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SOTOGRANDE, S.A. y Sociedades Dependicntes

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DE LOS ADMINISTRADORES A EFECTOS DE
LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 8.1.b. 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.

El Consejo de Administracion de SOTOGRANDE, S.A., en su reunidn celebrada el dia 27 de
Marzo de 2008, declara que, como asi se hace constar expresamente en el apartado 2.a) de la
memoria de las Cuentas Anuales, hasta donde alcanza su conocimiento, las cuentas anuales
consolidadas e individuales han sido elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad
aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de
SOTOGRANDE, S.A. y de las empresas comprendidas en la consolidacion tomados en su
conjunto, y que el informe de gestion incluye un analisis fiel de la evolucion y los resultados
empresariales y de la posicion de SOTOGRANDE, S.A. y de las empresas comprendidas en la
consolidacion tomadas en su conjunto.

> D. Manuel Herrando y Prat de la Rlba D. Jesusdgnacio Arangurén Gonzalez-Tarrio
Presidente Vocal
/ D. Gabriele Burgio B D. Eddatdo Foncillas Cafaus -
Vocal 7 Vocal

'D. Ignacio de Navasqiies Cobign D. Heraclio Lépez Sevillano
(en representacion de Mediacion y (en representacion de Corporacion Financiera Reunida,
Diagnésticos, S.A.) S.L)
Vocal Vocal
AN
D. Matias Amat Roca - - - -ur. Robetfo Chollet Ibarra
(en representacion de Sociedad de Vocal y Secretario del Consejo de Administracion

Promocion y Participacion Empresarial
Caja de Madrid, S.A.)
Vocal




D. ROBERTO CHOLLET IBARRA, EN SU CALIDAD DE SECRETARIO-
CONSEJERO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION, DE LA ENTIDAD
MERCANTIL "SOTOGRANDE, S.A.", CON DOMICILIO EN EL PUERTO
DEPORTIVO SOTOGRANDE, EDIFICIO C, -11310 SAN ROQUE CADIZ, Y
C.I.F. A-28.110.666

CERTIFICA:

* Que en la sesion del Consejo de Administracion celebrada, previa su
debida convocatoria, el dia 27 de marzo de 2008, se aprobaron por
unanimidad las Cuentas Anuales ¢ Informe de Gestion, tanto
individual como Consolidada, de Sotogrande, S.A. correspondientes
al ejercicio 2007.

* Que la indicada documentacion, debidamente firmada por todos los
miembros del Consejo de Administracién, corresponde con las
Cuentas Anuales e Informe de Gestion -tanto individual como
Consolidada-, correspondientes al ejercicio 2007, junto con el
Informe de Auditoria Independiente, que se envié a la Comision
Nacional del Mercado de Valores el dia 23 de Abril de 2008.

Y para que conste y surta los efectos oportu expido la presente

Certificacion en Madrid, a 24 de Abril de 2

. Roberto Chollet Ibarra




DILIGENCIA que extiende el Secretario del Consejo de Administracion, para hacer constar la
firma de la Declaracion de Responsabilidad anterior por parte del Consejo de Administracion de
forma undnime, en su reunién celebrada el dia 8 de febrero de 2008, junto con las Cuentas
Anuales Consolidadas e Informe de Gestion de SOTOGRANDE, S.A. y de su Grupo
Consolidado, asi como la Propuesta de Aplicacion del Resultado, correspondiente todo ello al
gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2007, habiéndose procedido a suscribir todos los
documentos por los sefiores Consejeros mediante la estampacion de su firma, que junto a su
respectivo nombre y apellidos, constan en la pagina a ésta diligencia.

De todo ello doy Fe.

Madrid, 24 de)&bsi@e 2008

Roberto Chollet Tbarra:
Consejero-Secretario del Consejo de Administracion




Sotogrande, S.A.

Cuentas Anuales del

ejercicio terminado el

31 de diciembre de 2007 e

Informe de Gestién, junto con el
Informe de Auditoria Independiente
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Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1
Torre Picasso

28020 Madrid
Espana
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www deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUEN TAS

ANUALES

A los Accionistas de
Sotogrande, S.A .

I. Hemos auditado las cuentas anuales de Soto
diciembre de 2007 y la cuenta de pérdidas y

en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
CXamen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia Justificativa de las cuentas anuales
y la evaluacién de sy presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas,

2. De acuerdo con la legislaciéon mercantil, Jos Administradores
una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta
financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 2007, las corr
opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales
2007 emitimos nuestro informe de auditoria de las
CXpresamos una opinién favorable.

presentan, a efectos comparativos, con cada
de pérdidas y ganancias y del cuadro de
espondientes al ejercicio anterior Nuestra
del ejercicio 2007. Con fecha 28 de marzo de
cuentas anuales del ejercicio 2006 en el que

3. La Sociedad como cabecera de Grupo esti obligada, al cumplir determinados requisitos, a formular
separadamente cuentas anuales consolidadas preparadas de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), sobre las que hemos emitido nuestro
Informe de auditoria con opinidn favorable con esta misma fecha. De acuerdo con el contenido de dichas
cuéntas anuales consolidadas preparadas conforme a NIIF-UE, el volumen tota] de reservas, de
beneficios del ejercicio, de activos y de ventas consolidadas ascienden a 169, 8, 308 y 60 millones de

4. En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2007 adjuntas expresan
significativos, la imagen fiel del patrimon; '

diciembre de 2007 y de los resultados de sus operaciones

J. El informe de gestién adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sys Negocios y sobre otros

cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
stion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
Ita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
incluye la revisién de mformacion distinta de Ia obtenida a

31 de marzo de 2008

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madri

oo Tt : Member of
Inscripcion 96, C.LF.: B-79104489 Lomicilio Social; Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso - 28020 Madrid

Deloitte Touche Tohmatsy
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Sotogrande, S.A.

Cuentas Anuales del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2007
e Informe de Gestion, junto con el
Informe de Auditoria Independiente
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¢ SOTOGRANDE, S.A.
® BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006
(en miles de €)
@® ACTIVO
@ 2007 2006
INMQVILIZADO T
® GASTOS DE ESTABLECIMIENTO (nota 5) 12 170
_. INMOVILIZACIONES INMATERIALES (nota 6) 2.468 2.579
¢ INMOVILIZACIONES MATERIALES (nota 7) 61.647 62.372
® INMOVILIZACIONES FINANCIERAS (nota 8) 66.771 75.277
® DEUDAS DE TRAFICO A LARGO PLAZO (nota 10) 8.970 10.297
TOTAL INMOVILIZADO
¢ GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 3
@
o ACTIVO CIRCULANTE
EXISTENCIAS (nota 9) 54.763 58.950
@ CLIENTES (nota 10) 11.041 19.109
¢ DEUDORES 160 94
® DEUDORES EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS (nota 14) 29.148 36.632
ADMINISTRACIONES PUBLICAS (nota 15) 409 152
. TESORERIA 24 1734
O AJUSTES POR PERIODIFICACION 192 526
@ TOTAL ACTIVO CIRCULANTE -
' TOTAL ACTIVO
. Las notas 1 a 22 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacion al 31 de diciembre de 2007.
@
®
@
@
® 1
¢
@



GLASE 8.

SOTOGRANDE, S.A.

BAl ANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006
(en miles de €)

PASIVO

FONDOS PROPIOS

CAPITAL SUSCRITO

PRIMA DE EMISION
RESERVAS

PERDIDAS Y GANANCIAS
TOTAL FONDOS PROPIOS

INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS

ACREEDORES A LARGO PLAZO

PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS
IMPUESTOS DIFERIDOS
DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

OTROS ACREEDORES
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO

ACREEDORES A CORTO PLAZO

DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO
ADMINISTRACIONES PUBLICAS

ACREEDORES COMERCIALES
OTRAS DEUDAS

ANTICIPOS DE CLIENTES

PROVISIONES PARA OPERACIONES
DE TRAFICO

TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO

TOTAL PASIVO

diclembre de 2007.

(nota 11)

(nota 12)

(nota 4.6)
(nota 15)
(nota 13)

(nota 13)

(nota 14)
(nota 15)

(nota 16)

(nota 17)

(nota 4.6)

2007

25.131

91.564
89.636

5.794

0J2464570

2006

25.131

91.564
84.454

10.626

743 916
30 35
he2 41
368 331
1.703 1.323
4.176 212
978 3.520
2.310 7.070
6.171 10.478
827 18.628
1.687 6.574
1.873 3.511
5593
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Las notas 1 a 22 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacion al 31 de
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CLASE 8.

