riesgo propio de crédito debera presentarse en el “*Otro resultado integral” (patrimonio neto), a menos
que esto cree 0 aumente una asimetria contable en el resultado, y no se reclasificara posteriormente a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

e  En relacion con el deterioro de valor de los activos financieros, NIIF 9 requiere la aplicacion de un modelo basado
en la pérdida esperada, frente al modelo de NIC 39 estructurado sobre la perdida incurrida. Bajo dicho modelo el
Grupo contabilizara la pérdida esperada, asi como los cambios en esta a cada fecha de presentacion, para reflejar los
cambios en el riesgo de crédito desde la fecha de reconocimiento inicial. En otras palabras, ya no es necesario que
se produzca un evento de deterioro antes de reconocer una pérdida crediticia.
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El Grupo ha aplicado NIIF 9 sin 1e-expiesar los comparativos, esto es, la diferencia entre los valores contables ptevios y los
nuevos valores a la fecha de aplicacién micial de la notma, se han 1econocido como un ajuste en 1esetvas (patrimonio neto)
A partn del anélisis de los activos y pasivos financieros realizados pot el Grupo al 31 de diciembre de 2017, 1a Diteccidn del
Giupo ha llevado a cabo una evaluaci6n del efecto de NIIF 9 sobre las cuentas anuales, segiin se mdica a continuacion

Clasificacién y valoracion

Dertvado del andlisis prelimimar 1ealizado no existen modificaciones televantes en clasificacion y medicidn de activos
financieros en base al modelo actual del Giupo Unicamente tendrd impacto la aplicacién de NIIF 9 en la presentacion
de otias mveisiones financieras no corrientes

El Grupo ha realizado renegociaciones de sus pasivos financie1os (bonos y obligaciones) que de acuerdo a lo previsto
en NIC 39 fueton consideradas no sustanciales y en consecuencia no requirieton la baja en cuentas de los pasivos
financieros El tratamiento previsto por NIIF 9 requiere recalcular el valor en libtos del coste amortizado de dichos
pasivos financieros en la fecha de la renegociacién y teconocer una ganancia o pérdida pot modificacién en el iesultado
del pertodo o en el momento de aplicacion de la nueva noima El impacto a 1 de enero de 2018 es de 8,6 millones de
eutos de disminucidn del valot en libros de los pasivos financieros mcrementando el importe de las tesetvas de apertura
a dicha fecha

Todos los demas activos financietos y pastvos financieros continuatan siendo medidos sobre fas mismas bases adoptadas
actualmente con NIC 39

Deterioro de valon

Los activos financieros medidos a coste amortizado, valor tazonable con cambios en otro 1esultado mtegral, cuentas por
cobiar por ailendamientos, activo de contratos con clientes o un compromiso de préstamo y un contrato de garantia
financiera estaran sujetos a lo dispuesto en NIIF 9 en matet1a de deterioio de valor

La nueva noima 1eemplaza los modelos de “pérdida mncuiida” establecidos en NIC 39 por el modelo de “péidida
esperada” Este modelo 1equiere el 1egistio en la fecha de reconocimiento imcial de los activos financieros, asi como de
los impottes pendientes de cobto a clientes de la péidida espetada que tesulte de un evento de “default” dwante los

ptoximos 12 meses o durante toda la vida del contrato

El Grupo tiene dotadas provisiones sobie los deudores comerciales Derivado de la evaluacion tealizada por el Grupo,
se ha confirmado que no es necesario realizar ajustes significativos a la provision de insolvencias registrada en balance

(4) Analisis de primera aplicacién de la NIIF 15,

La NIIF 15 es la nueva norma comprensiva de reconocimiento de ingresos con clientes, y sustituye noimas e interpietaciones
vigente actualmente NIC 18 de Ingiesos de actividades ordinarias, NIC 11 de Contiatos de construccidon, CINIIF 13 de
programas de fidelizaci6n de clientes, CINIIF 15 de acuerdos para la construcctén de mmuebles, CINIIF 18 de Transferencias
de activos procedentes de clientes y SIC 31 de Ingresos — Permutas de servicios de publicidad

El nuevo modelo de mngtesos aplica a todos los contratos con clientes excepto aquellos que estan dentio del alcance de otras
NIIF, tales como arrendamientos, contiatos de seguros e mstiumentos financieios

El modelo cential de 1econocimiento se estiuctura alrededot de los siguientes cinco pasos
- Identificar el contrato con el cliente
- Identificar las obligaciones sepaiadas del contrato
- Determinar el precio de la transaccion
- Distubun el precio de la transaccion entre las obhigaciones identificadas

- Contabilizar los mgiesos cuando se satisfacen las obligaciones
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Por el tipo de actividad efectuada por el Grupo, asi como las relaciones con sus clientes, los Administradores de la Sociedad
Dominante estiman que de su aplicacion no se derivan cambios significativos en relacion al registro actual de las operaciones
del Grupo.

(5) Anilisis preliminar de la futura NIIF 16.

Los Administradores estdn evaluando los potenciales impactos de la aplicacion futura de esta norma, que supondra un impacto
muy significativo en las cuentas anuales consolidadas del Grupo, con un incremento de los activos por el reconocimiento del
derecho de uso del bien arrendado, un incremento en el pasivo por los correspondientes compromisos de pago futuros e impacto
en la cuenta de resultados del Grupo y/o reservas, segiin el método a aplicar. A este respecto, se esta evaluando el alcance que
tendra la transicion a la aplicacion de la norma, cuya intencion es que no sea aplicado anticipadamente, asi como la necesidad
de la adaptacion de los sistemas de informacién financiera y contable.

En relacion al resto de normas, modificaciones e interpretaciones que seran de aplicacion en ejercicios posteriores, el Grupo
se encuentra analizando todos los futuros impactos de la adopcion de estas normas y no es posible facilitar una estimacion
razonable de sus efectos hasta que dicho analisis se encuentre completado.

d) Estimaciones realizadas

En los estados financieros intermedios resumidos consolidados se han utilizado estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad Dominante y de las entidades consolidadas para cuantificar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones, realizadas en funcion
de la mejor informaci6n disponible, se refieren a:

- Laevaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos;

- Las hipétesis empleadas en el célculo actuarial de los pasivos por pensiones y otros compromisos con el
personal;

- Lavida util de los activos materiales e intangibles;

- Lavaloracion de los fondos de comercio de consolidacion;

- El valor de mercado de determinados activos:

- El cdlculo de provisiones y evaluacion de contingencias.

- Larecuperabilidad de los créditos fiscales activados.

A pesar de que las estimaciones anteriormente descritas se realizaron en funcién de la mejor informacion disponible al 30
de junio de 2018 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen
a modificarlas (al alza o a la baja) al cierre del ejercicio 2018 o en ejercicios posteriores; lo que se haria, en el caso de ser
preciso y conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion
en el estado del resultado integral consolidado de los ejercicios afectados.

Al cierre de cada ejercicio, y en cumplimiento de la NIC 36 Deterioro del valor de los activos, el Grupo evalta la posible
existencia de pérdidas de valor que obligue a reducir el importe en libros de su inmovilizado intangible y material, salvo
identificacién de indicios de deterioro en el transcurso del ejercicio.

Por otro lado, al cierre de cada ejercicio, el Grupo evalta las estimaciones realizadas por los Administradores de la
Sociedad Dominante salvo que exista indicio de cambio en alguna de ellas, en cuyo caso se pondria de manifiesto.

Durante el periodo de seis meses terminado al 30 de junio de 2018 no se han producido cambios significativos en las
estimaciones realizadas al cierre del ejercicio 2017, ni cambios de criterio contable.

e) Activos y pasivos contingentes

En la Nota 22 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017 se facilita informacion sobre los activos y pasivos contingentes a dicha fecha. En la Nota 11
de estos estados financieros semestrales resumidos consolidados del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de
2018 se detallan los cambios en los activos y pasivos contingentes mds significativos durante dicho periodo.
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f) Corieccion de errores

En los estados financieros semestrales resumidos consolidados del petfodo de seis meses teiminado el 30 de junio de 2018
no se han producido coniecciones de ertoies significativos

g) Comparacion de la informacion
La mformacién contenida en estos estados financieros semestrales 1esurmdos consolidados correspondiente al primer
semestte del ejercicio 2017 se presenta finica y exclusivamente a efectos comparativos con la mformacion relativa al

petiodo de seis meses termimado el 30 de junio de 2018 pata el estado del resultado integial consolidado 1esumido, el
estado de cambios en el patrimonio neto 1esumdo consolidado y el estado de flujos de efectivo 1esumido consolidado

I) Estacionalidad de las t1ansacciones del Grupo
Dadas las actividades a las que se dedican las sociedades del Grupo, las transacciones del mismo cuentan con un ligeto
carécter ciclico o estactonal La mayor paite de los hoteles estan dnigidos a clientes de negoctos por lo que los meses con

mayotes ventas hoteletas son de marzo a junio y de septiembre a noviembie Por otro lado, la estacionalidad en los hoteles
vacacionales vatia en los meses de diciembre a abril y de julio a agosto, donde las ventas son mayores

i) Importancia relativa
Al determiman la mnformacién a desglosar en estas notas explicativas sobie las diferentes partidas de los estados financieros
u ot10s asuntos, el Grupo, de acuerdo con la NIC 34, ha tenido en cuenta la impo1tancia relativa en relacion con los estados
financieros semestrales resumidos consolidados

Jj) Estados de flujos de efectivo resunudos consolidados
En los estados de flujos de efectivo resumidos consolidados se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos

¢  Flujos de efectivo son las entradas y salidas de efectivo y equivalentes al efectivo

e  Actividades de explotacion son las actividades que constituyen la principal fuente de ingtesos ordinarios del Giupo,
asi como otias actividades que no puedan ser calificadas como de mnversién o financiacién

e  Actividades de inveision son las de adquisicion y disposicidn de activos a largo plazo, asf como de otras mnversiones
no incluidas en el efectivo y los equivalentes al efectivo

e Actividades de financtacion son las actividades que producen cambios en el tamafio y composicién de los capitales
propios y de los ptéstamos tomados por parte del Grupo

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo resumido consolidado, se ha considerado como  "efectivo  y
equivalentes de efectivo” la caja y depdsitos bancarios a la vista, asi como aquellas inversiones a corto plazo de gian
liquidez, que son facilmente convertibles en importes determinados de efectivo. estando sujetos a un 11esgo de cambios en
su valor poco significativo

2. Cambios significatives en la composicién dei Grupo y otras ventas de paiticipaciones

Duante los sers primeros meses del ejercicto 2018 el Grupo ha liquidado las soctedades Hotel& Congress Technology,
S L y la sociedad Hotelena Biasil LTDA , en las cuales participaba en un 50% y 100%, tespectivamente El resultado
neto de estas iquidaciones ha supuesto un resultado negativo consolidado de 40 y 45 mules de euros, 1espectivamente

3.  Dividendos pagados por la Seciedad Dominante
La Junta General de Acclonstas de fecha 21 de Junio de 2018 ha aprobado, entre otios, la propuesta de aplicacion del

1esultado del ejercicio 2017 y de distubucion del dividendo En su vutud se ha acordado distubunt, con cargo a los
resultados del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017, un dividendo de 10 céntimos de euto brutos por cada accién
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de la Sociedad Dominante NH Hotel Gioup, S A con detecho a petcibulo y que se encuentie en cnculacién en la fecha
en que se efectie el correspondiente pago, todo ello de acuerdo con el siguiente calendai o

o Ultima fecha de negociacién con dividendo 24 Juho 2018
e  Fecha de cotizacidn ex dividendo 25 de Julio de 2018

e  Fecha de registio 26 de Julio de 2018

e  Fechade pago 27 de Julio de 2018

El 1epaito de este dividendo se efectuara a través de las entidades patticipantes en ““Sociedad de Gestion de los Sistemas
de Registto, Compensacion y Liquidacion de Valotes, S A Unipetsonal” (IBERCLEAR), facultindose a tal efecto al
Consejo de Administracion, con expresa facultad de sustitucion, pata que, tras verificar el cumplimiento de obligaciones
bajo los contratos de financiacién de la Sociedad Dominante, designe a la entidad que deba actuar como agente de pago y
realice las demds actuaciones necesatias o convenientes pata el buen fin del reparto La base de teparto (coriespondiente
al 1esultado del ejercicio 2017) asciende a 28 172 euros, siendo la cantidad a disttibun como dividendos 25 355 miles de
eutos A contmuacion, se muestra la distiibucion total del tesultado apiobada

Ejeicicio
2017
A reserva legal 2 817
A distribucién de dividendos 25 355
Total 28.172

Adicionalmente, se aprobé la distiibucion de dividendos por impotte de 13 803 mules de ewmos con caigo a teservas
voluntarias ascendiendo el total estimado de dividendos a tepartn a 39 158 mules de eutos, aproximadamente Ambos
impottes se dertvan de un importe maximo a distribuir 0,10 euros brutos poi acei6n por la totahidad de acciones en
cuculacion con detecho a percibulo El nmporte final en eutos a distubun debera actualizarse en base al nimero de acciones
en circulacion en la fecha efectiva del pago del dividendo

4. Beneficio por accién en actividades ordinarias ¢ inter rumpidas
El beneficio basico por accion se determina dividiendo el resultado neto atribuido al Giupo en un periodo entie el nimeto
medio pondetado de las acciones en cuculacion durante ese petiodo, excluirdo el nimero medio de las acciones propias

mantenidas a lo largo del mismo

De acuerdo con ello

30/06/2018 30/06/2017

Beneficio/(Pérdida) neto del periodo (miles de eutos) 64 325 7 646
Nimeio medio ponderado de acciones en circulacton (en miles) 348 086 340 760
Beneficio/(Pérdida) basico por accién (euros) 0,19 0,02

5.  Activos no corrientes y grupos enajenables de elementos disponibles para la venta
Tal y como establece la Notma Inteinacional de Infoimacion Financiera 5 “Activos no coriientes mantenidos paia la venta
Y
y opetactones mtertumpidas”, el Giupo tiene clasificados en este epigiafe activos no estiatégicos que, de acuerdo con el

Plan Estiatégico, estin mmeisos en un proceso de desinveisidn con planes de venta comprometidos

Los activos mantenidos pata la venta, deducidos de sus pasivos, se han valorado al menoi de su valor en hibros y el impotte
esperado pot su venta deducidos los costes
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En concreto, se clasifica como operaciones interrumpidas Sotocaribe, S.L. y Capredo Investments, GmbH, estas sociedades
representaban la totalidad de la actividad inmobiliaria del Grupo. Sotocaribe, S.L. se consolida por el método de la
participacién, mientras que Capredo Investments, GmbH se consolida por el método global.

