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Estimada Sr. Mas:
L.es adjuntamos la nueva nota corregida con los cambios que datallamos a continuacion:

2n 1a pagina 1 en el apartado de Actividad Hotelera- Hechos relevantes en el sexto punto nos
referimas al resultado neto después de impuesto y no antes de impuestos como se
rmencionaba en la nota anterior

En la pagina 1 en el apartado de Actividad Inmobiliaria — Hechos relevantes ef dato correcto
&5 39,68m de FEuros, tal como aparece en el resto del documento.

izn la pagina 5 dentro del apartado de factores de la evolucion del negacio: los siguientes
parrafos sustituyen al quinte y sexto punto:

o “El Revpar de hoteles comparables en Madrid cedié un 7,1%, cayendo el ADR un
3,87% vy 2,36 puntos la ocupacion. Aln no esta disponible el Revpar de mercada
del Hotelbenchmark de Deloitte & Touche para Madrid para el primer semestre.
La dltima referencia —a 31 de mayo-, el Revpar de mercado cedia 1,7 puntos
porcentuales mas que el de NH.

o El Revpar de hoteles comparables en Barcelona cavo un 5,11%. El ADR cedid un
4,92% y la ocupacién 0,15 puntos. Adn no esta disponible la el Revpar de
mercado del Hotelbenchmark de Deloitte & Touche para Barcelona para el primer
semestre. La dltima referencia —a 31 de mayo-, el Revpar de mereado cedia 2,3
puntos porcentuales mas que el de NH.
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Unsahda,

Hoberta Chollet tbarra



Madrid, 23 de julio de 2004

| VENTAS Y RESULTADOS PRIMER SEMESTRE DE 2004 !
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Ebitda Actividad Inmobiliaria

Actividad Hotelera- Hechos relevantes:

* El Revpar en Hoteles de Europa Comparables cedié un 0,81% en la 1° mitad del
afo. En al segundo trimestre, éste subié un 0,89%.

* En el 2° trimestre, el Ebitda de Hoteles Comparables aumenté un 8%, que supone
la primera subida de Ebitda tras 7 trimestres de tendencia negativa.

* La contribucién de Benelux al Ebitda aumento un 12%, hasta los €33m, ganando
¢ada vez mas peso en los resultados del grupo consolidado.

* En el primer semestre, las ventas totales en hoteles en Alemania y Austria & Suiza
subieron un 12% y 14,8% respectivamente.

* Gracias al plan de ahorros, en hoteles comparables el ratio de FTE por habitacién
ocupada cayé un 5,8% y el ratio de costes operativos por habitacién ocupada
mejord un §,1%.

* El Resultado neto después de impuestos y descontando extraordinarios fue de
£22,78m, un 133% mas que los €9,79m de! afio pasado.

* La deuda neta se redujo respecto al mismo periodo de 2003 en un 20,4% desde
€639,53m hasta €509,3m, después de pagar dividendos y la amortizacion de parte
de las preferentes.

Actividad inmobiliaria - Hechos relevantes:

* Ebitda de ventas inmabiliarias: €39,68m, un 379% mas que los €8,29m logrados en
2003.

* Sdlida evolucion operativa: A 31 de junio, se acumulan €73,5m de ventas
comprometidas pendientes de contabilizar, un 98% mas que los €37,1m
acumulados a 30 de junio de 2003.
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2. CUADRO DE INGRESOS Y RESULTADOS PRIMER SEMESTRE 2004
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3. CUADROQ DE PYG