SOTOGRANDE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 2007 Y 2006
(en miles de €)

GASTOS __2007  _ 2006
APROVISIONAMIENTOS 10.505 32.412
GASTOS DE PERSONAL (nota 18) 11.207 12,495
DOTACIONES PARA AMORTIZACIONES
DEL INMOVILIZADO (notas 5, 6y 7) 3.888 4.372
VARIACION DE LAS PROVISIONES DE TRAFICO (nota 18) 311 160
OTROS GASTOS DE EXPLOTACION 15,340 17.231
BENEFICIOS DE EXPLOTACION 14.914] [ 28.666]
GASTOS FINANCIEROS Y ASIMILADOS (nota 13) 323 1.963
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS - ]
BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES
ORDINARIAS 16.668
VARIACION DE LAS PROVISIONES DE INMOVILIZADO
INMATERIAL, MATERIAL Y CARTERA DE CONTROL (nota 8) 9.603 4.958
GASTOS Y PERDIDAS DE OTROS EJERCICIOS - 98
PERDIDAS PROCEDENTES DE INMOVILIZADO INMATERIAL,

MATERIAL Y CARTERA DE CONTROL : 8.551
GASTOS EXTRAORDINARIOS 123 1.863
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS 1 [ - 1
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS
IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES (nota 15) 2.714 2.669
RESULTADOS DEL EJERCICIO (BENEFICIOS)

Las notas 1 a 22 descntas en la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2007.
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SOTOGRANDE, 5.A.

042464572

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 2007 Y 2006

(en miles de €)

INGRESOS

IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS

OTROS INGRESOS DE EXPLOTACION
INGRESOS ACCESORIOS Y OTROS DE
GESTION CORRIENTE

PERDIDAS DE EXPLOTACION

INGRESOS FINANCIEROS Y ASIMILADOS

RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS

PERDIDAS DE LAS ACTIVIDADES
ORDINARIAS

BENEFICIOS PROCEDENTES DEL INMOVILIZADO
MATERIAL, INMATERIAL Y FINANCIERO

SUBVENCIONES DE CAPITAL
TRASPASADAS A RESULTADOS

INGRESOS OTROS EJERCICIOS

INGRESOS EXTRAORDINARIOS

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS

PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS

RESULTADOS DEL EJERCICIO (PERDIDAS)

(hota 18)

(nota 12)

2007 2006
55.712 95.049

453 287
- 7L - ]
2.077 1527

[ - | [ 4% |
[ - =]
: 35

289 248

872 198

405 54

[ - - ]
- - ]

Las notas 1 a 22 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio 2007,
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GLASE 3a

Sotogrande, S.A.

Memoria del
ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2007

1.  Actividad de la Sociedad

Sotogrande, S.A. se constituyo el 19 de septiembre de 1962, figurando inscrita en el Registro Mercantil de Cadiz,
libro de Sociedades, tomo 129, folio 138, hoja numero 573, inscripcion 2%, El domicilio social se encuentra en

San Roque, Cadiz.
El objeto social de la Sociedad de acuerdo con sus Estatutos Sociales es el siguiente:

1. La adquisicion, urbanizacion, construccién, promocion, comercializacion y explotacion de fincas rusticas o
urbanas y concesiones administrativas.

La adquisicion, administracion y enajenacion por cuenta propia de toda clase de titulos, derechos y valores
mobiliarios, con exclusion de aquellas actividades para cuya realizacion se exija por la normativa vigente el
cumplimiento de requisitos especiales que esta Sociedad no reina.

3. La explotacion de establecimientos relacionados con el sector de la hosteleria y la restauracion, asi como la
promocion, gestion y explotacion de actividades deportivas.

Dichas actividades podra desarrollarlas la Sociedad, total o parcialmente, de modo indirecto mediante su
participacion en otras sociedades de idéntico 0 analogo objeto social.

En la actualidad, la actividad inmobiliaria de la Sociedad se centra en la urbanizacion y venta por parcelas de

una finca sita en San Rogue con una superficie original de 16 millones de metros cuadrados, de la cual se ha
desarrollado aproximadamente un 88% de la superficie total, Asimismo, a traves de filiales se han Inictado

nuevos proyectos en Replblica Dominicana y Mexico, principalmente, Esta actividad se complementa con la
explotacion de negocios relacionados con la hosteleria y el ocio, entre los que destacan dos campos de goff,
Almenara de 27 hoyos y La Reserva de 18 hoyos y los hoteles de cuatro estrellas NH Almenara y NH
Sotogrande (explotado indirectamente a través de Hoteles y Gestion Sotogrande, S.L.).

2.  Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales del ejercicio 2007 han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad
presentandose de acuerdo con el Plan General de Contabilidad adaptado a las empresas inmobiliarias, de
forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la misma.
Dichas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a
la aprobacién de la Junta General de Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin ninguna
modificacion. Las cuentas anuales del ejercicio 2006 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas

celebrada el 16 de junio de 2007.
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3. Distribucion de resultados
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b) Aspectos derivados de la transicion a las nuevas normas contables.

Con fecha 20 de noviembre de 2007 se publico el R.D. 1514/2007, por el que se aprueba el nuevo F-‘Ign
General de Contabilidad que ha entrado en vigor el dia 1 de enero de 2008 y cuya aplicacion es obligatoria

para los ejercicios iniciados a partir de su entrada en vigor.

Ei mencionado Real Decreto establece que las primeras cuentas anuales que se elaboren conforme a los
criterios contenidos en el mismo se consideraran cuentas anuales iniciales y, por lo tanto, no recogeran
cifras comparativas del ejercicio anterior, si bien se permite presentar informacion comparativa del ejercicio
inmediato anterior siempre que la misma se adapte al nuevo plan. Adicionalmente, el Plan contiene
diversas disposiciones transitorias en las cuales se permiten distintas opciones en la aplicacion, por primera
vez, de la nueva norma contable, asi como la adopcion voluntaria de determinadas excepciones en dicho

proceso de aplicacion inicial.

La Sociedad esta llevando a cabo un plan de transicion para su adaptacion a la nueva normativa contable
que incluye, entre otros aspectos, el analisis de las diferencias de criterios y normas contables, la
determinacion de si presentara o no informacion comparativa adaptada a la nueva normativa y por tanto, de
la fecha del balance de apertura, la seleccion de los criterios y normas contables a aplicar en la transicion y
la evaluacién de las necesarias modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacion.

A la fecha de formulacion de las presentas cuentas anuales el plan mencionado anieriormente se encuentra
en fase de ejecucion sin que sea posible estimar en la actualidad de forma integra, fiable y con toda la
informacion relevante los potenciales impactos de Ia transicion.

Los Administradores de la Sociedad propondran a la Junta General Ordinaria de Accionistas el siguiente reparto
del resultado del ejercicio 2007;

A dividendos
A reservas voluntarias

Total beneficins

Normas de valoracion

Las principales normas de valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de las cuentas anuales del
ejercicio 2007 de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad adaptado a las empresas

inmobiliarias, han sido las siguientes:

4.1. Gastos de establecimiento

Este epigrafe del balance de situacion incluye gastos de ampliacion de capital contabilizados por los costes
reales pagados en concepto de honorarios de abogados, gastos de escrituras y reqgistros y se amortizan a
razon del 20% anual, asi como los gastos de primer establecimiento incurridos con anterioridad a la apertura
del hotel NH Almenara que no son imputabies al inmovilizado material y se amortizan a razon del 20% anual.
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4.2. Inmovilizaciones inmateriales

La cuenta “Concesiones administrativas” incluye el canon pagado como contraprestacion para la adquisicion
del derecho de explotacion de la red de suministro de agua potable, saneamiento y depuracion de aguas

residuales de la urbanizacién Sotogrande. Dicho importe se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias
linealmente durante el periodo de duracion de la concesion (50 anos).

Los derechos derivados de los contratos de arrendamiento financiero se contabilizan como inmovilizado
inmaterial por el valor de contado del bien, reflejandose en el pasivo la deuda totai comprometida mas el
importe de la opcién de compra. La diferencia entre ambos importes, que representa los gastos financieros

de la operacion, se contabiliza dentro del epigrafe "Gastos a distribuir en varios ejercicios” y se imputa a la
cuenta de pérdidas y ganancias de cada ejercicio con un criterio financiero. Los bienes adquiridos en
régimen de arrendamiento financiero se amortizan linealmente considerando las mismas vidas utiles que las

empleadas en los bienes de similar naturaleza del inmovilizado material.

Las aplicaciones informaticas y la propiedad industrial figuran valoradas por su precio de adquisicion y se
amortizan linealmente en 5 anos.

4.3. Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material adquirido con anterioridad al 31 de diciembre de 1983 se encuentra valorado a su
nrecio de coste actualizado de acuerdo con diversas disposiciones legales. Las adiciones efectuadas con
nosterioridad a dicha fecha se han valorado a su coste de adquisicion.