Adicionalmente, en el ejercicio 2017 el Grupo clasifico como activo no corriente mantenido para la venta el inmueble en
el que se localiza el hotel NH Collection Barbizon Palace. Este ha sido vendido en el mes de enero del ejercicio 2018,
suponiendo una baja neta de activos de 66.633 miles de euros y un resultado neto positivo de 55.322 miles de euros
registrado en el epigrafe “Resultados del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos™ de los
estados del resultado integral consolidado resumidos del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2018.

Estados de situacion financiera consolidados resumidos. Epigrafes Activos y Pasivos no corrientes mantenidos para la venta:

30/06/2018 | 31/12/2017

Inmovilizado material 9.601 75.560
Activos financieros 33.798 33.556
Inversiones valoradas por el método de la participacion 33.798 33.556
Tesoreria 6 2
Otros activos corrientes 49 48
Activos no corrientes mantenidos para la venta 43.454 109.166
Otros pasivos no corrientes 514 615
Acreedores comerciales 373 376
Administraciones publicas acreedoras 1.530 1.386
Pasivos vinculados con activos mantenidos para la venta 2.417 2.377

Estados del resultado integral consolidados resumidos:

El desglose por sociedad del resultado de las operaciones interrumpidas que se muestran en el estado de resultado integral

consolidado adjunto es el siguiente:

Capredo NH
I Sotocaribe, [ Collection
nvestments, SL Barbizin Total
Sl Palace

30/06/2018

Resultado antes de impuestos (25) (221) 87.316 87.070
Resultados del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos (25) (221) 55.322 55.076
30/06/2017

Resultado antes de impuestos (39) 293 - 254
Resultados del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos (39) 293 - 254
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6.

Estados de flujos de efectivo consolidados

A continuacién, se detallan los estados de flujos de efectivo de la sociedad Capredo Investments, GmbH, consolidada por
integracion global (en miles de euros)

Capredo
Investments,
GmbH
30/06/2018
Total flujos de efectivos netos de las actividades de explotacién [ 4

Total flyjos de efectivos netos de las actividades de mversion I -
Total flujos de efectivos netos de las actividades de financiacion 111 -
AUMENTO/ DISMINUCION BRUTA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+1I+I11) 4

Efecto de las variaciones al petimetto de consolidacion (IV) -

Efectivo o equivalentes al conuenzo del ejercicio 2
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 6
Capredo
Investments,
GmbH
30/06/2017
Total flujos de efectivos netos de las actividades de explotacion I 3

Total flyjos de efectivos netos de las actividades de mnversi6n 11 -
Total flujos de efectivos netos de las actividades de financiacion 11 -
AUMENTO/ DISMINUCION BRUTA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+1I+111) 3
Efecto de las variaciones al perimetro de consolidaci6n (1V) -
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 2

Efectivo o equivalentes al final del gjetcicio 5

Inmovihzado intangible

a) Fondo de comercio

El desglose del epigiafe “Fondo de cometcio™ al 30 de junio de 2018 y al 31 de diciembte de 2017, en funcién de las
sociedades que lo originan, es el siguiente

Miles de Euros
30/06/2018 31/12/2017
NH Hoteles Deutschland, GmbH y NH Hoteles Austria, GmbH 79 181 79 181
Hoteles Royal, S A 29 651 28 629
Otros 3 882 3874
112,714 111.684

Los valoies recuperables de los fondos de comercio se han asignado a cada unidad genetadoia de efectivo, contratos de
alquile, principalmente, uttlizando proyecciones a cinco afios 1eferentes a resultados, inversiones y capital circulante
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b)

Las politicas relativas al andlisis de deteiioro aplicado por el Grupo a sus activos intangibles y a sus fondos de comeicio
en paiticular se describen en la Nota 4 2 de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2017

De acuerdo con los métodos utilizados y conforme a las estimactones, proyecciones y valotaciones de que disponen los
Admmistiadores de la Sociedad Dominante, durante los seis primeros meses del ejetcicio 2018 no se ha registtado ningiin
deterioro La vatiacién del Fondo de Cometcio se debe al efecto de la diferencia de convetsion, afectando piincipalmente
a Hoteles Royal, S A

Otro inmovilizado intangible

Las principales altas producidas durante el petiodo de seis meses termmnado el 30 de junio de 2018 se han producido en
Espafia (6 6 millones de euos), consecuencia de las inversiones realizadas pata el desatiollo de la WEB corporativa, pot
la implantacién de sistemas del fiont office de los hoteles y proyectos del plan de ttansformacién de IT Adicionalmente,
ha habido amortizaciones por mpoite de 11,4 millones de euros que compensan dichas altas Estas amottizaciones
mcluyen 2,1 nullones de eutos cotrespondientes a la amortizacion de los detechos de gestion hotelera adquiridos a Grupo
Inveisor Hesperia, S A

7.  Inmovilizado tangible

@)

b)

d

Movimiento en el periodo

Las principales altas producidas durante el periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2018 se coniesponden con la
renovacion y nuevas apertutas de hoteles En Espafia destacan las obias del NH Malaga y las nuevas aperturas del NH
Collection Gran Via, en Francia la nueva apettura del NH Collection Maiseille, en Itaha la 1eforma del NH Porta Nuova
y lanueva apertwra del NH Venezia Rio Novo, en Central Eutope las obras del NH Beirlin Alexanderplatz y el NH Eilangen
en Benelux las obias del hotel NH Conference Centie Koningshof y el NH Schiphol Airport Adicionalmente se han
registrado bajas de activos detivados del micio de las obras en el hotel NH New York Jolly Madison Towets,

Durante el ejercicio 2018 ha habido amortizaciones por importe de 44,2 millones de euros que compensan el efecto neto
de las adiciones y bajas del gjetcicio

Pérdidas por deterioro

Durante los seis ptimeros meses de 2018 no se han producido péididas por deterioro de elementos de activo material de
importes significativos

Compronusos de compra de elementos de inmovilizado material

Al 30 de junio de 2018 los compronusos firmes de compra del Grupo ascienden a 82,9 millones de eutos, cuyas
inversiones se realizaidn entie los afios 2018 a 2020

Politica de seguros

El Giupo tiene formalizadas polizas de segutos paia cubrir los posibles tiesgos a los que estan sujetos los diveisos
elementos de su nmovihzado matetal, asi como las posibles reclamaciones que se le pueden presentar por el gjeicicio
de su actrvidad, entendiendo que dichas pélizas cubren de maneta suficiente los riesgos a los que estan sometidos

8.  Activos financieros

Composicion y desglose

A continuacion se indica el desglose de los activos financietos del Grupo al 30 de junio de 2018 y al 31 de diciembre de
2017, presentados por naturaleza y categotias a efectos de valoracién

15

Calk



Miles de Eutos

30/06/2018
Activos Otros Activos
Financieros | Financietos a Otras Inversiones
Mantenidos VR con mversiones | Piéstamosy | Mantenidas | Dernivados
Activos Financieros para Cambios en financietas Partidas a hasta el de
Naturaleza / Categoria Negociat PyG no corrientes Cobrar Vencimiento | Cobertuia
Instrumentos de patrimonio - - 11397 - - -
Valozes representativos de deuda . - R 63 924 - .
Derivados . - - - - -
Otros activos financietos . - - 1977 - R
Largo plazo / no Coriientes . - 11.397 65.901 - -
Insttumentos de pattimonio . - - - - -
Valo1es repiesentativos de la deuda . - . . . .
Detivados . - - - - -
Otros activos financieros - - - - - -
Corto plazo / Corrientes . - R . - .
Total - - 11.397 65.901 - -
Miles de Euros
31/12/2017
Activos Otios Activos
Financietos | Fiancieios a Otras Inversiones
Mantenidos VR con mversiones | Piéstamosy | Mantemdas | Detivados
Activos Financietos para Cambios en financieras Partidas a hasta el de
Naturaleza / Categoria Negociar PyG 10 corrientes Cobrar Vencimiento | Cobeitura
Insttumentos de patrimonio - - 10 741 - - -
Valoies teptesentativos de deuda . - - 63178 - .
Derivados - - - - - -
Otros activos financieios - - - 1976 - .
Largo plazo / no corrientes - - 10.741 65.154 . _
Instrumentos de patrimonio . - - . . -
Valores representativos de la deuda - - - - - R
Derrvados - - - - - R
Otros activos financieros - - - - - -
Corto plazo / Corrientes - - - - - -
Total - - 10.741 65.154 - -

En 1elaci6n al valor razonable de los activos financieios, el mismo no difiete significativamente de su valor contable

9.  Pasivos financieros

a) Composicion y desglose

A contiuacién se indica el desglose de los pasivos financieros del Grupo al 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017,
presentados pot natwaleza y categorias a efectos de valoracion
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Miles de Ewos

30/06/2018

Pasivos Otios Pasivos
Financieros Financieros a Débitos y
Pastvos Financieios Mantenidos pata VR con Paitidas a Derivados de
Naturaleza / Categotia Negociat Cambios en PyG Pagai Cobertuta
Deudas con entidades de crédito - - 69 475 -
Obligaciones y otros valoies negociables - - 381980 -
Detivados - - - -
Otios pasivos financieros - - 744 -
Deudas a laigo plazo / Pasivos financieros no
corrientes - - 452.199 -
Deudas con entidades de crédito - - 7 955 -
Obligaciones y otios valoies negociables - - 271 -
Detivados - - - -
Ottos pasivos financie1os - - 12 515 -
Deudas a corto plazo / Pasivos financieros
corrientes - - 20.741 -
Total - - 472.940 -
Miles de Euros
31/122017
Otros Pasivos
Pasivos Fmancieros a
Financieros VR con Débitos y
Pastvos Financietos Mantenidos pata Cambios en Partidas a Detvados de
Natuialeza / Categoria Negocia PyG Pagar Cobertura
Deudas con entidades de crédito - - 71 246 -
Obligaciones y otros valoies negociables - - 387715 -
De1rvados - - - -
Otios pasivos financieros - - 12 481 -
Deudas a largo plazo / Pasivos financieros no
cotrientes - - 471.442 -
Deudas con entidades de ciédito - - 11724 -
Obligaciones y otros valoies negociables - - 246 195 -
Detivados - - - -
Otros pasivos financie1os - - 11618 -
Deudas a corto plazo / Pasivos financieros
corrientes - - 269.537 -
Total - - 740.979 -

Los pastvos financieros al 30 de junio de 2018 a largo plazo ascienden a 452 199 miles de eutos y a corto plazo a 20 741 miles

de euros En relacidn a esta financiacién se mantiene el compromiso de cumplimiento de una setie de ratios financieros con
medicién semestral, al 30 de jumo y al 31 de diciembie de cada afio Al 30 de junio de 2018 dichos ratios financieios se

cumplen en su totalidad

La puncipal variacidn producida en el pertodo de seis meses termimado el 30 de jumo de 2018, respecto al ciene del gjercicio
anter1o1, conesponde a la conversion anticipada del bono convertible de 250 millones de euros (ver apartado siguiente)



b)  Débitos y partidas a pagar

El detalle de deudas con entidades de crédito y obligaciones y otros valores negociables a corto y largo plazo al 30 de junio
de 2018 y al 31 de diciembre de 2017 es el siguiente (en miles de euros):