B T

Ingresos de Ia Actividad Hotelers o 421,18 89,8%

i A
85,6%

Ingresos de la Actividad Inmobiliaria 47,80 10,2% 20,36 4,4%

TOTAL INGRESDS 468,98 100,0% 458,20 100,0%

Coste de Ventas Inmbiliaria O S 115 S <) S ¢ 1 4 7 Y /-3 ;. 'A)
Gastos Directos de Gestion (283.53)  [60.5%) (297.91)  (65.0%) (48%)
BENEFICIO DE GESTION 181,68 38,7% 15230  33,2% 19,3%
Arrendamienios y Contribucion Urb. ™ T G 6B T 4865  (BYEEY @TEmy T T T R g
EBITDA N 94,70 0% T35 154% 34,6%
Amantizaciones (38,80) (B.5%) (41,48)  (9,1%) {4,1%)
Amartizacidn Dif. Coris.8TG (2,32 {05%) (D88  (02%) 163,6%
EBIT 52,58 11,2%  27.88 61% ‘ o . - BTe%
Gastos Financieros T m@an (21%) (15.38)  (34%) ' ' (35,29
Resultados Puesta en Equivalendia 0,02 0.0%  (0,06) (0,0%) (133,3%)
Resultados Extrasrdinanios (3,57) (0,8%) 21,20 4,.6% (116,8%)
EBT ‘ 38,06 8,3% 33,74 7.4% 15,8%
Impuesto sabre Sociedades T 003) @2%) (578 (a0 ' S T48%
BENEFICIO antes do Minaritarios 28,67 61% 27196 1% I . o 2,5%
Minaritarios ‘ T Ty (AT (1.80) {03 386,9%
'BENEFICIO NETO 20,88 4,5% 26,36 5.8% (20,8%)

4, CUADRO DE RATIOS DE GASTOS OPERATIVOS RESPECTO A HABITACIONES

EfpisAdsaliar s RaRsA et eTaIRRN AR MR R dunial A0 041 Enbrantinial 20080 R Vel

Hahitaciones Medias 30.684 30.513 0.6%
Empleados medios de la cadena {(FTEs) 10.792 11.469 -5,9%
RATIO FTE/habitacion 0,35 0,38 -7.9%
Caostes de personal/habitacion disponible (€/dia) 2817 27 87 -5 4%
Otros gastos operatwusl habitacion disponible (€/dia) 17.91 19,25 -7,0%

e R R e

R e

Hechos significalivos respecto a Gastos Qperativas:

» ElPlan de raduccion de costes se refleja en la positiva evolucion de los ratios operativos por habitacion, tanto
en hoteles comparables como incluyendo todos los hoteles NH abiertos o reformados en los ditimos doce

mesas.

* En hoteles comparables de Europa se ha alcanzado una disminucion de 110 FTE's respecto al mismo
periodo de 2003.

= En hoteles comparables de todo el grupo, los FTE por habitacién ocupada se redujeron en un 5,8%, el total
de costes cperativos por habitacion ocupada mejoraran un §,1% y los costes de personal por habitacion
ocupada caveron un 5,6%.
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| ACTIVIDAD HOTELERA

ESPANA

* |acalda er las ventas totales en €17,04m se explica en buena medida por la venta del hotel Princesa Sofia
en 2003, que contribuyd con €16m en ventas y €5,33m en Ebitda en el mismo periodo de 2003,

* El Revpar én comparables cayé un 5,39% respecto al mismo periodo de 2003, con una disminucién en
ocupacion de 1,08 puntos y 3,83% en precio.

« En el segundo trimestre, el Revpar Comparable descendié un 5,92%, frente a 4,72% en el primero. El ratio
de acupacion cedid 0,9 puntos en &l segundo trimastre, contra un 1,23 en el primero; los precios cayeron en
el segundo trimestre un 4,71% y un 2,81% en el primero.

» Factores de la evolucion del negocio:

=}

o

El asurnento de |a competencia en Madrid y Barcalana, gue siguid presionando los precios a la baja.

El incremento en ventas en el segmento vacacional, que ha coniribuido a mejorar la ocupacian y ha
supuesto un precio medio mas bajo.

En el segmento tradicional de cliente de empresa ha bajado la ocupacion y se han mantenido los
precios.

El efecto de los atentados terroristas de Madrid el 11 de marzo afectaron las ventas en la primera
guincena de abril, normalizandose Ia situacion en mayo y junio.

El Revpar de hoteles comparables en Madrid cedidé un 7,1%, cayendo el ADR un 3,87% y 2,36
puntos la ocupacion. Aan no esta disponible el Revpar de mercado del Hotelbenchmark de Deloitie &
Touche para Madrid para el primer semestre. La Gltima referencia —a 31 de mayo-, el Revpar de
mercado cedia 1,7 puntos porcentuales mas que &l de NH.

E! Revpar de hoteles comparables en Earcelona cayé un 5,11%. El ADR cedi6 un 4,82% vy la
ocupacion 0,15 puntos. Aln no estd dispenible la el Revpar de mercado del Hotelbenchmark de
Deloitte & Touche para Barcelona para el primer semestre. La Oltima referencia —a 31 de mayo-, el
Revpar de mercado cedla 2,3 puntos porcentuales mas que el de NH.

En &l hotel NH Almenara, en 2003 se celebraron importantes convenciones que no tuvieron lugar en
este afio. Sin tener en cuenta este efecto las ventas comparables en Espafa habrian caido un 1

punto menos.