Los costes de ampliacion, modernizacién o mejoras que representan un aumento de productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida Gtil de los bienes, se registran como mayor coste de

estos.

L os gastos de conservacion y mantenimiento se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en
que se incurren.

La Sociedad amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste de los
activos entre los afios de vida Util estimada, segun el siguiente detalle:

Anos rcie: |
Vida Util
Estimada
Construcciones
Instalaciones técnicas y maquinaria 10-12,5
]Mﬂbiliariﬂ ' 10

Elementos de transporte
Equipos para proceso de informacion
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4.4, Inmovilizaciones financieras

L as participaciones en empresas del Grupo, asociadas y otras se reflejan en los balances de situacion
adjuntos a su precio de adquisicién actualizado para algunos titulos de acuerdo con lo establecido en la Ley
9/1983 y minorado, en su c¢aso, por fas correspondientes provisiones cuando dicho coste sea superior a su

valor razonable al cierre del gjercicio.

De acuerdo con las normas de valoracion del Plan General de Contabilidad, el valor razonable se determina

a partir del valor tedrico-contable de las participaciones, corregido en el importe de las plusvalias tacitas
existentes en el mo:nento de adquisicion de la participacién, siempre que subsistan en el de la valoracion

posterior.

Estas cuentas anuales no se presentan consolidadas con las de las sociedades filiales en las que la

Sociedad posee una participacion significativa ni con las de las sociedades en las que ejerce un control de
gestion y financiero. La Sociedad como cabecera de Grupo formula separadamente cuentas anuales

consolidadas preparadas de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por
la Union Europea (NIiF-UE).

L.os préstamos y créditos concedidos, asi como las fianzas entregadas se valoran por los importes
desembolsados, minorados, en su caso, por las provisiones necesarias para hacer frente a eventuales

insolvencias del deudor correspondiente.

4.5. Existencias

Los criterios sequidos para la valoracion de los distintos elementos que componen las existencias son los
siguientes:

-  Terrenos sin urbanizar: Se valoran a su coste de adquisicidon, que incluye los gastos legales de
escrifuracion, registro e impuestos no directamente recuperables de la Hacienda Publica.

- Terrenos urbanizados: Se valoran a precio de coste o valor de mercado, el menor. El coste antes citado
incluye el coste de los terrenos, los costes de urbanizacion y proyectos técnicos. Considerando las

especiales caracteristicas de la actividad de la Sociedad (urbanizacion y venta de una finca de,

aproximadamente, 16 millones de metros cuadrados a lo largo de un periodo aproximado de 50 anos),
el valor de los terrenos urbanizados incluye, los gastos de personal y generales del departamento

técnico incurridos en relacion con el desarrollo y diseno de los diferentes proyectos. Los gastos de
personal y generales activados durante 2007 han ascendido a 287 miles de euros, aproximadamente.

- Edificios en construccion y construidos: Se valoran a su precio de coste, que incluye la parte

proporcional correspondiente de los costes de terrenos e infraestructuras y los directamente incurridos
en relacion con las diferentes promociones (proyectos, licencias de obras, certificaciones de obra,

gastos legales de declaracion de obra nueva, inscripcion registral, etc.). La Sociedad tiene en cuenta el
valor de mercado y el plazo de materializacidén de las ventas de sus productos terminados, realizando
los ajustes valorativos necesarios cuando éstos se precisan.

La totalidad de los costes incurridos se identifican por zonas y productos con objeto de determinar el coste
de cada elemento en el momento de su venta, Este método permite asignar al coste de la venta una parte
proporcional del valor total del terreno y de los costes de urbanizacion, en funcion del porcentaje gque sobre
los metros totales disponibles para la venta en cada zona representan los metros vendidos.
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Ne acuerdo con el Plan General de Contabilidad adaptado a las empresas inmobiliarias, la totalidad de l0s
terrenos y solares se clasifican dentro del activo circulante aunque, en su ¢aso, su periodo de construccion

y venta supere el ano.

4.6. Provisiones para riesgos, gastos y operaciones de trafico

La provision para riesgos y gastos corresponde al importe estimado para hacer frente a posibles
responsabilidades futuras que pudieran criginarse basicamente COMO consecuencia de los riesgos,

contingencias y posibles reclamaciones de terceros, principalmente clientes. Su dotacién se efectua de
acuerdo con las mejores estimaciones disponibles, por parte de los Administradores de la Sociedad, al

cierre de cada ejercicio.

La provision por operaciones de trafico recoge la estimacion de costes pendientes de incurrir en relacion
con los terrenos y viviendas ya vendidos (véase nota 4.9),

4.7. Deudas

En el balance de situacion adjunto las deudas se clasifican en funcion de los vencimientos al cierre del
ejercicio. Se consideran deudas a corto plazo aquéllas con vencimiento anterior a doce meses y como

deudas a largo plazo las de vencimiento posterior a dicho periodo.

Las deudas de clientes con vencimiento aplazado devengan, por regla general, los correspondientes
intereses, recogiéndose en el activo del balance de situacién adjunto la totalidad de la cuenta a cobrar y en
el capitulo "Ingresos a distribuir en varios ejercicios” los intereses pendientes de devengo, para su

imputacién a la cuenta de pérdidas y ganancias basandose en un criterio financiero.

4.8. Ingresos a distribuir en varios ejercicios.

Ademas de los intereses mencionados en el punto anterior, la Sociedad refleja en este epigrafe el importe
de las subvenciones de capital recibidas. Su imputacion a resultados se efectua de forma proporcional a la

depreciacion de los activos subvencionados.

4.9. Ingresos y gastos. Reconocimiento del resultado de las ventas o cesiones
de uso

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se

produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad dnicamente contabiliza los beneficios
realizados a la fecha del cierre del gjercicio, en tanto que los riesgos previsibles y las perdidas, aun las
eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos. :

De acuerdo con el Plan General de Contabilidad adaptado a las empresas inmobiliarias, la Sociedad sigue
el criterio de registrar contablemente las ventas de inmuebles en fase de construccion y consecuentemente,

el beneficio de las mismas, en el momento en que se encuentran substancialmente terminados,
entendiéndose que se da esta circunstancia cuando no son significativos los costes pendientes de

terminacion de obra, por haberse incorporado al menos hasta ese momento el 80 por ciento de los costes
totales de la construccion sin tener en cuenta el valor del terreno. Cuando al cierre de un gjercicio no esta
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finalizada la construccion de alguna vivienda, cuya venta ya se ha contabilizado, se procede a registrar en
el epigrafe “Provisiones para operaciones de trafico” del pasivo del balance los costes pendientes de
incurrir por la Sociedad en relacion con la construccion de dichas viviendas.

Por regla general y siguiendo el principio de correlacion de ingresos y gastos, las comisiones del personal
de ventas y otros de caracter general (comerciales, publicidad, etc.) no imputables especificamente a las
promociones, aungue inequivocamente relacionados con las mismas, incurridos desde el inicio de las

promociones hasta el momento del registro contable de las ventas, se contabilizan en el epigrafe "Ajustes
por periodificacion” del activo del balance para su imputacion a gastos en el momento del registro contable

de las ventas, siempre que al cierre de cada ejercicio el margen derivado de los contratos de venta
suscritos pendiente de contabilizar supere el importe de los gastos.

Las cuotas de entrada asociadas a los derechos de juego que se venden por un plazo de 99 afos para ¢l
Campo de Golf de La Reserva, se contabilizan como ingreso del gjercicio en que se produce la venta y a

este ingreso se le asocia un coste que es el resultante de dividir el coste de la inversion entre 750, que son
todos los derechos de juego asociados a este campo. De esta manera, el ritmo de amortizacion del campo
y sus instalaciones va ligado al ritmo de venta de los derechos. El desfase temporal entre la imputacion de
las amortizaciones contables y las fiscales, da lugar a un impuesto anticipado o diferido que se regulariza
con el tiempo.

4.10. Impuestos sobre beneficios

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funcion del resultado econdmico antes
de impuestos, aumentado ¢ disminuido, segun corresponda, por las diferencias permanentes con el

resultado fiscal, entendido éste como la base imponible del citado impuesto, y minorado por las
bonificaciones y deducciones en la cuota, excluidas las retenciones y [0s pagos a cuenta.

4.11. Plan de pensiones y otras obligaciones similares

La Sociedad no tiene estipulado plan de pensiones complementario al sistema de la Seguridad Social. El
convenio de hosteleria obliga al pago de un numero determinado de mensualidades a aquellos empleados
que al cesar en la empresa por jubilacion o incapacidad laboral permanente tengan una determinada
antigliedad.

Los Administradores de la Sociedad estiman que los pasivos devengados por estos conceptos asi como
aquellos derivados de la materializacion de contingencias con ellos relacionados no serian significativos
respecto al conjunto de las cuentas anuales.