Vencimientos:
Instrumento Limite Disponible | Dispuesto Ailo 1 Aio 2 Ailo 3 Resto

Préstamos Hipotecarios 37.960 - 37.960 6.800 2.782 2.462 25916
Interés fijo 27.529 - 27.529 1.380 1.353 1.427 23.369
Interés variable 10.431 - 10.431 5.420 1.429 1.035 2.547
Préstamo Subordinado 40.000 - 40.000 - - - 40.000
Interés variable 40.000 - 40.000 - - - 40.000
Crédito Sindicado Garantizado 250.000 250.000 - - - 5 3
Interés variable 250.000 250.000 - - - - -
Obligaciones Senior Garantizadas vto. 2023 400,000 - 400.000 - - - 400.000
Interés fijo 400.000 - 400.000 - - - 400.000
Préstamos sin Garantia 2.382 - 2,382 1.853 454 75 -
Interés variable 2.382 - 2.382 1.853 454 75 -
Lineas de Crédito 62.765 62.760 5 5 - = :
Interés variable 62.765 62.760 5 5 - - -
Situacién endeudamicnto al 30/06/2018 793.107 312,760 | 480.347 8.659 3.236 2.537 465.916
Gastos de formalizacion deuda (16.540) - (16.540) (3.165) (3.088) (3.800) (6.488)
Deuda por intereses 3.897 - 3.897 3.897 - - -
IFRS 9 (8.023) - (8.023) (1.166) (1.317) (1.485) (4.055)
Total deuda ajustada al 30/06/2018 772.441 - 459.681 8.226 (1.169) (2.749) 455.373
Total deuda ajustada al 31/12/2017 1.033.225 | 316.345 716.880 257919 292 371) 459.040

La financiacion del Grupo se encuentra retribuida a tipo fijo para el 89% del total de la deuda consolidada, incluyendo las
obligaciones senior garantizadas con vencimiento en 2023 que devengan un interés nominal del 3,75%.

Conversion Obligaciones Convertibles

La reduccion del endeudamiento bruto a 30 de junio 2018 en comparacién con el endeudamiento bruto a 31 de diciembre
2017 se explica fundamentalmente por la conversion anticipada del bono convertible de 250 millones de euros. La
conversion tuvo lugar mediante la entrega a los bonistas que solicitaron la conversion anticipada (248,3 millones de euros
del importe nominal total de 250 millones de euros) de 8,6 millones de acciones de autocartera y 41,9 millones de acciones
de nueva emision (véase Nota 10). Por otro lado, los bonistas que no solicitaron la conversion recibieron €1,7 millones de
valor nominal més los intereses devengados correspondientes. Debido a dicha conversion, el préstamo de 9.000.000 de
acciones asociado a la emision quedé cancelado definitivamente, siendo devueltas las 1.384.473 acciones que tenia
dispuestas una de las entidades que participaba en el préstamo de titulos, estas acciones fueron utilizadas para la conversién
anticipada del bono (véase Nota 10).

Con motivo de la conversién anticipada del bono se han imputado a resultados los gastos de formalizacién de deuda que
quedaban pendientes, asi como el devengo pendiente del equity portion por un importe total de 3 millones de euros,
registrados en el epigrafe “Gastos financieros” de los estados del resultado integral resumido consolidado correspondiente
al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2018.

Obligaciones senior garantizadas con vencimiento en 2023

Con fecha 23 de septiembre de 2016, la Sociedad Dominante realiz6 una colocaci6n de obligaciones senior garantizadas,
por importe nominal de 285.000 miles de euros, con vencimiento en el afio 2023. El tipo de interés nominal anual de dicha
emision de obligaciones es del 3,75%. Con fecha 4 de abril de 2017 la Sociedad Dominante emitié una ampliacién de las
obligaciones senior garantizadas con vencimiento en 2023 por importe nominal de 115.000 miles de euros con un coste
implicito hasta vencimiento del 3,17%. El nominal vivo al 30 de junio de 2018 asciende a 400.000 miles de euros.

Estas obligaciones incluyen un mecanismo en caso de cambio de control en la Sociedad Dominante, por el cual ésta se
veria obligada a lanzar una oferta de recompra en efectivo por el 101% del valor nominal de las obligaciones mas el cupén
devengado no pagado en la fecha de la recompra. En el momento que sea efectivo el cambio de control, la Sociedad
Dominante lo debe notificar a los inversores dentro de los 30 dias siguientes. La notificacién tiene que especificar la fecha
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de recompra que tendia lugar entie 10 y 60 dias desde la fecha de la notificacion (esto implica hasta 90 dias desde que el
cambio de control es efectivo)

Linea de ciédito sindicada garantizada

Con fecha 22 de septiembre de 2016, la Sociedad Dominante y NH Fmance, S A formalizaron un ciédito meicantil
“levolving” con entidades de ctédito por impozte de 250 000 miles de eutos (“linea de ciédito sindicada™) con vencimiento
a ties afios, ampliable a cinco afios en el momento en el que se produzcea la tefinanciacién de las obligaciones “sentor”
garantizadas vencimiento 2019 Como consecuencia de la refinanciacion de las obligaciones " seniot” garantizadas
vencimiento 2019 que tuvo lugar en el afio 2017, la fecha de vencimiento de dicha financiacién se ha ampliado al 29 de
septiembre de 2021 Al 30 de junio de 2018 esta financiacidn estaba sin disponet

Esta financiaci6n mcluye un mecanismo en caso de cambio de control en la Sociedad Dominante, por el cual cada una de
las entidades prestamistas, s1 lo estimas oportuno y asi fo comunicas al banco agente en un plazo de 10 dias desde que se
mnforma del cambio de control, tiene individualmente derecho a no atender solicitudes de disposici6n de fondos adicionales
a las ya realizadas, o bien a exign la devolucion de los impoites dispuestos més los intereses devengados no pagados y
cancelar su participacién con un preaviso minimo de 90 dias

La dispensa de esta clausula requiere la aprobacion por unanimidad de las entidades prestamistas, sin perjuicio de que cada
una de ellas pueda renunciar individualmente a ejercitar sus derechos bajo la misma Las obligaciones “sentor”
gaiantizadas con vencimiento en 2023 y la linea de créditos sindicada garantizada comparten garantias 1eales (hipotecas y
prendas) y garantias personales de ciertas sociedades operativas pertenecientes a la Sociedad Dominante al 30 de junio de
2018

Liquidez
Adicionalmente a la linea de ctédito sindicada garantizada de 250 000 miles de euros no dispuesta, el Grupo mantiene

251 744 mules de euros en tesorerfa y 62 765 miles de eutos en lineas de ciédito a cotto plazo disponibles al 30 de junio
de 2018

Patiimonio neto

Con fechas 5 y 13 de junio de 2018 se mscribieron las escritutas de conversion de obligaciones (véase Nota 9) y aumento
de capital en las que se emitieron un total de 41 908 455 nuevas acciones ordmarias, de 2 eut0s de valor nominal cada una
de ellas, en el marco de la conveision de los bonos convertibles en acciones de NH Hotel Group, S A que fueron emitidos
el 31 de octubre de 2013 Como consecuencia de la teferida conversién y del 1eferido aumento de capital, el capital social
de NH Hotel Group, S A qued6 fijado en 784 360 486 euros, dividido en 392 180 243 acciones ordmanias de la nusma
clase y setie, de 2 eutos de valor nomunal cada una de ellas, integramente desembolsadas

Al 30 de junio de 2018 el capital social de NH Hotel Group, S A esta reptesentado por 392 180 243 acciones al portador
de 2 euros de valor nominal cada una, integramente suscritas y desembolsadas

Todas estas acclones gozan de 1guales derechos politicos y econémicos y se encuentran admitidas a cotizacién en el
Mercado Continuo de las Bolsas de Valozes

De acuetdo con las ultimas notificaciones recibidas por la Sociedad Dominante y con las comunicaciones tealizadas a la
Comusi6n Nacional del Mercado de Valores antes del cierre de cada ejercicio, los accionistas con participaciones
acctonariales superiores al 3% al 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017 son las siguientes

30/06/2018 | 31/12/2017
Minor Inteinational Public Company Limited (“MINT”) 29,82%! -
HNA CO LTD 8,40%? 29,35%
Oceanwood Capital Management LLP 5,74%! 12,06%
Giupo Hesperia 8,28%° 9,27%
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Sin perjincio de esta relacién de acciomistas, se informa de los siguientes cambios comunicados por dichos accionistas a la CNMV

M Con fecha 22 de mayo de 2018, MINT, a través de su filial 100% MHG International Holding (Singapore) Pte Ltd , acordé adquirir de
fondos gestionados por Oceanwood 30 000 000 acciones de NH Hotel Group, S A , representativas del 8,6% del capital social de NH a
esa fecha Tras la gjecucion de dicho contrato de compraventa y junto con las acciones que disponia en ese momento, MINT quedé con
una participacion del 9,7% del capital social de NH en ese momento, que tras la conversion del bono quedaria una participacién del 8,6%
Postertormente, con fecha 11 de junio de 2018, Ocenwood vende 14 000 000 acciones de NH (representativas del 3,57% del capital
social)

Con fecha 5 de jumio de 2018 Mmor International anuncio la compra a HNA de un total de 65 850 000 acciones de NH, representativas
del 17,64% del capital social de NH, por el precio de 6,40 euros por accion, la fecha de ejecucion fue el 15 de junio de 2018

Con fecha 5 de Junio de 2018, Minor International anuncio la compra a HNA de un total de 32 937 996 acciones de NH, representativas
del 8,40% del capital de NH, por el precio de 6,10 euros por accion, sujeto a la aprobacion de la operacion por parte de la Junta General
de Accionistas de MINT y a la obtencion de las autorizaciones preceptivas por parte de las autoridades de competencia correspondientes
Con sujecion a lo anterior, la fecha prevista para la ejecucion de esta operacion es la semana del 10 al 16 de septiembre de 2018 (el
"Segundo Tramo") Adicionalmente, el 11 de Jumo de 2018, el Grupo Mmor International comumico el anuncio previo de la solicitud de
autorizacion de la oferta publica voluntaria de adquisicion sobre las acciones de NH Hotel Group, cuya solicitud de autorizacion fue
registrada en Ja CNMV el dia 10 de julio de 2017

@ Con fecha 5 de Junio de 2018, el Grupo HNA anuncié la venta a Minor International de un total de 32 937 996 acciones de NH,
representativas del 8,40% del caprtal de NH, por el precio de 6,10 euros por acci6n, sujeto a la aprobacion de la operacion por parte de la
Junta General de Acciomstas de MINT y a la obtencion de las autorizaciones preceptivas por parte de las autoridades de competencia
correspondientes Con sujecion a lo anteror, la fecha prevista para la ejecucion de esta operacion es la semana del 10 al 16 de septiembre
de 2018 (el "Segundo Tramo")

® La participacion de Grupo Hesperia se compone de la participacion que de forma directa ostentan Grupo Inversor Hesperia, S A y
Eurofondo

Prima de emision y reservas

La emis16n de las acciones comentada en el punto anterior, derivada de la conversién anticipada del bono convertible
(véase Nota 9) comcide con el precio de conversion de las obligaciones, que quedé fijado en 4,919 euros, de los que 2
eutos corresponden al valor nomnal y los testantes 2,919 euros constituyen la ptima de emisién por accién Esto ha

supuesto un mcremento de la prima de emusién de 122 331 nules de euros

Po1 otro lado, la vartacién mds significativa en reservas se debe al tesultado del ejercicio ante1ion

b) Acciones y participaciones en patrimonio propias

A 30 de junio 2018, el Grupo cuenta con 600 000 acciones propias fiente a 9 416 368 acciones propias a 31 de diciembre
2017 Lateduccién de autocarteta en el pertodo se eaplica por los siguientes movimientos

¢  En el mes de junio del ejercicio 2018 el Grupo entiegd 8 569 262 acciones propias a los bonistas con motivo de la
conversién anticipada del bono convertible de €250 mullones Estas incluyen 1 384 473 acciones que tenia dispuestas
una de las entidades que paiticipaba en el ptéstamo de titulos de 9 000 000 de acciones, asociado a la emisidn, el cual
ha sido cancelado definttivamente

e En el puimer semestre del ejercicio 2018 se ha liquidado el segundo ciclo del plan de incentivos a largo plazo
explicado en la nota 23 de las cuentas anuales consolidadas coirespondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembte de 2017 La hiquidacion de este segundo ciclo se ha realizado mediante la entrega de 247 106 acciones
valoradas en 1 029 nules de euros

¢) Intereses minoritarios

El movimiento que ha temdo lugar en este epigiafe a lo laigo de los seis primeros meses del ejeicicio 2018 y del ejercicio
completo 2017 se 1esume en la forma siguiente
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11.

12,

13.