»  Evolucion de costes operativos:

0

Los gastos de explotacion en hoteles comparables excluyendo los de F&B, que fienen un
componente mas variable, han bajado un 0,37% a pesar de gue la inflacidn en costes salariales de
media es de un 4,5%.

Los 7 hoteles incarporados en los Ultimos 12 meses en Espafia contribuyen a distribuir los costes
operativos de forma mas eficiente.
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BENELUX

La caida en las ventas totales en €4,32m se explica en buena parte por |a venta del hotel Crowne Plaza en
2003, que contribuyo con €2m en ventas y €1,44m de Ebitda en el mismo periodo de 2003 v las reformas de
algunos hateles en Bélgica.

El Revpar en comparables subié un 2,02% respecto al mismo periodo de 2003, con un aumento en
ocupacion de 4,23 puntes y una calda de un 4,68% en precio.

En el segundo trimestre, el Revpar Comparable subid un 5,37%, frente a una caida de 1,92% en el primero.
El ratio de ocupacion subid 7,01 puntos en el segundo trimestre, frente a 1,23 puntos en el primero; los
precios cayeron en el segundo trimestre un 4,77% y un 4,57% en el primero,

Segun la encuesta Hotelbenchmark, en Amsterdam y en Bruselas el Revpar varié un -1,7% y 3,3%,
respectivamente. El Revpar de NH en Hoteles comparables fue -0,4% en Amsterdam y +24,8% en Bruselas.
En Amsterdam el ADR cayd 2,86% mientras la ocupacion subié 1,86 puntos. En Bruselas el ADR cayd
3.68% y la ocupacion subié 12,73 puntos.

Factores de la evolucion Operativa en Bengalux:

o FEl Fevpar de hoteles comparables en Amsterdam ha registrado subidas crecientes todos los meses
excepto en abril, mes en el que se celebraron convenciones y eventos significativos el 2003

o Se gprecia un cambio hacia un cliente de perfil mas vacacional, que contribuird en buena medida a
aurnentar la ccupacién aunque a un precio medio mas bajo.

o Durante el segundo trimestre Holanda ha experimentade un mayor dinamisme economico, hecho
que va a facilitar la recuperacion de cuota de mercado en el segmento MCL

o Los buenos resultados de NH en Bélgica se deben a un esfuerzo de la compadia por un mejor
posicionamiento de los hoteles en Bruselas y al hecho de que en 2003 algunos hoteles llevaban
poco tiempo en funcionamiento.

Evolucion de costes operativos:

¢ ElEhitda en Hoteles comparables se ha incrementado en un 9,6%. El margen de Ebitda subio de un
33,1% al 36% en hoteles comparables.

o Los esfuerzos en mejorar la eficiencia de gestién se estdn reflejando en un 3,86% de menores
costes operativos —ahorros norminales de €2,5m en el 1% semestre-.

ALEMANIA
Hechos significativos en Primer semestre:

El incremento en ventas iotales en €9,54m se explica por la buena evolucién operafiva de los hoteles
comparables y 1a incorporacién de dos nuevos hoteles en 2003 (Frankfurt City and Dusseldorf Messe), cuyos
resultados estan aumentando el Revpar total en Alemania.

El Revpar en comparables subié un 4,96% respecto al mismo periodo de 2003, con una subida en ocupacion
de 2,27 puntos y una subida del 0,75% en precio.
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* En el segundo trimestre, el Revpar Comparable subié un 9.60% y un 0,36% en & primero. El ratio de
ocupacion subié 2,68 puntos en el segundo trimestre, frente a 1,9 puntos en el primero; los precios subieron
en el segundo trimestre un 4,7% y cedieron 3,22% en el primero.

* En el 2°trimestre se aprecia una importante reduccion de pérdidas en Ebitda que se situaron en -€1,9m.

= Segln el Hotelbenchmark, en Berlin y Frankfurt el Revpar ha variado +6,6% y -3,7% respectivamente,
mientras que el de NH en Hoteles comparables lo ha hecho en un +4,5% en Berlin ¥ -7.2% en Frankfurt.

* Factores de la evolucién operativa en Alemania-

o Laocupacién ha crecido por encima de las expectativas gracias a los mejores esfuerzos comerciales
¥ & un mejor producto. Los precios empiezan a estabilizarse y €l segundo trimestre subieron casi un
5%.

o En primer semestre se han celebrado mas ferias que el afio pasado. En el segundo trimestre se
celebro Ja feria de Dusseldorf (DRUPA) que sdlo tiene lugar cada 4 anos, que supuso unas ventas
adicionales de €2m respecto al afo pasado.