4.12. Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la reglamentacion laboral vigente, la Sociedad esta obligada al pago de indemnizaciones a
los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda su relacién laboral.

En las cuentas anuales del ejercicio 2007 no se ha registrado provision alguna por este concepto ya que los
Administradores de la Sociedad no esperan que se produzcan despidos de importancia en el futuro.
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4.13. Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su contravalor en euros, utilizando
los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se realizan. Los beneficios o perdidas por las diferencias
de cambio surgidas en la cancelacion de los saldos provenientes de transacciones en moneda extranjera

se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en gue se producen.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al cierre del ejercicio se valoran en euros a tipos de
cambio vigentes a 31 de diciembre, reconociéndose como gastos las pérdidas netas de cambio no

realizadas, determinadas para grupos de divisas de similar vencimiento y comportamiento en el mercado, y
difiriéndose hasta su vencimiento los beneficios netos no realizados determinados de igual modo, excepto
en el caso de los activos liquidos, que se valoran al tipo de cambio mas bajo entre el de cierre y el medio
del Gitimo trimestre, llevandose la diferencia a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

4.14, Fondo de reversion

Determinados activos son explotados por la Sociedad bajo el régimen de concesion administrativa
temporal. Los titulos por los que se otorgan estas concesiones preven, concluido el periodo por el que
fueron otorgados, la reversion de estos activos en condiciones normales de uso.

Los Administradores de la Sociedad estiman gue los programas de mantenimiento y conservacion de estos
activos garantlzan un estado permanente de buen uso, motivo por el cual no se considera necesario dotar

fondo de reversion.

4.15. Politica medioambiental

{.as inversiones derivadas de actividades medioambientales son valoradas a su coste de adquisicion y
activadas como mayor coste del inmovilizado o de existencias en el ejercicio en el que se Incurren

siguiendo los criterios descritos en las notas 4.3 y 4.5.

L.os gastos derivados de la proteccion y mejora del medio ambiente se imputan a resultados en el ejercicio
en que se incurren, con independencia del momento en el que se produzca la corriente monetana o

financiera derivada de ellos.

Las provisiones relativas a responsabilidades probables o ciertas, litigios en curso e indemnizaciones u
obligaciones pendientes de cuantia indeterminada de naturaleza medioambiental, no cubiertas por las
polizas de seguros suscritas, se constituyen en el momento del nacimiento de la responsabilidad o de Ia

obligacion que determina la indemnizacion 0 pago.

5. (astos de establecimiento

El desgiose y los movimientos habidos en este epigrafe durante el ejercicio 2007 son los siguientes:
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| o Miles de Euros ___'I
| | Gastos de |
| | Ampliacion |Gastos de Primer |
_de Capital | Establecimiento Total

+—

i>aldo a 31 de diciembre de 2006

(Dotaciones a la amortizacién
Saldn a 31 de dicieimnbre de 2007

La amortizacion de gastos de ampliacion de capital esti relacionada con los gastos incurridos en la Gltima
ampliacion de capital de 6 de junio de 2003.

La amortizacion de gastos de primer establecimiento, corresponde a la activacion de las pérdidas operativas
Iniciales incurridas por el hotel NH Almenara.

Inmovilizaciones inmateriales

El movimiento que han tenido las diferentes cuentas del Inmovilizado inmaterial y sus correspondientes
amortizaciones acumuladas durante el ejercicio 2007 es el siguiente:

~__Milesde Euros I
| Saldoa | Entradaso! Saldoa |

I 31-12-06 Dﬂtacmnesl MLI
]

:CﬂStE: | ,

| Concesiones administrativas 2.404 | - 2404 |

Derechos sobre bienes régimen | | |
arrendamiento financiero 209 - | 209 |

'Aplicaciones Informaticas 259 18 277

:Prepiedad industrial 88 - 88

| 2960 | 18 | 2978

Amortizacion:

Concesiones administrativas
IDerechDs sobre bienes régimen
| arrendamiento financiero
| Aplicaciones informaticas
| Propiedad industrial

T ﬁial

En febrero de 2003 se pagd al Ayuntamiento de San Roque en concepto de canon por concesion para el
abastecimiento de agua y saneamiento y depuracion de las aguas del area de cobertura de la urbanizacion
Sotogrande y sus alrededores la cantidad de 2.404 miles de euros. El periodo de la concesién es de 50 afios,

plazo en el que se amortiza linealmente l1a concesion.
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La Sociedad esta utilizando en régimen de arrendamiento financiero determinados elementos de su inmovilizado
material. Las caracteristicas mas significativas de los contratos de arrendamiento en vigor son las siguientes:

L S Miles de Euros ._
Coste  Cuotas Satisfechas | Cuotas
| Origen con Opcion Duracidn Afios Ejercicio | Ejercicios | Pendientes |
Descripcion | Opcion | Compra | Contrato Transcurri_t_:i_gs_l__. Actual | Anteriores Nota 13) '|
|

Magquinaria Health Resort | 116 | 3 48 meses 2,3 31 48 51 |

Otra maquinaria Health Resort | 35 l 36 meses 2,3 P2 ' 18 9

Caseta de ventas 58 | 2 48 meses 1,7 | 8 12 33
. . . 20_9__._|_ 6 61 | /8 23 I

Segun se indica en la nota 4.2, el valor de coste de estos elementos figura en la cuenta “Derechos sobre bienes
en regimen de arrendamiento financiero”, registrandose los intereses pendientes de devengo en la cuenta
“Gastos a distribuir en varios ejercicios”.

7. Inmovilizaciones materiales

El movimiento que han tenido las diferentes cuentas del inmovilizado material Yy sus correspondientes
amortizaciones acumuladas durante el ejercicio 2007 es el siguiente: |

Miles de Euros | |
| Saldo a | Entradas o I Bajas o Saldo a
31-12-06 |Dotaciones | Traspasos | Retiros | 31-12-07 |
Coste: | | | |
Terrenos 4.842 | - - - 4.842
Construcciones 58.062 634 (87) - 58.609 |
Instalaciones técnicas y maquinaria 18.581 1.493 (4.751) (9) 15.314 |
Mobiliario y equipos de oficina 1.451 359 4,751 - 6.561 |
Elementos de transporte 0952 63 - (39) 076 |
IAnticipﬂs e inmovilizaciones materiales en curso | - 352 87 - 459
83888 | 2901 [ - T @8) | 86741 _
Amortizacion acumulada: |
Construcciones (10.687) (1.568) - | - (12.255) |
Instalaciones técnicas y maquinaria (9.105) (1.335) 2.890 | 4 (7.546)
Mobihiario y equipos de oficina (1.089) (589) (2.890) - (4.568)
Elementos de transporte 635) | (09 | - | 19 (725)
- - (21.516 3.601) [ - 23 | (25.094)
Coste neto 61.647

Los traspasos reflejados se corresponden con reclasificaciones realizadas durante el ejercicio 2007 por Ia
Sociedad considerando la naturaleza de los bienes.

13




e e

T T LA I ol T

e = N T - S i e e e '.;';'!"' P
g by e o H gy oS U1 A Y A e
. 3 HE ""?;'E_EIS_T A ‘11
X .:-.1..:1'.-.-'?-':'1::!.%-: 4"‘ .,‘Lt T a4 o
" -. :'u':m . |LI'_£, .-r"; ) |
i F
3 * r

Al 31 de diciembre de 2007 la Sociedad estaba utilizando bienes que se encontraban totalmente amortizados

segun el siguiente detalle:

| Miles de
Euros |
Construcciones , 70
Instalaciones técnicas y maquinaria 1.632
Mobiliario y equipos de oficina | 1.995
| Elementos de transporte | 361

| 4oss ]

ITutal

L:a Sociedad tiene furmali_zadas_ _pc’:lizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los
dlvergos elementos de su Inmovilizado material. Al 31 de diciembre de 2007 los Administradores de Ia Sociedad
consideran que el _r::apital asegurado cubre suficientemente los eventuales riesgos de siniestro sobre sus
elementos de inmovilizado.