Miles de Euros
30/06/2018 | 31/12/2017

Saldo nicial 43.472 43.967
Resultado integial del ejercicio atiibuido a socios extetnos 756 1 001
Dividendos satisfechos a ninotitarios (1103) (1 496)
Saldo final 43.125 43.472

d) Otros instrumentos de Patrimonio Neto

Como consecuencia de la conversién anticipada del bono convertible en junio de 2018 se ha reclasificado a 1ese1vas el
componente de patiimonio de dicho bono convertible pot impotte de 27 230 miles de euros

Reclamaciones en curso

En la Nota 22 de la memonia de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembie de 2017, se describen los principales litigios de natuialeza fiscal y legal que afectaban al Grupo a dicha fecha A
continuacidn se detallan las actualizaciones a 30 de jumo de 2018 de los mencionados litigios

- En telacién a la posicion demandada que ocupa el Grupo NH en el proceso de 1eclamacién de incumplimientos
contractuales de determinada promocion inmobiliana como consecuencia de los acuerdos alcanzados en 2014
pot la venta de acciones de Sotogrande, S A, se ha alcanzado un acuerdo tiansaccional para dicha promocidn
que ha puesto fin al procedimiento judicial, estando a la espera de la fiimeza de la 1esolucion

Al 30 de jumio de 2018 los Administtadores de la Sociedad Dominante estiman que el hipotético quebranto paia el Grupo
como consecuencia de los litigios en curso no afectara significativamente al patrimonio de! Grupo

Provisiones

El detalle de las “Provisiones paia 11esgos y gastos” al 30 de junio de 2018 y al 31 de diciembie de 2017 es el sigutente

Miles de Euros
30/06/2018 | 31/12/2017

Provisiones para riesgos
y gastos no corrientes

Contiatos onerosos 12 361 12213
Provisién pata pensiones y obligaciones similares 15851 16245
Otros 22 985 21955

51.196 50413

Provisiones para riesgos
y gastos corrientes

Conttatos onerosos 1 584 2513
P1ovis16n por reestructmiacion y otios 6323 6 458

7.907 8.971
Total 59.103 59.384

Partes vinculadas

Se consideran “partes vinculadas” al Grupo, adicionalmente a las entidades dependientes, asociadas y multigiupo, el
“peisonal clave” de la Dneccion de la Sociedad Dominante (miembros de su Consejo de Administiacion y los Diiectores,
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Junto a sus familiates cercanos), asi como las entidades sobre las que el personal clave de la Duieccion pueda ejetcer una
influencia significativa o tenet su control

A continuacién se indican las tiansacciones 1ealizadas poi el Giupo dutante el primer semestre de 2018 con las paites
vinculadas a éste, distinguiendo entre accionistas significativos, miembios del Consejo de Administracién y Ditectores de
la Sociedad Dommante y otras partes vinculadas Las condiciones de las tiansacciones con las paites vinculadas son
equivalentes a las que se dan en transacciones hechas en condiciones de meicado

Miles de Euios
30/06/2018
Administra- Entidades
Accionistas dores y asociadas o del
Gastos e Ingtesos Significativos Directivos Grupo Total

Gastos:
Gastos financieros 295 - - 295
Contiatos de gestién o colaboracion - - - -
Tiansfetencias de [+D y acuerdos sobie licencias - - - -
Artendamientos 738 - - 738
Recepcion de servicios - - - -
Compra de bienes (terminados o en cutso) - - - -
Correcciones valoiativas por deudas mcobtables o - -
de dudoso cobio - -
Pérdidas pot baja o enajenacion de activos - - . -
Otros gastos - - - -

1.033 - - 1.033
Ingresos:
Ingresos financieros - - - -
Contratos de gestidn o colaboractén 4218 - 1 031 5248
Tiansferencias de [+D y acuerdos sobie licencias - - - -
Dividendos tecibidos - - - -
Artendamientos - - - -
Prestacion de setvicios - - - -
Venta de bienes (tetminados o en cutso) - - - -
Beneficios por baja o enajenacion de activos - - . -
Otros igresos - - - -

4.218 - 1.031 5.248
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Gastos e Ingresos

Miles de Euros

30/06/2017

Accionistas
Significativos

Administra-
dores y
Directivos

Personas,
Sociedades o
Entidades
Vinculadas

Total

Gastos:

Gastos financieros

Contratos de gestion o colaboracién
Transferencias de I+D y acuerdos sobre licencias
Arrendamientos

Recepcion de servicios

Compra de bienes (terminados o en curso)
Correcciones valorativas por deudas incobrables o
de dudoso cobro

Pérdidas por baja o enajenacion de activos

Otros gastos

Ingresos:

Ingresos financieros

Contratos de gestion o colaboracion
Transferencias de I+D y acuerdos sobre licencias
Dividendos recibidos

Arrendamientos

Prestacion de servicios

Venta de bienes (terminados o en curso)
Beneficios por baja o enajenacion de activos
Otros ingresos

252

706

252

13
706

958

13

971

4.146

6.000

1.086

5.232

6.000

10.146

1.086

11.232

En el epigrafe “Contratos de gestion o colaboracién” referente a accionistas significativos, se recogen las cantidades que,
en virtud del contrato de gestién hotelera suscrito con Grupo Inversor Hesperia, S.A., se han devengado en concepto de
canones de gestion a favor del Grupo NH durante el ejercicio 2018.

La linea de “Gastos financieros™ incluye el interés devengado por la deuda pendiente de pago a Grupo Inversor Hesperia,

S.A. derivado del nuevo contrato de gestion.

Otros acuerdos de financiacién

Miles de Euros
30/06/2018 | 31/12/2017
Cuentas a cobrar a empresas asociadas 2.031 1.016
Préstamos a empresas asociadas
Sotocaribe, S.L. 7.726 7.382
Total 9.757 8.398

Contratos de gestion

En virtud de la relacién contractual suscrita con Grupo Inversor Hesperia, S.A., al 30 de junio de 2018 se encuentran
pendientes de cobro por diversos conceptos 2,44 millones de euros (2,26 millones de euros al 31 de diciembre de 2017),
de los cuales se hallan vencidos a dicha fecha 0,33 millones de euros (0,07 millones de euros al 31 de diciembre de 2017).
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Asimismo, con motivo del contrato susciito entre Hoteles Hesperia, S A y Grupo Inversor Hesperia, S A, con fecha 7 de
matzo de 2017, el Giupo se compromet16 al pago de 38 560 mules de euros de los cuales, al 30 de junio de 2018, quedan
pendientes 11 560 miles de euros y 99,7 miles de euros de los intereses devengados y no pagados

Otros compromusos con accionistas

En virtud del dividendo apiobado en la Junta General de Accionistas de fecha 21 de Junio de 2018 el Grupo tiene registiado
un compromiso de pago por importe de 39 158 miles de eutos (véase Nota 3), en la linea “Otios pasivos cottientes” del
estado de situacion financiera consolidado al 30 de junio de 2018

14. Retribuciones v otras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante y a la Alta Direccién

En la Nota 27 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del Grupo cottespondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembie de 2017 se detallan los acuerdos existentes sobie tetribuciones y otras ptestaciones a los miembtos del
Consejo de Admimistracién de la Sociedad Dominante y a la Alta Direccién

A contmuacién, se incluye un resumen de los datos mds significativos de dichas remuneraciones y prestaciones
coutespondientes a los periodos de seis meses termmados el 30 de junio de 2018 y 2017

Miles de Ewos
30/06/2018 30/06/2017
Miembros del Consejo de Admimistracion:

Concepto retributive-
Retiibucton fija 250 -
Rettibucion varable 150 -
Dietas 54 193
Atenclones estatutarias 406 250
Operaciones sobie acciones y/u ottos insttumentos financietos - -
Otios 7

867 443
Otros beneficios-
Créditos concedidos - -
Primas de seguros de vida 13 -

13
Alta Direccién excluidos los Consejeros:

Total remuneraciones recibidas pot los dnectivos 1434 1736
Ciéditos concedidos a los directivos - .
Otros - -

1.434 1.736

Al 30 de junio de 2018 los miembros del Consejo de Admimistracion ascienden a 12 personas, de los cuales 1 es mujer y
11 son hombres

Al 30 de junio de 2018 son 7 los miembios integrantes de la Alta Dueccion (8 miembros al 30 de junio de 2017) Para el
calculo de los importes sefialados en el apartado Alta Dueccién, se han tenido en cuenta las retuibuciones, debidamente
prortateadas, de las 7 personas (excluyendo al consejero ejecutivo) que durante el primer semestie del ejercicio 2018
prestaron sus setvicios a la Compafifa en cahdad de Alta Dueccién

El actual Consejeto Ejecutivo fue nombiado pot la Junta General de accionistas de fecha 29 de junio de 2017

Dentio del concepto de iemuneraciones de Alta Diteccion se incluye la parte devengada de la retiibucién vatiable, asi
como la valoraci6n econdmica de la rettibucion en especie
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15.

Informacion segmentada

En la nota 26 de la memotia de las cuentas anuales consolidadas del Grupo cottespondiente al ejeicicio anual terminado el 31
de diciembie de 2017 se detallan los ctiterios utilizados pot el Grupo para definir sus segmentos operativos No ha habido
cambios en los ciitetios de segmentacién

A continuacion, se facilita desglose de la informacién por segmentos, 1equerida por la NIIF 8

Hotelera
36,06 WK 312017
Toal  [Sur Puropf Espaiat®) [ Ttaba Norte | Bunen [ Alnman | Latinanénca|  Totd Sur | Espada(*)|  Maba Norte | Bonelx | Sknmaa | Fatinwmerica
Haroa Furop hurop
BAL ANCEDE STTUACION
\CTR O
Actn0s por segmnt i 1521785 (1397159 | 983hx | 8 | 841334 | 536381 | 3493 283292 | 2383119 (1236543 | 74SSL [ w2 | 83146 | 53017 | 32w 285230
Partipacson s €0 unpresas asocudas 9315 318 AR 6110 92419 3506 340 s913
Actnos 1) Omentes nuntonsdos paa i venta 66621 66621 | Ga621
Aethototal cons diidaks 2RITII0 1400374 | 952106 | 448268 | 841334 | V6381 | 304983 289402 | 2429159 [1240040 | 788057 | 331992 | 897967 | 396738 | 301229 201143
PASNO
Pasinos y p-namnie por segmattos 2BLHI0 [ 1400374 [ 92105 [ 442268 | B3| w381 [ 3n4uw 289402 | 2429159 [1240040 | 783057 | 431992 | 897967 | sxms | 0129 291 143
Fashw Fatrimuno Neto total conslistidy 2RILI0 [1400374 | 92106 | 448268 | 841331 | 36381 | 304953 289402 | 2429159 J1 240049 | 788037 | 4ar99r | 837967 | w9en38 | 3nrae 291143
Inowbilin
008 1Y 31 12317
Total  |Sur Brropa] Espaia(t) | ftakn Norte | Bunchn | Ahouom | latinewmenca|  Tocd Sur | bepatact)| ala Norte | Bumhan | Almmne | Iatinemeric
Europ Furom Furop
BALANCE DE STTUACKON
\CTRO
Lctas 15 pocsegmuntas
Parts pa sones en coprosas aso s
Autnesny comentes montendos pasalivents | 43454 | 43434 | 414 aus | eus | ow
Activ total conselidado RARCXIN T LS S B a2us | 2us | s
PSno
Pasnc 3 patonnny ) por segnnnte s 43454 | 434S | 4 25 | ass | oase
Pasiwr Patrinumo Neto total consididady 43454 | 3ane | 43ase 235 [ pas | s
Total
0 06 2018 31122017
Totl  [Sur Birops] Espana(®) [ ftala Norte | Bomhn | Akmuna | Latinemencal | Toal Sur | bepana(t)|  Mtals Nete | Bachiy | Akmun | Latinemenca
Europ, Torogn Forops
BALANCE DESTIUACION
IO
Actnes porsegmatos 221785 1397150 | 941 | SN | B4L33 [ Slad8t | 3nd9m 253392 | 2353119 (1236543 | Teesst | i | 831346 | 007 | am 285230
Partipausanes o enpresas asoousdas 9315 32158 o 6110 9419 3.506 ER w13
e naomntes mentertdos puabivents | 43454 | 43454 [ D460 w266 | 42345 RREVES 66621 | 4462
Acti tatal consullibads 274564 1443828 | 99K60 | 449268 | BILIZL | 836381 | 304953 202402 | 2471704 [1282593 | 830602 | 431992 | 897967 | 36738 | 301229 291143
PASRO
Pasnosy patnmnnio p rseamntos 252454 [1443828 | 92356 | S8 | 841334 | 06381 | ween 289402 | 2471704 (3282304 | wenr | 451902 | 897967 | wems | 3012 291 143
FPastw Patrimania \eto total consolldady 2574564 [144382% | 995560 | 44R268 | B41334 | SI6IMI | 30493 289402 | 2473704 (1282594 | MI0602 | 4n1992 | 897967 | 396738 | 301229 291143