= Evolucién da los costes operativos:
o El GOP mejora un 6,1%, subiendo sy margen desde un 29,9% a un 30,1%.

o Los costes operativos subieron un 4.47%, en parte por gastos extraordinarios de reparacion y
mantenimiento, y por los nuevos acuerdos de polizas de seguro.

Suiza & Austriz & Hungria

Hechos significatives en el primer semestre:

* Elaumento en las ventas totales en €2,43m, un 14,8% mas que el afo pasado, se explica en parte por Ia
incorporacian del Hotel de Budapest en 2003 y |as nuevas habitaciones incorporadas al NH Wien Airport en
marzo de 2604, del excelente comportamiento de esta B.U.

* Ei Revpar en comparables subié un 7,55% respecto al mismo periodo de 2003, con una subida en gcupacian
de 7,29 puntos y una bajada de 5,07% en precio,

= En el segundo trimestre al Revpar Comparable subié un 11,58%, frente & un 2,26% en el primero. El ratio de
ocupacion subié 11,21 puntos en el segundo trimestre, frente a 3,45 puntos en & primero; los precios
cedieron en &l segundo trimestre un 5,58% y un 4,6% en el primero.

= Especial mencion al excelente comportamiento del NH Viena Airport, el hotel de Lucermna y Salzburgo.
*  Evolucion de los costes aperativos

o El aumento de méargenes de GOP de un 12,6% & 21,6%, se debe & la reduccién de FTE's, Ia
renegaciacion de conirates con los proveedores y un control mas eficiente del coste de
mantenimiento.,

América Latina
Hechos significativos en el primer semestre:

* EnMexico, eri moneda local las ventas totales en los hoteles comparables aumentaron un 2,4% y el Fhitda lo
hizo en un 3,7%. Las ventas totales en euros cayeron un 22%, que en parte se explica por la venta del NH
Cancin en 2003 y un 13% se explica por la apreciacion del Eure, EI NH Cancun contribuyé a Ebitda con
€1,83m en el primer semestre de 2003.

* En Mercosur, en moneda local las ventas en hoteles comparables aumentaron un 40%, impulsadas
principalmenta por las de Argentina, donde las ventas subieron un 52,9%.
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* Evolucidn de los costes operativos:

o En los hoteles de Latinoamérica, los aumentos en ADR respecto a ocupacion han contribuido
positivamente a mejorar los margenes oparativos en estos hoteles.

o En Latinoamérica los costes operativos, excluidos los del F&B, disrminuyeron un 26,10%. Un 13%
debido a diferencias de cambio y otro 13% debido a una mejora en eficiencia.

o En Mexico, las mejoras en IT y el training a empleados de los nuevos sistemas estan completados,
por lo gue se esperan ahorros adicionales de costes en los proximos meses.

{ ACTIVIDAD INMOBILIARIA Y DE GOLF DE SOTOGRANDE |

CiT
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Hechos significativas en el primer semestre:

* Ventas comprometidas, pendientes de contabilizar a 31 de junio ascienden a €73,5m, un 98% mas que los
€37, 1m acumuladas a 30 de junio de 2003 y un 1C,4% menos que el 31 de marzo de 2004. La contribucién al
EBITDA de sstas ventas se estiman en unos €42m entre 2004 vy los dos afios siguientes.

* En el primer trimestre recordamos que se vendio una parcela de gran volumen en €21m, con €19 6m de
Ebitda. La parcela tenfa una edificabilidad de 25.249 m”.

* Ebitda de ventas inmobiliarias: €39,6m, un 378% mas que los €8,29m logrados en 2003, Sin el efecto de la
parcela de gran volumen vendida en Q1, el Ebitda serla de €4,8m, un 133% mas que el afio pasado.

* Un13% de las ventas comprometidas carresponden a los atraques de la marina, un 76% a apartamentos y
casas y un 11% a parcelas.

= 5e acumulan ventas por derechos de juego en el club de golf de “la Reserva® por valor de €7 4m.