8. Inmovilizaciones financieras
El movimiento habido durante el ejercicio 2007 en las diferentes cuentas de este epigrafe es el siguiente:

Miles de Euros

Participaciones | __Préstamos a Largo Plazo

| ! Fianzas | A Empresas

| En Empresas | En Empresas | Constituidas a| de] Grupo y | Otros
| N " o o ] del Grupo L Asociadas | Largo Plazo | Asociadas ,__ creditos Total |
Salf:lﬂ a 31 de diciembre de 2006 38.043 | 21.393 | 486 21.958 - 81.88 |
Adiciones | | 202 |

_ | | 7 | 227 46 726 196 1.202

Salidas, bajas o reducciones - 18 (40 (47 | - .105
Saldo a 31 de diciembre de 2007 38.050 21.602 492 22.637 196 '
- | |
IPI‘GIVIISIE)HES a 31 de diciembre de 2006 (4.575) (2.028) - t . -
IAdm‘nnes 6.583 3.020 - - - 9.603
Provisiones a 31 de diciembre de 2007 (11.158) (5.048) _ - - (16‘206)
L.Saldn Neto a 31 de dlﬂﬂﬂjbl‘ﬂ_df: 20Q7 16.554 492 22.637 196 66.771

Al 31 de diciembre de 2007 la informacién relacionada con las participaciones en empresas del Grupo v
asociadas obtenidas de sus respectivas cuentas anuales a dicha fecha, es la siguiente:
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B ~ Miles de Euros |
Partici- | Fondos
| Sociedad Domicilio Actividad nacion (Coste Provision Propios
. ' T | | T
Participaciones en empresas Grupo
Club Deportivo Sotogrande, 5.A. San Roque Deportiva 03,48% 4,147 (1.644) 4.627
Resco Sotogrande, S.L. San Roque Inmobiliaria 50,00% 817 - 2.106
Hoteles y Gestidn Sotogrande, S.L. San Roque Hotelera 100,00% 9.104 (9.227) (123)
Residencial Marlin, S.L. San Roque Inmobiliaria 50,00% 1.500 (194) 2612 |
Donnafugata Resort, S.r.l. Italia Hotelera 50,68% 2.700 | (93) 5.144
Los Alcornoques de Sotogrande, S.L. San Roque [nmobaliaria 50.00% 250 | - - 503
Desarrollos Isla Blanca, S.1L. Madnd Inmobiliaria 50,00% 19,532 - 21.529
38.050 (11.158)
| Participaciones en empresas asociadas
Casino Club de Golf, S.L. Madrid Deportiva 8,37% 1.207 (11) 6.085
Sociedad Andnima Deportiva Sotogrande, S.A. |San Roque Depottiva 3,76% 57 - 1.130
Santa Barbara Golf, S.A. Castellon Inmobiliaria 20,00% 610 - 3.054 |
| Corporacién Hotelera Oriental, S.A, Republica Dominicana | Hotelera ES,UO%I 2.229 (367) | 7.392
Corporacién Hotelera Dominicana, S.A. Repiblica Dominicana | Inmobiliaria 25,00% 17.390 | (4.637) 50.344
Otros 109 | (33)
o - J:z_l-ﬁﬂi’ ' (048 |
Total o __ ] 59.652 (1 ﬁ.ZOﬁ) l .

Prestamos a largo plazo a empresas del Grupo y asociadas

El detalle de los préstamos concedidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2007 a empresas del Grupo y
asociadas es el siguiente: |

Miles de
L B Euros |
Residencial Marlin , S.L. 19.611
Los Alcornoques de Sotogrande, S.L. 2.894
Lhe International School at Sotogrande, S.L. 132
22.637

Con fecha 14 de julio de 2004 la Sociedad concedi6 un préstamo participativo a Residencial Marlin, S.L. por
importe de 18 millones de euros con vencimiento el 31 de diciembre de 2008, prorrogable anualmente, Al 31 de
diciembre de 2007 los Administradores de la Sociedad tienen la intencién de prorrogar el vencimiento del
mencionado préstamo a su vencimiento.

Este prestamo participativo devenga un tipo de interés del Euribor, el cual se incrementa en el momento que los
beneficios de la sociedad superen los 10 millones de euros. Al 31 de diciembre de 2007 los intereses
devengados pendientes de vencimiento ascienden a 1.611 miles de euros.

Con fecha 26 de diciembre de 2006 la Sociedad concedio un préstamo participativo a Los Alcornogues de
Sotogrande, S.L. por importe e 2,8 millones de euros con vencimiento el 25 de diciembre de 2009, prorrogable
anualmente.
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Este pn_éstamc: partitl:ipativa devenga un tipo de interés del Euribor. el
benefic:ms de la soqiedad superen los 3 millones de euros. Al 31 dé di
pendientes de vencimiento ascienden a 94 miles de euros.

9. Existencias

La composicién de las existencias al 31 de diciembre de 2007 es I3 siguiente:

Terrenos urbanizados 10.135

Terrenos no urbanizados 19.802
Obras en curso 3.634
Obras terminadas 20.855
Ex1stencias comerciales 337

54.763

La Sﬂ}:ie_adad posee en la actualidad, aproximadamente 1737 00
Ul‘bEl!'IISItICE esta regulada en el Plan General de Drden'acitjn l:er
Prov_mc:lal de Urbanismo de Cadiz de fecha 2 de noviembre
prc::pre?dad de la Sociedad principalmente como suelo urbanizab
urbanizados asciende a 23 euros por metro cuadrado
Cuadrado al 31 de diciembre de 2007

Independientes segln las cuale
s ol .
mistios. valor de mercado de estos lerrenos es superior al

0 metros cuadrados de terrenos. Sy situacion
ana de San Roque, aprobado por [a Comision
de 1987, en el que se clasifican los terrenos

10. Clientes

El detalle de estas cuentas a cobrar a 31 de diciembre de 2007 se presenta a continuacion:

___Miles de Euros
Largo Plazo | Corto Plazo

Clientes Almenara Hotel-Golf

Clientes La Reserva Golf 1%} g

Clientes inmobiliaria 10.593

Provision para insolvencias (880)
8.970 11.041

La Sociedad ha dotado en e ejercicio 2007 una provision para insolvencias

Importe de 448 miles de euros (véase nota 18 d). sobre fas deudas vencidas por
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11. Fondos propios

| Distribucién dividendo - e - - . (5.444) (5.444) |
Distribucion de los beneficios del

I ejercicio 2006 e 5.182 - 5,182 (5.182) -
Beneficios del ejercicio 2007 : - - -] 5794 5.794
Saldo a 31 de diciembre de 2007 25.131 | 91.564 | 5.026 | 84.575 35 | 89.636 1 5.794 | 212125

A continuacion se detallan los movimientos experimentados durante el ejercicio 2007 por las diversas cuentas
que integran el capitulo de “£ondos Propios” del balance de situacion:

Miles de Euros

0J2454589

T:apital Prima de | Reserva Reserva Reserva Total Beneficios " Total
Suscrito | Ermsion | Legal Voluntaria| Indisponible} Reservas | del Ejercicio Patrimonio

|Saldo a 31 de diciembre de 2006 25.131 01.564 5.026 79.393 35 84.454 10.626 211.775

11.1. Capital social

A 31 de diciembre de 2007 el capital social esta representado por 41.884.758 acciones ordinarias al
portador de 0,60 euros de valor nominal cada una, totaimente suscritas y desembolsadas. Todas las
acciones gozan de iguales derechos noliticos y economicos y se encuentran admitidas a cotizacion en el

Mercado Continuo de las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona.

El capital social es de 25 130.854 euros dividido en 41 884.758 acciones, representadas en anotaciones en
cuenta de 0,60 euros de valor nominal cada una, numeradas correlativamente del 1 al 41.884.758, ambos
inclusive. serie anica y que esta totalmente suscrito y desembolisado.

De acuerdo con las Gltimas notificaciones recibidas por la Sociedad, el unico accionista que posee una
narticipacion igual o superior al 10% en el capital de la Sociedad es NH Hoteles, S.A., cuya participacion a
31 de diciembre de 2007 asciende al 96,66%.

11.2. Prima de emision

£l saldo de la cuenta prima de emisién de acciones se origind en las distintas ampliaciones de capital
efectuadas por la Sociedad.

E| Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas permite expresamente la utilizacion del saldo de la
orima de emision de acciones para ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto

a la disponibilidad de dicho saldo.

11.3. Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, debe destinarse una cifra igual al
10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal, hasta que &ésta alcance, al menos, el 20% del capital

social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del
capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada y mientras no supere el 20% del capital social,
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esta reserva solo podra destinarse a la compensacién de pérdidas, siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

A cierre del ejercicio 2007, la reserva legal se encuentra dotada en su totalidad.

11.4. Reserva indisponible por la adaptacion al Euro

Con motivo de la adaptacion al Euro se cred una reserva indisponible de 35 miles de euros.

11.5. Otras reservas

Hasta que los gastos de establecimiento no hayan sido totalmente amortizados esta prohibida toda
distribucion de beneficios, a menos que el importe de las reservas disponibles sea, como minimo, igual al
importe de los saldos no amortizados. Por consiguiente del saldo de las reservas voluntarias a 31 de

diciembre de 2007, 12 miles de euros tienen caracter indisponible.

11.6. Dividendos

La Junta General de Accionistas de 25 de junio de 2007 aprobo dentro de Ia distribucion de resultados de!
ejercicio 2006, el pago de un dividendo bruto de 0,13 euros por accion que supone un dividendo total de
5.444 miles de euros que fue abonado el 6 de julio de 2007.