* En Espafia se incluye la actividad de la sociedad NH Hotel Group, S A y la actividad de Francia y Nueva Yoik
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Informacion de subsegmentos

El cuadio siguiente muestra el desglose de determimados saldos consolidados del Grupo de acuerdo con la disttibucion
geogréfica de las entidades que los originan

Mikes de Buros
de la Cuenta de. Perdd., G
Infonmucion significatnia de b Cucnts de Perdidas y Cananes por Espaing*t) Itaba Sur Eurom Benelun Alenana Norte Burop | Latmoanxnc1 TOTAL
Arca Googriten
AA2048 300622008 30/06/2018 3000672018 30062018 30/06/2018 30/06/2018 30/06/2018
Inporte neto de La v de negocos 213 465 141 88> 335 330 179727 183 444 36311 62701 781222
Amdtzaciones Q0767) (11 481y, B2248) 9428) (10.563) (19 993) (3 382)] {33 623)
Ingresos Fmnancicos 247] 18 305 il 264 575 1360 2240
Gistos Fimnewros (23 267)] (resn (24 928) [CRIS)] 3723 (3237) 2199 32364)
Resultado de entidades valoradas por cimétodo de L partsuipacion (€185} 311y - B 261 {30)
Vanacién de 13 pro sion de oneiosos 316 - 516 - m m 1287
Inpucsto sobre Socicdades (2703) (5 458) 8 161) 713y (29} (6319) (1269) (16 048)
Restltados del cprciond procedente dv operaciones mtcunpilas ncto de mpuestos 1246)] - (246), 232 - 55322 55076,
Mikes de Tuos
Py G
Informxcion signdicatn 1de b Cuentt de Padsds v Ganacns por Lspada ") ltals Sur Burap Benclus, Almana Norte Enropa | Latmoamina TOTAL
Arca (ogmtia
30612017 30/06/2017 30/66/2017 3000672017 30/6/2017 30/06/2017 300672017 30/06/2017

Inporte neto de a citra de negocios 211 3091 133 38> 346894 157692 18475 338167 o7 404 732465
Anortzicones (20855) (11325 (32 180) (10 9)| (©838) (19937) (3638) (53 77%)
Ingresos Fnanckros 229] 98] 27 229) 342 7 343 1241
Gastos Fmaneieros 28832 (1662) (30 494) (1438) (3604 {5092) (2872) (38 458)
Rosvltado de entidades saloradas poreliktodo de la partseipacidn (156)| - (156} 19 29
Vinaugin de L provsmin de onerasos 1313 b 1313 717 37| B 2050
Inpucsto sobre Souidades {441 (2061) (6 502) (732) (1007) (5739)! (2410) (14 651))
Resuftados del ejeruicto procedunte de openauionmes nitorumpidas et de mipustos H0) feis - 204, 254

* En Espafia se incluye la actividad de la sociedad NH Hotel Group, S A y la actividad de Francia y Nueva York

16. Plantilla media

El ntimero medio de personas empleadas pot la Sociedad Dominante y las sociedades consolidadas pot integracidon global
durante el primer semestre de 2018 y 2017, distribuido po1 categoiias profesionales, es el siguiente

30/06/2018 | 30/06/2017

Direccion general del Grupo 8 8
Directores y Tefes de Departamento 1402 1508
Técnicos 916 968
Comerciales 743 743
Administrativos 213 249
Resto de personal 7712 7543
10.994 11.019

Al cierre de 30 de jumo de 2018 y 2017, la distribucién por sexos y categotias profesionales del petsonal en plantilla es la
siguiente

30/06/2018 30/06/2017
Hombtes Mujetes Hombies Mujelres
Dueccion general del Grupo 6 2 6 2
Duectotes y Jefes de Depattamento 814 627 874 631
Técnicos 502 437 547 424
Comerciales 206 535 227 531
Administrativos 79 133 102 146
Resto de petsonal 4021 3908 4017 3735
5.628 5.642 5.773 5.469
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El nimeto medio de petsonas con discapacidad mayor o 1gual al 33% empleadas duectamente por la Sociedad Dominante y
las sociedades consolidadas por integracién global al 30 de junio de 2018 y 2017, distuibuido por categotias profesionales, es
el siguiente

30/06/2018 | 30/06/2017

Dueccion geneial del Grupo - -
Directores y Jefes de Departamento 5 6
Técnicos 7 10
Cometciales 1 2
Administtativos 4 3
Resto de personal 76 63
93 84

17. Nota fiscal

Las sociedades mtegiantes de NH Hotel Group han tealizado el calculo de la provisién del Impuesto sobie Sociedades al
30 de junio de 2018 aplicando la noimativa vigente en cada uno de los paises en los que desattolla su actividad, y
especificamente respecto a las sociedades 1esidentes en Espafia, aplicando las notmas contenidas en la Ley 27/2014, de 27
de noviembie

18. Hechos posteriores

Con fecha 11 de junio de 2018 la sociedad MHG Contmental Holding (Smgapote) Pte Ltd (el Oferente™), integramente
patticipada por Mmnor Intetnational Public Company Limited, comunicé a la Comision Nacional del Mercado de Valotes
(“CNMV™) su mtencién de formular una oferta publica de adquisicién de acciones sobre el 100% del capital social de NH
Hotel Group, S A mediante la publicacién del correspondiente anuncio pievio de conformidad con lo previsto en el
aiticulo 16 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas piblicas de adquisicién de valores
(el "RD 1066/2007")

Astmismo, con fecha 10 de julio de 2018 el Oferente presentd la correspondiente solicitud de autorizacion de la referida
oferta piblica de adquisicion de acciones ante la CNMYV, de conformidad con lo pievisto en el atticulo 17 del RD
1066/2007 En dicha solicitud el Oferente confitmd. ademas, (1) que era titular, a la fecha de la solicitud de autorizacidn,
de 116 945 043 acciones 1epresentativas del 29,82% del capital social de NH Hotel Group, S A , 29,86% excluyendo la
autocarteia a la fecha de la solicitud, y (11) que, una vez tenga lugar la adquisicion de las acciones que, en su caso, adquiera
el Oferente en vutud del segundo contiato de compraventa susciito con Tangla el 5 de junio de 2018, cuya ejecucidn estd
prevista pata la primera quincena de septiembue, y que ascienden a un total de 32 937 996 acciones de NH Hotel Gioup,
S A (1epiesentativas del 8,40% de su capital social), el Oferente setia titular de 149 883 039 acciones de NH Hotel Group,
S A 1epresentativas del 38,22% de su capital social, 38,28% excluyendo la autocartera citada

Como consecuencia de la referida oferta pblica de adquisicion, durante el segundo semestie de 2018 podiia producnse
un cambio de contiol en NH Hotel Group, S A A este 1especto, NH Hotel Group. S A ha identificado y analizado los
contratos susctitos tanto por ella misma como pot las distintas sociedades de su gtupo que incluyen clausulas de cambio
de control y teniendo en cuenta las circunstancias actuales de mercado, no es previsible que como consecuencia de las
mismas se lleguen a producir efectos materiales adversos que pudieran llegar a tener 1elevancia significativa

Por otio lado, con fecha 5 de julio de 2018, el Grupo ha adquirido el 16% del capital social de Palacio de la Merced, S A,
pot un importe de I 000 miles de euwros Tras dicha adquisici6n, el Grupo mantiene una participacion del 88% en la
sociedad

En el mes de julio se ha producido una reo1ganizacién societaria donde la sociedad del Grupo NH Italia ha vendido duecta
o indnectamente sus patticipaciones en HEMV Amsterdam BV, Jolly Hotels Deutschland GmbH y Jolly Hotels Belgio,
S A alas sociedades del Giupo NH The Nethetlands BV y NH Hoteles Deutschland GMBH El efecto de esta tiansaccién
en los estados consolidados del Giupo es un gasto po1r impuesto de 2,2 millones de eutos aptoximadamente

Duiante el mes de julio se han cumplido las condiciones suspensivas de una operacién de venta de determinados
activos acordada en el ejercicio 2017 y que se encontraba sujeta al cumplimiento de dichas condiciones, por 1mporte
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de venta de 15 millones de euros, que supondrén el registro de una plusvalia contable para el Grupo de 11,9 millones de
euros, aproximadamente.

28

£



3]

62

-19[inbje ap uawidaa ofeq
sajajoy ap sotiejardoad soj ap sauororiode uod juajeuoIdIpPE BIRjuod odnio) [2 anb eiadsa as apuop ‘610 A §10T
soye so| eted ojudrweuoidisodal ap sapepiuniiodo SeAINU BAI}OI[IS BISUBLE 9P OPLIIJIUIP! URY 3S JUIW[BUOIOIPY

"G10Z ua eIfe)] @ eURdsy ud £ 9] (7 U Xnjauag ua
EP1AWOE UQISIAAUI ] S} “I0LIdJUE OUR [d BPEIDIUI BIUBWIA[Y UD OJUAIWEUOIOISOdal 9 UQISIOAUI 9P 3SBJ B] L] (T Ud
OZIeuly 95 ‘UONII|[0D) HN BIIRW B[ 1909[LI0) A PEPI[Ed B] OpuIofow Jenunuod ap 0Ala[qo [ uo) ‘oipaw 01031d
[2 ud viofow ap [erousjod JoKew U0 $3]2)0Y SO| ap 939[dWI0d BULIOJAI O UQIOBAOUI | Bied UQISIOAUI 9P SAUO[[IW
0073 2P 82129 £ 107 A 107 21u2 0ndald dnoan) (910 HN ‘soAnde ap ojuarweuoroisodal ap uejd [e 2juaiajal o ug

‘satopnadwod soj ap e| e 1oradns opis ey sajedioutid sounsap soj ua Yy JARY [9p UQION|OA B7]
"OpEIIAL AP SEPIPAW UIJSIXD IPUOP ‘S0}0a1IP sa10p1aduiod soj & djualy sopepnio doj sej ua odnin [9p 0JuAILIIAIO
JoAew un opuaiua)qo soraid ap eiSajensa | Jojea ua opuaiuod enunuod as g1z Ap ansawas Jowd [2 dueing

‘(oyea Aj1ep 95eI0AR ‘ NAV,,)
uoioe)iqey dod soroaid sof ap ojuswaiour un 1od opeslew Ope)sa By ‘SA[AJ0Y A Seoiew se| ap ojudiweuoroisodal
[0 [eadsa us £ ‘0qeo B SEPBAJ[| SBANRIOIUI SB| Op 0J03Jd [op A oue [op 0Fie| O] B BIdAIOY pEpIAOR
] OPUR1ISOW UIIA anb UQION|OAD DqRIOAR) B 9P O ‘[ (7 2P 24sowds Jowid [9 ua odnin) [2 “0)xa)u0d 9383 ug

*S3|RUOIOBLLIJUI SEPRTI[| 9p OJaWInU [3p %6 [P Ojudwne
un uoo SoIAULNXA SBISLING P SIUO[[IW 7§ U0 PI0dI NS Ajeq opurido| £ ‘sopiun) sopejsy sof ap ajue[ap 1od £
vIouRL] ap senjop Jod ojos [eipunu eonsin) eroudjod epungas e] owod opepijosuod ey as euedss ‘0adoins 0jxauod
)52 UF "OPI[9S OJUAIWIAIO Un uosensisar udiquiel (946+ seque) aysy [op A [enua) edoing £ [euornuaydeg
edong “(9%L+) [Buap1odQ edoing (%€ [+) BAUBLIJNIPIN A [euolpLdjy BdoIng ap SOPE}NSal SOLIBUIPIOBIXD
so] 1od opes|ndwi 0ANysa OJuUAIWINAID [ "[IGIP Sew duaweAneredwod 9oz un ap sandsop £ 0upLIIPIIA [9p
sour}sap sof 1od epeIapi| 94,8 [9p OIUIILIOAID J[GRIOU UN dSOPULNSIaI ¢/ [ (7 Ud SaUO[[Iw [ £9 SO] ozuedje edoing us
SO[BUOIOBUID)UT SBJSLIN} 9P EBPES[| B| ‘O)UAWILIOIOU0D SPJA ‘SOuB 9jals ud opejnsal Jofow [0 ejussaidal
K 010z 2psap opensiSar eiqey as anb sgw 0 044 [9p AJuUL)SUOD A BPIUISOS BIOUAPUD) B| B Jouadns Anui ese)
BUN “IOLID)UE OUR [B 0)93dsal U0d 9,()°L+ [9p Oyuawaoul un auodns anb of ‘sauojiw Zz¢ | 9p BYIO B[ UOIRZURD|R
SO[RUOIORLLIDIUT SB)SLING AP SEPESI| SB[ OPUN [3 Ud £ [ 0Z U2 (( LINO.,) OWSLIN ] [9P [BIPUNJAl UQIORZIUBTIQ) B UNSS