EVOLUCION FINANCIERA

Hechos significativas en el primer semestre:

* Ladeuda neta se reduce respecto al mismo periodo de 2003 en un 20,4% desde €639,53m hasta €509,3m.
Respecto al 31 de marzo de 2004 |a deuda neta ha aumentado en un 12,15%, desde los 454, 12m hasta los
€509,3m por.

o Elpago del dividendo de 0,25€ por accién 2n el 2° trimestre, que totalizd casi €30m.
o Amartizacion de parte de las acciones preferentes de Krasnapolsky, por €30m,

Pagina &



« Elratic de Apalancamiento financiero ~Debt/Equity- ha subido desde 0,56x a 31 de marzo de 2004 a un 0,61
al final del 2° trimestre.

* El resuitado financiero neto mejord un 45,2%, desde -€8,54rn hasta -€4,68m, debido a la evolucion del tipo
de cambio en la deuda en Latinoamerica y a la reduccion del endeudamiento medio respecto a hace un afio.

= [En el segundo trimestre NH Hoteles ha firmado un crédito sindicade de €350m para refinanciar la deuda ya
existente. Las ventajas principales del préstamo son:

o Aumento de flexibilidad financiera.

o Centralizacién de la deuda.

c Deuda con menores costes. Los castes da 1a nueva deuda: Euribor + (0,6%-0,9%)
Los costes de la deuda cancelada: Eunibor + (0,75%-2%)

SITUACION DEL. PORTFOLIO A 23 DE JULIO DE 2004

AEB[!U[QS: 4 haoteles nuevos eh lo que va de aio

NH Hoteles opara aetualmente 234 hoteles con 34,397 habitaciones.
Desde 1 de enero de 2004 se han abierto 4 hoteles, el NH Palacio de Santa Marta, en el segundo trimestre:

Hotel Ciudad Contrato N? de Habitaciones
NH Express el Maquinista Barcelona | Arrendamiento 92

NH Express S, Sehastian de los Reyes | Madrid Arrendarniento a8

NH Cartagena (Collection) Cartagena | Arrendamiento 100

NH Palacio de Santa Marta (Collection) | Trujilla Gestion B0

Venta de hoteles y cancelaciones de hoteles abierios

Hotel / Tipo de Contrato Ciudad Comentarios N° de Habitaciones
NH Cancun / Fropiedad Cancun (Maxico) Pasa a gestitn 325
NH Waldorf / Arrendamiento Antwerpen (Bé&lgica) Saie de NH 150
NH Villacarlos / Prapiedad Valencia (Espafia) Pasa a gestion 51
Alfa Louise Bruselas (Eelgica) Vence contrato | 40
de gestion

El Hote! Villaca-los se vendit por €4,52m, con unas plusvalias de €1,27m a un EV/Ebitda de 10,04x.
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Proyectos firmados:

Actualmente NH Hoteles tiene firmados 24 nuevos proyectos con 3.731 habitaciones. Del total de proyectos
firmados 4 son hoteles en propiedad, 18 se abrirdn en arrendamiento y 4 restantes en gestion.

En Espafia, contando los que se han abierto desde comienzos de 2004, se abren 17 hoteles con 2459
habitaciones.

En la ciudad holandesa de La Haya se ha firmadoe un proyecto para abrir un hetel en arrendamiento de 206
habitaciones.

En Milan se abrird el primer hotel en {talia de NH Hoteles en 2006, El proyecto es un hotel de 231 habitaciones
en arrendamiento.

En Alemania s& canceld el proyecto de un hotel en Munich, con lo que actualmente quedan sdlo dos proyectos
firmados, el NH Hamburg Airport y el NH Nurberg City, ambos en arrendamiento, con un iotal de 682
habitaciones.
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rPortugal Hab. 14,188
Holanda Hoteles 1 0 8] 1 28
Hab, 206 0 1] 206 5.551

Bélgica Hotelas 0 0 o o 10
Hab. 0 0 0 (1 1.244

Alsmanla Howles ? o ) 2 85
Hal, Sa2 0 ) so2 0677

Sukza Howas 0 0 0 o [
Hap. 0 0 0 o 0 668

Austria Hoteles 0 0 o 0 o [
Hab. o 185 0 [\ 185 082

Ralia Hotates +] 1 i} Q 1 1
Hab. 0 231 o v 231 M

Aminca Hotlas 3 16 [ 25 2 0 1 3 28
. Hab. 381 2.589 1,553 4.563 215 o 128 343 4806

Resto del Hotcies 2 1 7 r it 8 ) & a
Mundo() Hab, 357 O S AU SO I ..
FOTAL ‘ Hoteies 144 €8 i 38 ia 4 Fl 7 63
Hap. 20.141 10.754 3502 34387 2.884 e 431 3881 8078

(") Hotles abiartos an Sudafica, Ghana y Hungria,
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