12. Ingresos a distribuir en varios ejercicios

El movimiento habido durante el ejercicio 2007 en este epigrafe se presenta a continuacion:

Miles de
Euros
Saldo a 1 de enero 3.208
Entradas 876
Subvenciones traspasadas a resultados (289)
| Intereses diferidos I R C)R
Saldo a 31 de diciembre | _3.758

as aplicaciones a resultados en 2007 corresponden a subvenciones de capital traspasadas a resultados.

13. Deudas con entidades de crédito

El detalle de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2007 adjunto es el siguiente:
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Los gastos financieros

e 0J2464587
.'Iiill
CLASE 8.3 ¥ ; ~H_Ir - - |
Miles de Buros N
— Y
| I__ Crédito
| | | | Dis_,puesm/lntag;ses___' .
- ' mi ~ Corto Largo |
Tipode | Fechade | FechaLimite | Limite |
| o y o ; a' Plazo Total
Entidad Prestarrista | Operacion i Concesién | Vencimiento Credito :_P_Liz_ﬂ _ Plaz JI _lotal

. 1 101 160
| Sabadell Atlantico |Crédito | 23-04-03 123-24-{); g ggg ‘ 1?32 | 0 | S
| Bankinter C_:"Edftﬁ | 15-06-00 naeil 6.000 1 868 | - I 3.86& |

Caja Madrid Credito | 27-01-05 27-01-08 . . | ! ,

| Barclays Bank Credito 14-11-05 | 14-11-08 6.000 - " 0 130

Santander Central Hispano | Credito | 26-01-04 ég-g;ig gggg _ 7 )70

| Banesto " I(Ered.ltu i 08-03-07 -03- . - 22 01
1spano easin T e |

| Santander Central Hisp | g | T I 62 | 4.“'_!_38 |

devengados durante el gjercicio 2007, se detallan a continuacion:

|
| Gastos financieros por deudas

Comisiones
Otros gastos financieros

14. Cuentas con empresas del Grupoy asociadas

. - —

Miles de
Furos
237 |
83
3
323

| os saldos a cobrar con empresas del Grupo y asociadas son los siguientes a 31 de diciembre de 2007

Miles de
Euros

| 0s saldos a pagar con empresas d

NH Hoteles, 5.A. 25.4501
Residencial Marlin, S.L. 1.804]
Corporacién Hotelera Dominicana, S.A. 848
Resco Sotogrande, 5.L. | 793
Donnafugata Resort, S.r.L. 240
Los Alcomoques de Sotogrande, S.L. 13

~ His

el Grupo y asociadas son los siguientes a 31 de diciembre de 2007
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TRES CENTIMQS

CLASE 8. b

By

| Club Deportivo Sotogrande, S.A. 973
'NH Sarria, S.L. 1

e B 1
Los saldos entre compaiiias del Grupo y asociadas se retribuyen en funcion del Euribor a 90 dias.

15. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Ei detalle de las cuentas con Administraciones Publicas del balance de situacién al 31 de diciembre de 2007 es

el siguiente:
| Miles de
Furos
Saldo deudor: ,
Retenciones 409
409
Saldo acreedor:
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
(retenciones) 2.036
Organtsmos de la Seguridad Social 216
Impuesto sobre Valor Afiadido 53
Otros tributos 3
l 2.310

Desde el 1 de enero de 2000, Sotogrande, S.A. tributa por el Impuestd de Sociedades de manera consolidada
dentro del grupo de empresas encabezado por NH Hoteles, S.A., por lo que los saldos relacionados con el
Impuesto de Sociedades se liquidan a través de las cuentas de NH Hoteles, S.A. y no directamente con l|a

Hacienda Piblica.

El movimiento de los impuestos diferidos a largo plazo durante el gjercicio 2007 ha sido el siguiente:

Miles de
| _I___.F;ums
Saldo a 1 de enero : 35
Aplicaciones a resultados | (5) |
Saldo a 31 de diciembre 30 .
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CLASE 8’ | _Beetes |

El Impuesto sobre Sociedades se calcula <obre la base del resultado economico o contable, obtenido por 2
aplicacién de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir con el

resultado fiscal entendido éste como la Base imponible del Impuesto.

| 2 conciliacion del resultado contable del ejercicio con la Base Imponible del Impuesto sobre Sociedades es

COMmo sigue:
Miles de
Euros

Resultado contable antes de 1impuestos 3.508 |
| Diferencias permanentes (10) |
 Diferencias temporales | 46) |

Base imponible

Estan abiertos a inspeccion fiscal los cuatro ultimos ejercicios para todos los impuestos aplicables a la Sociedad.
| os Administradores de la Sociedad estiman que ias liquidaciones adicionales que pudieran derivarse de una
eventual inspeccion de dichos ejercicios no afectarian significativamente al patrimonio y/o la situacion financiera

de la Sociedad.

En el calculo del Impuesto de Sociedades del ejercicio 2007, la Sociedad no ha deducido ningun importe por
inversion en medidas para reducir el impacto medioambiental.

16. Acreedores comerciales v otras deudas

Un detalle de los saldos de acreedores comerciales es el siguiente:

Miles de
~ Euros
Acreedores comerciales Almenara Hotel-Golt 1.972
Acreedores comerciales La Reserva Golf 503
Acreedores comerciales inmobihiaria 3.696
Saldo a 31 de diciembre 6.171

17. Anticipos de clientes

La Sociedad, tal como se explica en la nota 4.9 y de acuerdo con el Plan General de Contabilidad adaptado a las
empresas inmobiliarias, no contabiliza las ventas de inmuebles en fase de construccion hasta el momento en
que se encuentran substancialmente terminados. En este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre
de 2007 adjunto, se recoge, fundamentaimente, el imporie recibido de clientes en concepto de anticipos

relacionados con estas ventas por un total de 1.687 miles de euros.
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CLASE 8:

18. Ingresos y gastos

a) Importe neto de la cifra de negocios

| a distribucion del importe neto de la cifra de negocios del gjercicio 2007 es como sigue:

L p— Y e T
el ST

Ventas inmobiliaria

| Club hipico

|Gﬂlf

Hotel (habitaciones + Spa)
| Restauracion

042464530

Miles de
Euros |

30.303 |
3325
7462
5.119
4 440
4.198

| Abastecimiento, saneamiento y depuracion de agua |

Otros servicios | 865
55.712

La totalidad de las ventas de! ejercicio 2007 se ha realizado en el mercado geografico espanol.

b) Gastos de personal

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2007 adjunta es el
siguiente:

Miles de
Euros

8.638

Sueldos, salarios y asimlados

Cargas sociales

2.323
246

Dietas Consejo Administracion

El numero medio de personas empleadas por la Sociedad. distribuido por categorias y por sexos, ha sido el
siguiente:
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| '_‘ N Mediqaé;_“ P-é}ﬁgkﬁ-as_ o
'__ - Hombres | Mujeres | Total |
| R Sl 2 —]
IDirectores vy jefes de departamento | 18 6 24 |
| Técnicos 10 9 19 |
Comerciales 3 o 9
Administrativos 7 12 19
[Restodepersonal 192 | 135 | 327
N° medio de empleados 230 ._16.8_ | 398

Durante el ejercicio 2007 todos los miembros del Consejo de Administracion y de |a alta direccion de la
Sociedad han sido hombres.

£l 5 de septiembre de 1989 se frmd un contrato de gerencia con Inversores y Gestores Asociados, 5.A. -
INGESA- (sociedad filial al 100% de NH Hoteles, S.A.) mediante el cual ia gerencia de Sotogrande, S.A. era
asumida por esta sociedad, figurando por este concepto en la cuenta de pérdidas y ganancias de 2007

gastos por importe de 1.175 miles de euros.

¢) Transacciones cofl empresas del Grupo

| as transacciones efectuadas durante el ejercicio 2007 con empresas del Grupo han sido las siguientes:

Miles de Euros

Ingresos
Financieros

S —

I
| Club Deportivo Sotogrande, 5.A. | 74 | - | 38 |
NH Hoteles, S.A. - 1.088 | -
Residencial Marlin, 5.A. 2.625 ‘ 772 | - |
|Los Alcornoques de Sotogrande - 114 -
Total 2.699 1.974 38

Todos los bienes y servicios se han facturado en funcion de las tarifas en vigor y a precios de mercado.