(L10T U9 %€+ "SA 810T U %6°T+) euedss A (L10T %S 1+ 'SA 8107 %S°1+) BleM “(L10T ud
%T T+ "SA 810T UD %E T+) BIUBWILY (L10T %T €+ 'SA 810T %0°€+) BPUB[OH :0pesed oue [ap se| & saie[iwis sese)
UBAISqO 3s ‘odnig) [ap sopeynsal £ sejuaa ap ugrotodod toLew e ueunniSe anb sasied o1end soj ap OJUAIWIAID
ap sese) se| eiedwod 9s Opuend ‘saI0LIdIUE SOJEP SO| UOD BIOURUOSUOD UF] "OJUSILINAID NS U UQIDBII[AIBSIP BLIAIO
9SIBAIISQO B BZUAIWIOD ‘UDIQ IS OPUAIDAID UBNUNUOD SBad0INd SBIWIOU0Id SB[ ‘OWSIWISY “UQISIAAUI 3 OII9WO0D
ap 0210 0ANISOd un OpPEAS[[UOD B [8qO[S U211l [ “(L10T U2 %b T+) %ET [9p $2 8107 eied ojuaiwoaio ap
JeuoisiAoid ese) B| 0InF] BUOZ B UD 9JULIE)2IOU0D SBIA] *(8107 0Kew 8107 Sunidg - jsedaio,] orwouooy ueado.ny,,
"D | 9p sauororwnsa £ soje(]) (%L c+) JOLIdJUER OUR [9p OJUSIWINAID [Ip kwidoUd Jod djuawesdd] BIID ‘06 ¢+
un 9p $9 (7 [ UD [BIPUNLU BOIWIOUOID PEPIAIIOR B[ 9P 0Judlwioalo [2 eied eadoing uoiun ef ap uoioewins? e

'SeUR)SIS A FuND[IBUI ‘SEAIIST ‘SEJUIA OWIOD SAUOIdUNY P BleS
eijdwe eun sa[a)oy SO| B U2231J0 S9[eUOISaI seurdljo £ eAneiodiod [Bnuad B "sauoISal Sajualdjip se| ap sa[Ajoy
SOJUIISIP SO| UD SAJUDI[O SNS B AJUIISISUOD OIDIAISS AP [AIU UN 1292.1j0 d)iwiad 3] OPLZI[LNUId 0100FaU 3p o[apoul [

‘edoangy us eAneolyIuSIs eroussald eun uod

sasted (¢ ua sauolor)Iqey 000’09 2p 82190 £ sa[ajoy ¢g¢ erado odnin |5 *sauotoejiqey ap osowmnu tod [erpunu [9AIU
© BIOUAIdJal 9P Seueqin seia[djoy sejuedwods se| ap eun £ [puoldeuIajul 019330y Joperado un sa dnolo [910H HN

OdNAUD TAA NOIDVNLIS A SOIDODAN SOT AU NOIDNTOAT

SLOTHAOINAL HA0ETH
OAVNIARHE SHSHIASIHS HA OO RIA I THA O AVU I IOSNOD OIAHNRIHINTNOLESH D HAHINH OHNI




Entre los principales hitos alcanzados a lo largo de estos tiltimos afios de transformacién destaca la materializacion
de una nueva propuesta de valor de NH Hotel Group basada en la mejora de la calidad, experiencia y la nueva
arquitectura de marcas con las ensefias NH Collection, NH Hotel, nhow y Hesperia. En esta linea, el Grupo ha
mejorado la experiencia del cliente gracias a la implementacion de una s6lida promesa operacional, en la que se
han incorporado los nuevos elementos que configuran la oferta basica de los hoteles, conocidos como “Brilliant
Basics”, que ya son una realidad en todos los establecimientos y que estan contribuyendo a la mejora de la
experiencia y la valoracion media de los clientes.

Respecto a los indicadores de calidad, NH Hotel Group se focaliza en la medicion de la misma utilizando nuevas
fuentes de informacion y encuestas con un importante aumento tanto del volumen de revisiones como de las
evaluaciones recibidas. En este sentido, la puntuacion media recibida por TripAdvisor en los primeros 6 meses de
2018 alcanza un 8,4, mismo nivel que en diciembre de 2017. Adicionalmente la puntuacién media en Google
Reviews también alcanzé un 8,4, frente a un 8,3 de diciembre 2017, Dichas puntuaciones medias demuestran los
altos niveles de calidad percibidos por los clientes.

Ademis, en el mes de mayo de 2018 se ha relanzado el programa de fidelizacion NH Rewards que ya ha superado
los 9 millones de socios, de los que el 17% se adhirieron en los tltimos 12 meses y el 22% del total estan activos.

Por otro lado, el Grupo ha iniciado en el ejercicio 2018 la operacion de 7 nuevos hoteles en los siguientes destinos:
La Habana, Marsella, Bruselas, Monterrey, Venecia y Madrid. Dichos hoteles aportaran 1.116 habitaciones,
alcanzando el Grupo a final del primer semestre de 2018 385 hoteles con 59.682 habitaciones.

Adicionalmente, el Grupo ha firmado 2 hoteles en los seis primeros meses de 2018 con 120 habitaciones. Estas
firmas han sido bajo formulas de gestion y alquiler, en ciudades principales (La Habana y Hannover) y uno de
ellos en el segmento superior de marca NH Collection.

Con todo ello, la cifra de ingresos en el primer semestre de 2018 alcanzo los €781,2 millones, mostrando un
crecimiento del +3,8% (+€28,8 millones) superior al incremento de los costes operativos. Como consecuencia de
la mejora en la gestion operativa, el Beneficio del ejercicio atribuible a la Sociedad Dominante alcanzé los €64,3
millones frente a €7,6 millones del primer semestre de 2017. Dicha comparativa esta positivamente afectada por
las mayores plusvalias netas por rotacién de activos en el primer semestre de 2018.

Respecto a la situacion de endeudamiento bruto se redujo desde los €716,9 millones en diciembre 2017 a €459,7
millones a 30 de junio 2018. Referente a la situacion de tesoreria y otros activos liquidos, a 30 de junio 2018
asciende a €251,7 millones (€80,2 millones a 31 de diciembre de 2017). Adicionalmente, dicha liquidez se
complementa con unas lineas de crédito a 30 de junio 2018 por importe de €312,5 millones, de los cuales €250
millones corresponden a una linea de crédito sindicada a largo plazo.

La reduccién del endeudamiento bruto en el periodo se explica fundamentalmente por la conversion anticipada
del bono convertible de €250 millones realizada en junio 2018. La conversion tuvo lugar mediante la entrega a
los bonistas que solicitaron la conversién anticipada (€248,3 millones del importe nominal total de €250 millones)
de 8,6 millones de acciones de autocartera y 41,9 millones de acciones de nueva emisién. Por otro lado, los
bonistas que no solicitaron la conversion recibieron €1,7 millones de valor nominal mas los intereses devengados
correspondientes.

La mejora operativa del Grupo se ha reflejado recientemente en la mejora de las perspectivas crediticias
corporativas asignadas por las principales agencias de rating. Asi, en el mes de marzo, S&P revisé la perspectiva
de NH de estable a positiva por la esperada reduccién de deuda e importante generacion de caja y Fitch mejoré el
rating corporativo a ‘B+” desde ‘B’ manteniendo la perspectiva positiva por la mejora en el rendimiento operativo
y las métricas de apalancamiento. Ademds, Moody’s en el mes de mayo mejord el rating a ‘B1” desde ‘B2’
reflejando unos excelentes resultados, una mejora significativa del endeudamiento y una mayor liquidez.

En la Junta General de Accionistas del mes de junio de 2018, los accionistas aprobaron repartir un dividendo a
cuenta de los resultados de 2017 por un importe aproximado de 39 millones de euros, lo que representa diez
céntimos de euro brutos por accion en circulacion. Adicionalmente, el Grupo establecié una politica de retribucion
al accionista en el medio plazo cercana al 50% del beneficio neto recurrente.
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Sistema de cumplimiento

Desde 2014, NH Hotel Group ha impulsado la funci6n de Cumplimiento con alcance en las sigmentes 1eas clave:
- Cédigo de Conducta
- Modelo de Prevencién de Riesgos Penales
- Reglamento Interno de Conducta
- Procedimiento de Conflictos de Interés

Codigo de conducta

En linea con su compromiso ético y las mejores practicas de Gobierno Coiporativo, NH Hotel Group ha realizado
campafias de comunicacidn, sensibilizacién y formacion en materia de Cumplimiento, desde la Gltima
actualizaci6n del Codigo de Conducta en 2015 La 1esponsabilidad de la aprobacién del Cédigo de Conducta 1ecae
en el Consejo de Admunisttacion del Grupo

Dicho documento afecta a todas las petsonas que trabajan en NH Hotel Giupo, siendo de aplicacién no sélo a
empleados, directivos y miembros del Consejo de Admunistiacion, sino también, en ciertos casos, a otros grupos
de interés como clentes, ptoveedotes, competidotes o accionistas, asi como a las comunidades en las que NH
opera sus hoteles

El Codigo de Conducta resume la conducta profesional que se espeta de los empleados de NH Hotel Gioup, los
cuales estan comprometidos a actuar con integridad, honestidad, respeto y profesionalidad en el desempefio de su
actividad

El Grupo NH esta comprometido a cumplir con las leyes y tegulaciones en los paises y jutisdicciones en los que
opera Esto incluye, entie ofras cosas, leyes y normativas sobre la salud y seguridad, disctiminacién, fiscalidad,
privacidad de los datos, competencia, anti-cortupcidn, prevencion de blanqueo de capitales y compromiso
medioambiental

El Cédigo de Conducta esta publicado en 6 idiomas en la pagina web oficial de NH Hotel Gioup, a disposicién
de todos los grupos de interés Ademas desde el 2017, a través de la App “My NH” los empleados de NH pueden
acceder al codigo de conducta desde su dispositivo mévil El personal de centios que operan bajo las marcas de
NH Hotel Group, dispone también de una Guia Practica y un documento de preguntas frecuentes

Comité de cumplimiento
NH Hotel Group constituy6 en 2014 el Comité de Cumplimiento, formado por ciertos miembios del Comité de
Direccién y altos directivos Este drgano tiene la facultad de supervisar el cumplimiento del Reglamento Inteino

de Conducta, el Procedimiento de Conflictos de Inteiés, el Cédigo de Conducta y el Modelo de Prevencién de
Riesgos Penales del Giupo

El Comité de Cumplimiento supervisa la gestion 1ealizada por la Oficina de Cumplimiento, informa
detalladamente a la Comusion de Auditoria y Control del Consejo de las actividades 1ealizadas y tiene potestad

pata imponer medidas disciplinarias a los empleados en las materias que competan a su alcance

Durante los ptimeros 6 meses del ejetcicio 2018, se han celebrado tres reuniones del Comité de Cumplimiento

Oficina de cumplimiento

La Oficina de Cumplimiento, liderada por el responsable de Auditoria del Giupo, es la encaigada de la difusién y
supervision del cumplimiento del Cddigo de Conducta y de la elaboracién del Modelo de Prevenctén de Riesgos
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Penales. La Oficina de Cumplimiento reporta directamente al Comité de Cumplimiento, siendo también
responsable de gestionar el Canal confidencial de Denuncias y Consultas del Cédigo de Conducta.

El procedimiento para la gestion de las denuncias recibidas a través del Canal de Denuncias se especifica en
detalle en el Codigo de Conducta. En dicho procedimiento se garantiza la confidencialidad y respeto en todas las
fases del mismo, asi como la no represalia.

Durante los primeros seis meses del ejercicio 2018 se ha informado de 57 presuntos incumplimientos del Cédigo
de Conducta, habiéndose ejecutado las medidas disciplinarias pertinentes y habiéndose dado respuesta a la
totalidad de las 51 consultas recibidas.

Por otro lado, durante 2017 se ha realizado una racionalizacion de la Matriz de Prevencion de Riesgos Penales en
Espaiia, con el objetivo de dotar a la compaiiia de un modelo mas eficiente. A lo largo del afio, la Oficina de
Cumplimiento ha realizado el despliegue del Modelo de Prevencién de Riesgos Penales en los siete paises mas
importantes donde opera el Grupo.

Elaboracion de la politica anticorrupcion

NH ha definido su Politica Anticorrupcion, enfocada principalmente en proteger a la Compaiiia y a todos sus
representantes, desde los ejecutivos hasta los empleados, frente a su responsabilidad penal en caso de que se
cometa algiin delito de corrupcion en los negocios dentro de la empresa. De esta forma, se trata de un elemento
adicional al Modelo de Prevencién de Delitos Penales.

La Politica, que se enmarca dentro del Cédigo de Conducta de la Compaiiia, fue aprobada internamente por el
Comité de Cumplimiento y el Comité de Direccién, ademas de ser validada por la Comisién de Auditoria y Control
en el mes de Diciembre de 2017, y se presenté al Consejo de Administracion para su aprobacién en el primer
trimestre de 2018.

Principios generales de la politica anticorrupcion

* Tolerancia cero ante sobornos y corrupcion en el sector privado y pablico
* El comportamiento ha de ser adecuado y legal

« Transparencia, integridad y exactitud de la informacion financiera

+ Control interno periédico

« La legislacion local prevalece en el caso de ser mas restrictiva

MODELO DE GESTION DE RIESGOS

La Gestion de Riesgos en NH Hotel Group es un reflejo de las operaciones y la cultura de la Compaiiia, e impacta
en la implementacion de las acciones de gestion, incluyendo la identificacion, aprobacion y gestion de riesgos. El
Consejo de Administracion es el responsable de definir la Politica de Control y Gestion de Riesgos de NH Hotel
Group, y supervisa de forma periddica el Sistema de Control y Gestion de Riesgos, a través de la Comision de
Auditoria y Control del Consejo

Desde noviembre de 2015, NH Hotel Group cuenta con una politica de riesgos aprobada por el Consejo de
Administracion. Dicha politica corporativa tiene como objeto definir los principios basicos y el marco general de
actuacion para la identificacion y control de riesgos de toda naturaleza que puedan afectar a NH. Dicha politica
es de aplicacion a todas las sociedades sobre las que NH Hotel Group tiene un control efectivo.

El modelo de gestion de riesgos de NH Hotel Group tiene por objeto la identificacion de aquellos eventos que
pudieran afectar negativamente la consecucion de los objetivos del Plan Estratégico de la Compaiiia, obteniendo
el maximo nivel de garantia para los accionistas y grupos de interés y protegiendo los ingresos del grupo, asi como
su reputacion.
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El modelo establecido paia la gestion de riesgos estd basado en la metodologia ERM (Enfeiprise Risk
Management) y compiende un conjunto de metodologias, procedimientos y hettamientas de soporte que petmiten
a NH Hotel Gioup-

[y

Identificar los riesgos mas 1elevantes que pudieran afectar a la consecucién de los objetivos estratégicos.
2 Analizai, medit y evaluar dichos riesgos en funcion de la piobabilidad de ocurrencia, asi como de su
impacto, que se evalta desde el punto de vista financiero y de 1eputacién
3. Piionizar dichos tiesgos
4 Identificar medidas de mitigacién de dichos 11esgos en funcién del apetito al riesgo del giupo Esto se
concteta en la definicion de gestores del 1iesgo y el establecimiento de planes de accién acordados en el
Comité de Direccion
5. Seguimiento de las medidas de mitigacion establecidas para los riesgos principales
6. Actualizaci6n periddica de los riesgos y de su evaluacion
En linea con estos principios, por cuarto afio consecutivo la Compafiia ha lanzado el proceso de actualizacion de
su Mapa de Riesgos en el primer semestie de 2018 Este Mapa incluye los principales 11esgos a los que se enfienta
la Compafiia, de acuerdo con la evaluacion 1ealizada por los principales 33 altos ejecutivos que patticiparon en el
proceso. El Mapa de Riesgos actualizado se1a presentado a la Comisién de Auditoria y Contiol y al Consejo de
Administiacién para su aprobacion

Con caracter genetal, los riesgos a los que esta expuesto el Grupo pueden clasificarse en las siguientes categorias

a) Riesgos Financietos, como fluctuacion de los tipos de interés, de tipos de cambio, inflacién, liquidez,
incumplimiento de los compiomusos en la financiacidn, restiicciones a la financiacién y gestion de
ciédito

b) Riesgos de Cumplimiento, detivados de posibles cambios 1egulatorios, de interpretacion de legislacion,
normativa y contratos, asi como mcumplimiento tanto de normativa interna como extetna En este
apartado estarfan incluidos los riesgos fiscales y los medioambientales Se incluyen también los Riesgos
Reputacionales, derivados de comportamientos de la Compafiia que afecten negativamente a la
satisfacci6n de las expectativas de uno o més de sus grupos de interés (accionistas, clientes, proveedores,
empleados, medio ambiente y sociedad en general)

¢) Riesgos de Negocio generados por la inadecuada gestién de procesos y 1ecutsos, tanto humanos como
materiales y tecnologicos Se engloban en esta categotia, la dificultad de adaptacion a los cambios en la
demanda y las necesidades del cliente, subida de precios, caida de demanda y cambios de ciclo.

d) Riesgos Externos, consecuencia de desastres naturales, cambio de ciclo econdmico, nuevos modelos de
alojamiento e inestabilidad politica o ataques ter1otistas

e) Riesgos de Sistemas, producidos por ataques o fallos en las infraestiuctutas, redes de comunicacion y
aplicaciones que puedan afectar a la seguiidad (fisica y logica), asi como a la integtidad, disponibihidad
o fiabilidad de la informacién operativa y financiera Se incluye también en este apartado el tiesgo de
interrupcion de negocio

f) Ruesgos Estratégicos, producidos pot las dificultades de acceso a nuevos mercados, ciecumiento en
ingresos y evolucion del coste de intermediacion

Adicionalmente, en el primer semestre de 2018 se celebi6 una 1eunidn del Comité de Riesgos en la que se
revisaron los principales riesgos de la Compaiifa, asi como el estado de implantacién de planes de accién y los
principales indicadoies de 1iesgos, entre otros asuntos relevantes en materia de 11esgos

Por ultimo, en las reuniones de la Comision de Auditoria y Control celebradas en el ptimer semestie de 2018, los

gestores de los prncipales 11esgos de la Compaiiia acudieron pata explicar en detalle las medidas de mitigacion
implantadas o en progreso, asi como los mecanismos de monitotizacidn de sus riesgos

Nuevo plan de proteccién de datos
Con motivo de la aplicaci6n obligatotia en la Unién Euiopea, en mayo de 2018, del Reglamento General de

Pioteccion de Datos (RGPD), NH Hotel Group ha puesto en marcha un plan que gatantiza el cumplimiento de la
normativa, inchuido en el Plan de Transformacion, y alineado con el mismo
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Este nuevo plan tendié la piivacidad en general instawada por defecto, de modo que todas las actividades,
aplicaciones, procesos o proyectos de la compaiiia tendian en cuenta cuestiones de privacidad. El plan incluye
iniciativas clave como la gestion efectiva de las violaciones de datos personales, el consentimiento explicito del
interesado paia fines de recopilacion y uso de datos, o una politica de destiuccién de datos — fisicos y virtuales ~
Ademas, el plan pievé la cieacion de la figura del Responsable de Proteccién de Datos dentro de NH Hotel Gioup

PILARES Y COMPROMISOS DEL PLAN RSC

En 2017, con el objetivo de hiderar el comportamiento 1esponsable del sector, NH Hotel Group elaboi6 el Plan
Estratégico de Responsabilidad Corporativa 2017-2019 estableciendo los principales objetivos e miciativas para
los diferentes compromisos tesponsables definidos por la Compaiiia

Asi, definié un claro propdsito paia este Plan' generar impacto positivo en el ambito econémico, social y
medioambiental alli donde esta piesente El innovador concepto “Room 4” tecoge estas metas vinculadas al
negocio de NH Hotel Gioup y sus gtupos de interés clave Este plan transversal a ties afios ha sido aprobado por
los principales 61ganos de gobierno de la Compafiia y cuenta con el compromiso de todas las dieas del Grupo
Como punto de partida para la cieacion del Plan se ha utilizado, pot un lado, el analisis de materialidad, paia
determinar los aspectos clave para NH Hotel Group de acuerdo a su estrategia y grupos de mteiés y, pot otro lado,
la Politica de Responsabilidad Corporativa Ademas, se ha vinculado con los Objetivos de Desattollo Sostenible
(ODS) de Naciones Unidas

El Plan, que acompaifia a la estrategia global del Grupo, incluye sus piincipales compiromisos en materia de
responsabilidad, asf como el desaitollo de las lineas de accion en las é4reas prioritaiias paia la Compafiia
comeicial, compromiso de los empleados, inversion, propdsito de marca, gobierno corporativo y evaluacién de
proveedoies.

Esta previsto, ademas, el 1eporte anual de los progresos en el Plan, tanto de forma consolidada como por umidad
de negocio, al Consejo de Administracién y al Comité de Direccidn.

El Plan de Responsabilidad Corpoiativa consta de tres pilares de actuacion. People, Planet y Responsible
Business

Concretamente, en su compromiso con el Planeta, NH Hotel Gioup tiabaja para minimizar su impacto en el
cambio climatico, aumentat la eficiencia de los tecuisos y desattollar productos mds sostenibles Todo ello,
reduciendo la huella ambiental de la Compaiiia, con un consumo tesponsable de los recursos naturales

En la memoiia de Responsabilidad Social Cotporativa disponible en la pagina web corpoiativa del Grupo NH
(https //www nh-hoteles es/cotporate/es) dentto del apartado de informes anuales incluidos en informacién
financiera de la secci6n de accionistas e invetsotes, encontrara mayor detalle sobre esta materia

La Estrategia de Recursos Humanos

El nimero medio de personas empleadas por la Sociedad Dominante y las sociedades consolidadas por integracion
global dutante el primer semestre de 2018 es de 10 994 empleados

La cultura corporativa de NH Hotel Group se basa también en los pilares de diversidad e igualdad Asi, el 50,1%
del total de la plantilla a 30 de junio de 2018 son mujeres

Adicionalmente la edad media de las peisonas empleadas 30 de junio de 2018 es de 38,6 afios y la antiguedad
media es de 8,7 afios

Durante este afio y enmaicada en el Plan Estiatégico 2017-2019 de la Compaiiia, se ha dado continuidad a la
estiategia de Recutsos Humanos basandose en 3 pilaies principales
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* Liderazgo global y gestion del talento Preservar el futuio de la Compafiia involuciando a los mejoies empleados,
asi como 1dentificando y desartollando a los mas talentosos de NH Hotel Gioup, contando con competitivas
herramientas y mecanismos pata garantizar su tetencion y compiomiso.

* Médximo tendimiento y mejoi lugar paia trabajar- Convertitse en una empiesa reconocida como Mejot Lugat
paia Trabajat, fundado en el alto nivel de compromiso de sus empleados, su contribucion activa para conseguitlo,
el rigor paia diferenciar y 1econocet el alto 1endimiento y para inciementar el reconocimiento como empleador
atractivo

+ Tiansformacién y remvencién Buscal, evaluar y aprovechat las opoitunidades paia set mds eficientes
(outsoutcing, digitalizacién, ), evolucionar nuestio entorno de tiabajo y adquuur habilidades analiticas
piredictivas avanzadas

Todo lo antetior debe estar fundamentado y garantizar con solidez la Excelencia Opeiacional en Recursos
Humanos y de Comunicacién Interna, con politicas y procesos claros, cumpliendo las promesas de manera
proactiva, continuando apoyando, desatrollando e implementando el modelo operacional de NH Hotel Gioup, y
controlando el coste de personal y partidas presupuestarias relacionadas

Medio ambiente

La sostenibilidad en NH Hotel Group actia como palanca de innovacion, buscando soiprender al cliente, ademas
de consegun eficiencias en el consumo de agua y energia En nuestio compromiso tesponsable con el Planeta,
trtabajamos pata minimizat nuestto impacto en el Cambio Climatico, aumenta: la eficiencia de los recmisos y
desartollar productos mas sostenibles Todo ello, minimizando nuestra huella ambiental con un consumo
responsable de los recutsos naturales

En el ejetcicio 2018 se continia con la implantacién de la miciativa de sostenibilidad Esta iniciativa da
continuidad a los logtos medioambientales alcanzados en pasados ejetcicios, de forma que tomando como afio
base el 2008 se ha reducido por habitacidn ocupada un 28% el consumo de energia, un 29% el consumo de agua
y un 74% la huella de carbono. NH Hotel Group apuesta pot la energia tenovable, lo que permite 1educir la huella
de catbono Este consumo de energia verde con certificado de origen renovable esta disponible en un 99.6% de
los hoteles de Espafia, [talia, Alemania, Holanda, Bélgica y Luxemburgo, cubriendo un 89% del total de la eneigia
elécttica consumida en Eutopa

NH Hotel Group cuenta con la certificacion global en gestién ambiental ISO 14 001 y en eficiencia eneirgética
ISO 50.001 para los servicios de alojamiento, restauracion, reuniones y eventos. A la certificacion global de la
Compaiiia, se suman las certificaciones individuales de sostenibilidad de 139 hoteles, en cettificaciones tales como
BREEAM, LEED, Gieen Key, Hotelest+Veides, ISO 14 001 o ISO 50 001, todos ellos teconocidos por el GSTC
(Global Sustamnable Tourism Council)

NH Hotel Gioup 1eporta a Carbon Disclosure Project (CDP) su compiomiso y estrategia frente al cambio climético
desde 2010 En 2017, la Compaiiia obtuvo una valoracién B Management, lo que sitiia a NH Hotel Group entre
las compafiias a la cabeza adoptando medidas para reducii eficazmente las emisiones, indicando una gestién
ambiental avanzada

Igualmente, NH Hotel Gtoup forma parte de FTSE4 Good, indice burséatil de la Bolsa de Londres, que 1econoce
el comportamiento soctalmente tesponsable de empresas a nivel mundial
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ACCIONES Y ACCIONISTAS

Al cierre del primer semestre de 2018 el capital social de NH Hotel Group, S.A. estaba representado por
392.180.243 acciones al portador de 2 euros de valor nominal cada una, integramente suscritas y desembolsadas.
Todas estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos y se encuentran admitidas a cotizacién en
el Mercado Continuo de las Bolsas de Valores.