El 31 de diciembre de 2006 Resco Sotogrande, S.L.. Residencial Marlin, S.L. y Los Alcornoques de
Sotogrande, S.L. suscribieron CON la Sociedad un contrato para la gestion en exclusiva de Ila
comercializacién de todas las viviendas, locales comerciales y garajes propiedad de las mencionhadas

sociedades.
Asimismo, las mencionadas sociedades suscribieron con Sotogrande, S.A. Otro contrato de promocion

inmobiliaria mediante el cual la Sociedad se encarga de la gestion técnica y econdmica de cada una de las
nromociones inmobiliaras de las mencionadas sociedades.

Eotos contratos estaran en vigor hasta la venta de todas las unidades comercializadas. Los honorarios
nercibidos por la Sociedad ascienden a un porcentaje fijo sobre el nrecio de venta al publico sin impuestos
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indirectos para el contrato de comercializacion y en un porcentaje fijo sobre el coste de ejecucion de cada
una de las fases de la promocion inmaobiliaria en el segundo de los contratos.

Los ingresos y gastos financieros devengados a favor de las distintas compadias del grupo han sido en

funcion de los contratos de cuenta corriente firmados entre las compaiiias del grupo y retribuidos, los saldos,
en funcién del Euribor a 90 dias.

d) Variacion de las provisiones de trafico

L.a cnmpc:éicién del saldo de esta cuenta a 31 de diciembre de 2007 es la siguiente:

Miles de
Euros
Dotacion para insolvencias | 4438
Reversion provision insolvencias (137)
311

e) Honorarios de auditores

l.os honorarios de auditoria de cuentas correspondientes al ejercicio 2007 que se encuentran contabilizados
dentro del epigrafe “Otros gastos de explotacién”, de la cuenta de pérdidas y ganancias ascienden a 70.800

elros.

19. Retribuciones y otras manifestaciones del Consejo de Administracion

19.1. Remuneracion del Consejo de Administracion

El total devengado por los miembros del Consejo de Administracion durante el ejercicio 2007 ha ascendido a
246 miles de euros en concepto de dietas de asistencia a las reuniones del Consejo de Administracion y los
Comités de Auditoria y Control y Nombramientos y Retribuciones (véase nota 18 b).

Durante el ejercicio 2007 la Sociedad no ha concedido importe alguno en concepto de anticipos y creditos, ni
ha asumido obligaciones en materia de pensiones y seguros de vida por cuenta de los miembros actuales y
anteriores de su Consejo de Administracion.

19.2. Informacion de acuerdo con el Art. 127 ter. 4 de Ia Ley de Sociedades
Anoénimas introducido por la Ley 26/2003 de 17 de julio.

De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter.4 de la Ley de Sociedades Anonimas, introducido
por la Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de

Valores y el Texto Refundido de {a Ley de Sociedades Andnimas con el fin de reforzar la transparencia de las
sociedades andnimas, se sefalan a continuacion las sociedades con el mismo, analogo o complementario

género de actividad al que constituye el objeto social de Sotogrande, S.A. en cuyo capital participan sus
Administradores, asi como las funciones que, en su caso, ejercen en ellas:
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Gabriele Burgio

Manuel Herrando y Prat de la Riba
Roberto Chollet Ibarra

Mola 15, S.L.
Promocarcano, S.A.
Mola 15, S.L.

(*) Porcentajes de participacion

Un detalle de los miembros del Consejo de A
en sociedades con el mismo, analogo 0 comp

social de la Sociedad es el siguiente:

Consejero: Em

J. Ignacio Aranguren Gonzalez-
Tarrio

Sotogrande, S.A.

Aranzazu — Donosti, S.A,

European Golf Booking Center, S.L.
Explotaciones Hoteleras Candor, 5.L.
Fast Good Ameérica, 5.L.

Fast Good Peninsula 1bérica, S.L.
Donnafugata Resort, SRL

Hanuman Investment, S.L.

Hotel Albar Ciudad de Albacete, 5.L.
Hotelera Onubense, S.A.

Hoteles Express, 5.L.

Hoteles Palacio de Castilla, S.A.

| atinoamericana de Gestion Hotelera, S.A.

|.enguados Vivos, S.L.

Nacional Hispana de Hoteles, S.R.L. de
C.V.

NH Atardecer Caribefio, S.L.

NH Establecimientos Complementarios
Hoteleros,5.A.

NH Ciutat de Reus, S.A,

NH Hotel Rallye, S.A.

NH Hotel Rallye Portugal, Lda.

NH Hoteles, S.A.

NH Lagasca, S.A.

NH Las Palmas, 5.A.

NH Logrofio, S.A.

NH Malaga, 5.A,

NH Marin, S.A.

NH Numancia 5.A.

NH Pamplona SA

NH Profesional Realizado y Organizado,

S.L.

NH Santander, S.A.

NH University, S.L.

Nuevos Espacios Hoteleros,S.L.
Palacio de 1a Merced, S.A.

Resco Sotogrande, S.L.

Retail Invest, S.A.

Sotoduero Hotels, S.L.

Sotoduero Caribe Investments, S.L.

Actividad

Inmobiliana
Inmobiliara
Inmohbiliaria

0J2464593

Numero de
Acciones (")

Consejero

Presidente y Consejero Deiegado
Administrador Solidario
Presidente y Consejero Delegado
Presidente y Consejero Delegado
Administrador Solidario
Consejero

Vicepresidente y Cons. Del. Manc.

Presidente y Consejero Delegado
Presidente y Consejero Delegado
Administrador Solidario
Presidente y Consejero Delegado
Consejero Delegado
Administrador Solidario
Consejero

Administrador Solidario
Presidente y Consejero Delegado
Presidente y Consejero Delegado
Presidente y Consejero Delegado
Adrministrador Solidario

Gerente Solidario

Vicesecretario no consejero
Presidente y Consejero Delegado
Presidente y Consejero Delegado
Presidente y Consejero Delegado
Administrador Solidario
Administrador Solidario
Presidente y Consejero Delegado
Consejero Delegado
Administrador Solidario
Administrador Sohdario
Consejero Delegado

Presidente y Cons. Del. Manc.
Vicepresidente

Vicepresidente

Administrador Unico

Presidente y Consejero Delegado
Presidente y Consejero Delegado
Consejero

Consejero

dministracion de la Sociedad Dominante que ostentan cargos
lementario género de actividad al que constituye el objeto
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Consejero:

Gustavo Gabarda Duran

Manuel Herrando y Prat de la Riba

Gabriele Burgio

Roberto Chollet ibarra

NH Italia, SRL

Laguna Palace, SpA

Grande Jolly, SpA

NH Finance, S.A.

Corporacion Hotelera Dominicana SA
Corporacion Hotelera Oriental SA

NH Framon ltaly Hotels Management SRL

Jolly Hotels SpA
Harrington Hali Lid
Losan Investment Ltd
NH Hotels France SRL

Sotogrande S.A.
Los Alcornogues de Sotogrande, S.L.
Residencial Marlin, S.L.

Sotogrande, 5.A.
NH Hoteles, 5.A.
Promocion de Infraestructuras

Sotogrande, S.A.

Ferrovial, S.A.

NH Hoteles, S.A.

NH Domo Disefio y Decoracion, S.L.
Nacional Hispana de Hoteles, 5.R.L. de
C.V.

Grande Jolly SRL

Jolly Hotels, SpA.

NH ltalia, S.R.L.

NH Paticipaties BV

Krasnapolsky Hotels & Restauranis NV

Sotogrande, S.A.

European Golf Booking Center, 5.1
Fast Good Peninsula lberica, S.L.
Fonfir 1, S.L.

Hoteles Express, S.L.

| enguados Vivos, S.L.

NH Atardecer Caribefo, S.L.

NH Hotel Raliye, S.A.

NH Hotel Rallye Portugal, Lda.
NH Malaga, S.A.

NH Pampiona, S.A.

NH Profesional Realizado y Organizado,

S.L.

NH Santander, S.A.

NH University, o.L.

Grande Jolly, SRL

Jolly Hotels SpA

Ni Hoteles Rumania SRL

NH Hoteles Deutschland GMBH
NH Central Europe Mnag GMBH
NH Hoteles Austria GMBH

Jolty Deutschland GmbH

0J2464594

Consejero
Administrador Solidario
Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Consejero

Gerente

Consejero Delegado
Consejero
Consejero

Presidente
Consejero
Consejero

Consejero

Consejero

Presidente

Administrador Mancomunado
Consejero

Consejero Delegado
Consejero Delegado
Presidente

Presidente

Miembro “Supervisory Board”

Consejero-Secretario
Administrador Solidario
Administrador Solidario
Administragor Mancomunado
Administrador Solidario
Administrador Solidario
Administrador Solidario
Administrador Solidario
Gerente Solidario
Administrador Solidario
Consejero Delegado
Administrador Soldario
Administrador Solidario

Presidente y Consejero Delegado

Vicepresidente

Consejero

Administrador Mancomunado
Administrador Mancomunado
Administrador Mancomunado
Administrador Mancomunado
Administrador Mancomunado
Administrador Mancomunado
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NH Hungary Hotel Management Ltd Administrador Mancomunado

NH Management Black Sea SRL Administrador Mancomunado
NH Paticipaties BV Administrador Mancomunado

NH The Netheriands BV Administrador Mancomunado
NH Hoteles France SRL Administrador Solidario
NH Finance SA Administrador Mancomunado

Hotel Management Fribourg SA

Consejero representado por D.