De acuerdo con las (ltimas 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 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017:

30/06/2018 31/12/2017
Minor International Public Company Limited 29.82%M --
HNA CO LTD 8.40%? 29.34%
Oceanwood Capital Management LLP 5.74%" 12.06%
Grupo Hesperia 8.28% 9.27%®

Sin perjuicio de esta relacion de accionistas, se informa de los siguientes cambios comunicados por dichos accionistas a la CNMV:

™ Con fecha 22 de mayo de 2018, MINT, a través de su filial 100% MHG International Holding (Singapore) Pte. Ltd., acordé adquirir de
fondos gestionados por Oceanwood 30.000.000 acciones de NH Hotel Group, S.A., representativas del 8,6% del capital social de NH a esa
fecha. Tras la ejecucion de dicho contrato de compraventa y junto con las acciones que disponia en ese momento, MINT quedé con una
participacion del 9,7% del capital social de NH en ese momento, que tras la conversion del bono quedaria una participacion del 8,6%.
Posteriormente, con fecha 11 de junio de 2018, Ocenwood vende 14.000.000 acciones de NH (representativas del 3,57% del capital social).

Con fecha 5 de junio de 2018 Minor International anunci6 la compra a HNA de un total de 65.850.000 acciones de NH, representativas del
17,64% del capital social de NH, por el precio de 6,40 euros por accion, la fecha de ejecucion fue el 15 de junio de 2018.

Con fecha 5 de Junio de 2018, Minor International anunci6 la compra a HNA de un total de 32.937.996 acciones de NH, representativas del
8,40% del capital de NH, por el precio de 6,10 euros por accién, sujeto a la aprobacion de la operacion por parte de la Junta General de
Accionistas de Minor International y a la obtencién de las autorizaciones preceptivas por parte de las autoridades de competencia
correspondientes. Con sujecion a lo anterior, la fecha prevista para la ejecucion de esta operacion es la semana del 10 al 16 de septiembre de
2018 (el "Segundo Tramo"). Adicionalmente, el 11 de Junio de 2018, el Grupo Minor International comunico el anuncio previo de la solicitud
de autorizacion de la oferta pablica voluntaria de adquisicion sobre las acciones de NH Hotel Group, cuya solicitud de autorizacion fue
registrada en la CNMV el dia 10 de julio de 2017.

@ Con fecha 5 de Junio de 2018, el Grupo HNA anunci6 la venta a Minor International de un total de 32.937.996 acciones de NH,
representativas del 8,40% del capital de NH, por el precio de 6,10 euros por accion, sujeto a la aprobacion de la operacién por parte de la Junta
General de Accionistas de Minor International y a la obtencion de las autorizaciones preceptivas por parte de las autoridades de competencia
correspondientes. Con sujecién a lo anterior, la fecha prevista para la ejecucion de esta operacion es la semana del 10 al 16 de septiembre de
2018 (el "Segundo Tramo").

) La participacion de Grupo Hesperia se compone de la participacion que de forma directa ostentan Grupo Inversor Hesperia, S.A. y
Eurofondo.

La cotizacion media de NH Hotel Group, S.A. en el primer semestre de 2018 se situd en 6,33 euros por accién
(4,59 euros en el mismo periodo de 2017), con un precio minimo registrado en el mes de febrero de 5,51 euros
por accion (3,90 euros en enero de 2017) y un precio maximo en el mes de abril de 6,71 euros por acci6n (5,50
euros en junio de 2017). La capitalizacion bursatil del Grupo a cierre del primer semestre de 2018 ascendia a
2.482,50 millones.

A 30 de junio 2018, el Grupo cuenta con 600.000 acciones propias, 9.416.368 acciones propias a 31 de diciembre
2017. La reduccion de autocartera en el periodo se explica por los siguientes movimientos:

e En el mes de junio del ejercicio 2018 el Grupo entregd 8.569.262 acciones propias a los bonistas con
motivo de la conversién anticipada del bono convertible de €250 millones. Estas incluyen 1.384.473
acciones que tenia dispuestas una de las entidades que participaba en el préstamo de titulos de 9.000.000
de acciones, asociado a la emision, el cual ha sido cancelado definitivamente.
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e En el primer semestre del ejercicio 2018 se ha liquidado el segundo ciclo del plan de incentivos a largo
plazo explicado en la nota 23 de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2017. La liquidacion de este segundo ciclo se ha realizado mediante la
entrega de 247.106 valoradas en 1.029 miles de euros.

CAPITALIZACION al cierre de cada ejercicio (en millones de euros)

2.483
2.102
1765
1.321 1.392 ] 1.347
2013 2014 2015 2016 2017 30/06/2018*

* En el mes de junio de 2018 se produce la ampliacion de capital de 41,9 millones de acciones de nueva emision (véase Nota 10) debido a la
conversion del Bono por importe nominal de €250 millones.

Durante el primer semestre del afio 2018, se contrataron en el Mercado Continuo 204.835.064 acciones de NH

Hotel Group, S.A. (128.107.269 acciones en el mismo periodo de 2017), con una media de contratacion diaria de
la accién en el Mercado Continuo de 1.625.675 titulos (1.008.719 titulos en el mismo periodo de 2017).

CONTRATACION MEDIA DIARIA (en titulos)

1 8
1.625.675
1.330.524 1.231.203
932.173
725.085 .
2013 2014 2015 2016 2017 30/06/2018*

* En el mes de junio de 2018 se produce la ampliacion de capital de 41,9 millones de acciones de nueva emision (véase Nota 10) debido a la
conversion del Bono por importe nominal de €250 millones.
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EVOLUCION NH HOTEL GROUP vs. IBEX 35
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EVOLUCION PREVISIBLE

Las previsiones indican que el crecimiento se mantendra en 2018, aunque a un ritmo més sostenible después de
ocho aiios de expansion constante, tras la crisis econdémica y financiera de 2009. Basandose en las tendencias
actuales, las perspectivas econdmicas y la prevision del Grupo de Expertos de la OMT, la Organizacién anticipa
que las llegadas de turistas internacionales en el mundo creceran a un ritmo de entre el 4% y el 5% en 2018. Por
regiones, se espera un crecimiento en la llegada de turistas a Europa y las Américas entre el 3,5% y el 4,5%.

Por otro lado, el crecimiento de GDP en Europa se espera que sea de +2,3% en 2018 (Datos y estimaciones de la
C.E. “European Economic Forecast - Spring 2018 mayo 2017).

En dicho entorno econémico, el Grupo espera beneficiarse del incremento de ventas asociado a las expectativas
de crecimiento de GDP en el 2018, junto al impacto positivo por las inversiones de reposicionamiento realizadas
en los (ltimos afios y apoyado por la implantacion de herramientas para la gestion de precios que van a permitir
seguir optimizando dicha estrategia.

HECHOS POSTERIORES

Con fecha 11 de junio de 2018 la sociedad MHG Continental Holding (Singapore) Pte. Ltd. (el “Oferente”),
integramente participada por Minor International Public Company Limited, comunicé a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (“CNMV?”) su intencion de formular una oferta publica de adquisicion de acciones sobre el
100% del capital social de NH Hotel Group, S.A. mediante la publicacion del correspondiente anuncio previo de
conformidad con lo previsto en el articulo 16 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las
ofertas publicas de adquisicion de valores (el "RD 1066/2007").

Asimismo, con fecha 10 de julio de 2018 el Oferente present6 la correspondiente solicitud de autorizacién de la
referida oferta publica de adquisicién de acciones ante la CNMYV, de conformidad con lo previsto en el articulo
17 del RD 1066/2007. En dicha solicitud el Oferente confirmé, ademas, (i) que era titular, a la fecha de la solicitud
de autorizacion, de 116.945.043 acciones representativas del 29,82% del capital social de NH Hotel Group, S.A.,
29,86% excluyendo la autocartera a la fecha de la solicitud; y (ii) que, una vez tenga lugar la adquisicién de las
acciones que, en su caso, adquiera el Oferente en virtud del segundo contrato de compraventa suscrito con Tangla
el 5 de junio de 2018, cuya ejecucion esta prevista para la primera quincena de septiembre, y que ascienden a un
total de 32.937.996 acciones de NH Hotel Group, S.A (representativas del 8,40% de su capital social), el Oferente
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serfa titular de 149.883.039 acciones de NH Hotel Group, S.A representativas del 38,22% de su capital social,
38,28% excluyendo la autocartera citada.

Como consecuencia de la referida oferta ptblica de adquisicion, durante el segundo semestre de 2018 podria
producirse un cambio de control en NH Hotel Group, S.A.. A este respecto, NH Hotel Group, S.A. ha identificado
y analizado los contratos suscritos tanto por ella misma como por las distintas sociedades de su grupo que incluyen
clausulas de cambio de control y teniendo en cuenta las circunstancias actuales de mercado, no es previsible que
como consecuencia de las mismas se lleguen a producir efectos materiales adversos que pudieran llegar a tener
relevancia significativa.

Por otro lado, con fecha 5 de julio de 2018, el Grupo ha adquirido el 16% del capital social de Palacio de la
Merced, S.A., por un importe de 1.000 miles de euros. Tras dicha adquisicion, el Grupo mantiene una participacién
del 88% en la sociedad.

En el mes de julio se ha producido una reorganizacién societaria donde la sociedad del Grupo NH Italia ha vendido
directa o indirectamente sus participaciones en HEMV Amsterdam BV, Jolly Hotels Deutschland GmbH y Jolly
Hotels Belgio, S.A. a las sociedades del Grupo NH The Netherlands BV. y NH Hoteles Deutschland GMBH. El
efecto de esta transaccion en los estados consolidados del Grupo es un gasto por impuesto de 2,2 millones de
euros aproximadamente.

Durante el mes de julio se han cumplido las condiciones suspensivas de una operacién de venta de determinados
activos acordada en el ejercicio 2017 y que se encontraba sujeta al cumplimiento de dichas condiciones, por
importe de venta de 15 millones de euros, que supondran el registro de una plusvalia contable para el Grupo de
11,9 millones de euros, aproximadamente.
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NH HOTEL GROUP, S.A. y Sociedades Dependientes

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DE LOS CONSEJEROS A EFECTOS DE LO
DISPUESTO EN EL ARTICULO 119.3 REAL DECRETO LEGISLATIVO 4/2015, DE 23
DE OCTUBRE, POR EL QUE SE APRUEBA EL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DEL

MERCADO DE VALORES.

Los Consejeros de NH HOTEL GROUP, S.A., declaran que, hasta donde alcanza su conocimiento,
los Estados Financieros Intermedios Resumidos Consolidados e Informe de Gestién Consolidado
Intermedio correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de Junio de 2018 de NH
Hotel Group, S.A. y Sociedades Dependientes, formuladas en la reunién del Consejo de
Administracién, celebrada el dia 26 de Julio de 2018, elaboradas con arreglo a los principios de
contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de NH HOTEL GROUP, S.A., y de las empresas comprendidas en la consolidacién
tomados en su conjunto y que el Informe de Gestion Consolidado intermedio incluye un analisis fiel

de la informacion exigida.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 253 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, los Consejeros de NH HOTEL GROUP, S.A., proceden a la firma de los Estados
Financieros Intermedios Resumidos Consolidadas e Informe de Gestién Consolidado Intermedio
correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de Junio de 2018 de NH Hotel Group,

S.A. y Sociedades Dependientes. 7
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DILIGENCIA que extiende el Secretario del Consejo de Administracion, para hacer constar que se
ha firmado la Declaracion de Responsabilidad anterior por parte de la totalidad de los miembros del
Consejo de Administracion en consonancia con los Estados Financieros Intermedios Resumidos
Consolidados e Informe de Gestién Consolidado Intermedio correspondientes al periodo de seis
meses terminado el 30 de Junio de 2018 de NH Hotel Group, S.A. y Sociedades Dependientes, que
se han formulado en la sesion del Consejo de Administracion celebrada el dia 26 de Julio de 2018,
figurando la estampacion de la firma junto con el respectivo nombre y apellidos del Consejero
firmante.

Se hace constar que el consejero D. Fernando Lacadena Azpeitia estampa su firma en nombre y
representacion de los sefiores consejeros D. José Maria Cantero de Montes-Jovellar y D. José Maria
Sagordoy Llonis, en virtud de delegacion expresa.

De todo ello doy Fe.

Madrid, 26 de Julio de 2018

Pedro Ferreras Diez
Secretario del Consejo de Administracién