Corporacion Financiera Reunida,
Heraclio Lopez Sevillano

S.L.

Sotogrande, 5.A.

Repres. pers. juridic.de

Heraclio Lopez Sevillano Sotogrande, S.A. Corpor.Financiera Reunida, 5.L.

Consejero
FPresidente

Hanuman investment, 5.1,

Latinoamericana de Gestién Hotelera, SA  |Vocal Suplente
Nacional Hispana Hoteles SRL de CV consejero
Aranzazu Donosti, SA Presidente
NH Parmplona, SA Consejero
Palacio de fa Merced, SA Consejero
Sotoduero Hotels, SL Consejero
Sotoduero Caribe Investrent, SL Consejero

Corporacion Hotelera Oriental SA Cconsejero

Corporacion Hotelera Dominicana, SA

20. Garantias y compromisos con terceros

Garantias comprometidas

Al 31 de diciembre de 2007 la Sociedad tiene concedidos avales por parte de entidades financieras por un
" importe total de 5.577 miles de euros que, en general, garantizan el cumplimiento de determinadas obligaciones

asumidas por la Sociedad en el desarrollo de su actividad.

Al 31 de diciembre de 2007, la Sociedad tiene contratadas pélizas de seguro para la cobertura de los riesgos de
responsabilidad civil derivados de sus actividades, para la cobertura de vida 'y accidentes segun establecen los
diferentes convenios que afectan a su personal y para la cobertura de los activos tiene polizas muitiriesgo, con
cobertura de incendio incluido. Los capitales asegurados cubren suficientemente los activos y riesgos

mencionados en opinion de los Administradores de la Sociedad.

Compromisos con terceros

Con fecha 26 de diciembre de 2006 la Sociedad suscribié un convenio de socios de Los Alcornoques de
Sotogrande, S.L. mediante el cual ha concedido a la mencionada sociedad una serie de opciones de compra
sobre diferentes parcelas de su propiedad con una superficie conjunta de 221.078 metros cuadrados. Dichas
opciones de compra pueden ser ejercidas por Los Alcornoques de Sotogrande, S.L. una vez se hayan vendido el

50% de las unidades de cada una de las fases.
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CLASE B

i d
Pk

uros fueron vendidas por la Sociedad en

Las parcelas correspondientes a la fase | por importe 12.767 miles de e
pago 8.937 miles de euros (véase nota

asa misma fecha. Al 31 de diciembre de 2007 estaban pendientes de
10).

Asimismo, con fecha 23 de abril de 2007 la Sociedad firmé un convenio urbanistico con el Ayuntamiento de San
Roque de naturaleza juridico-administrativa al amparo de lo dispuesto en la Ley 7/2002, de 17 de diciembre, de
Ordenacién Urbanistica de Andalucia. La finalidad dei mismo es establecer los criterios a los que se ajustara la
ordenacion de Sotogrande en la Revision del Plan General de Ordenacion Urbana de San Roque Cuyo proceso

de formulacion ha sido iniciado por el Ayuntamiento al objeto de sustituir el actual Plan General.

Sociedad se compromete a participar en 1as obligaciones de
cion de la ejecucion de los sistemas generales previstos en el

PGOU de San Roque, con 5.100 miles de euros, cantidad que se hara efectiva en funcion de |a ejecucion de |as
obras. Ademas, se acuerda una compensacion de 800 miles de euros por ta modificacién del trazado de la via
pecuaria que transcurria por el subsector 52/53, cantidad que la Sociedad hara efectiva en el plazo de un mes

desde la aprobacion definitiva del documento de revision del PGOU.

Conforme a lo estipulado en este convenio, la
mejora de infraestructuras, dotaciones y financia

uyce modificaciones sobre la edificabilidad de determinadas

Este convenio suscrito con el Ayuntamiento introd
PGOU de San Roque o la madificacion del Plan Parcial de la

parcelas, que seran efectivas tras la aprobacion del
zona.

Activos y pasivos contingentes

La Sociedad ha interpuesto un recurso contencioso-administrativo ante el Tribunal Superior de Justicia de
Andalucia contra la resolucién de fecha 8 de agosto de 2006 de la Consejeria de Qbras Publicas y Transportes

de la Junta de Andalucia, desestimatoria del recurso de reposicién interpuesto contra la orden de fecha 14 de
junio de 2006 por la que se aprobo la revision del canon de la concesion administrativa de construccion y

explotacion del puerto deportivo y marina interior en Sotogrande. El posible beneficio para la sociedad de
obtenerse una resolucion favorable ascenderia a 326 miles de euros, aproximadamente.

Al 31 de diciembre de 2007 se encuentran en curso ciertos litigios interpuestos al Grupo que no son susceptibles
de cuantificacion objetiva. Los Administradores de la Sociedad estiman que el hipotético quebranto a la
Sociedad como consecuencia de estos litigios no afectaria significativamente al patrimonio de la misma.

21. Informacién sobre politica medioambiental

Dentro de las actividades desarroliadas por Sotogrande, S.A. esta la gestion det ciclo integral del agua dentro del
srea de cobertura de la urbanizacion Sotogrande y sus alrededores y en esta gestion se incluyen el saneamiento
y depuracién de las aguas residuales, ~ctividades estas (ltimas cuyo propésito es reducir el dafio sobre el medio

ambiente.

Sotogrande, S.A. cuenta dentro de sus activos asociados a la actividad de saneamiento y depuracion con 2
estaciones depuradoras de aguas residuales, con capacidad para dar cobertura a una noblacién hasta 20.000
habitantes, intercomunicadas entre si de manera qué el afluente depurado se vierte al mar a traves de un
emisario submarino. Asimismo, la Sociedad ha construido dentro de una de las depuradoras un sistema de

tratamiento terciario con el objetivo de depurar alin mas las aquas para poderlas utilizar parcialmente en el riego
del Real Club de Golf Sotogrande con quien se ha firmado un acuerdo al efecto. La planta de tratamiento
terciario esta actualmente en servicio, desde julio de 2003, La implantacion de este sistema terciario redundara

en una reduccién del consumo de agua potable entre 200.000 y 300.000 m* / ance.
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Por otro lado Sotogrande, S.A. dentro de su actividad de promocion y desarrollo de la urbanizacion Sotogrande
centra su actuacion, en estos momentos, en suelo urbano con planes parciales aprobados por 10 que en estas
circunstancias, no tiene necesidad de realizar estudios de impacto medioambiental previos a sus desarrollos
inmobiliarios o turisticos. No obstante, la politica de Sotogrande, S.A. esta orientada hacia el maximo respeto al
medioambiente y por ello tiene contratados los servicios de una empresa de consultoria medioambiental para el
diagnostico y asesoria ambiental en las actuaciones de la Sociedad.

El importe de los activos descritos de naturaleza medioambiental, neto de amortizacion, al 31 de diciembre de
2007 es de 1.834 miles de euros (1.631 miles de euros en 2006).

La Sociedad no tiene provisionado importe alguno al cierre de 2007 por mntingencias 0 reclamaciones
medioambientales, por no existir.

22. Estado de origen y aplicacion de fondos de los gjercicios 2007 y 2006

Miles de Euros Miles de Euros
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE Ejercicio 2007 Ejercicio 2006
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones

Existencias - 4,187 - 410
Clientes y deudores - 15.229 109 -
Acreedores a corto plazo 31.971 - 20.447 -
Tesoreria - 110 - 36
Ajustes por periodificacion - 334 - 1.116
TOTAL 31.971 19.860 20.556 1.562
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE
RESUMEN DE AJUSTES Ejercicio 2007 Ejercicio 2006
Resuitado del ejercicio Beneficio 5.794 10.626
Eliminacion de resultados que no suponen

movimiento de fondos:

Dotacién a la amortizacién para el

inmovilizado material, inmaterial 3.888 4,372

Cancelacion de gastos de establecimiento + 36

Variacién de las provisiones para el

inmovilizado material, inmaterial y cartera de control. 9.603 4.958

Ingresos derivados de intereses diferidos (37) (8)

Traspaso a resultados de ingresos a distribuir

&n varios ejercicios (289) (248)

Beneficio enajenacion inmovilizado - (35)

Perdida enajenacion inmovilizado - 8.551
Recursos procedentes de (aplicados en)

fas operaciones 18.959 28.252
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iles de EUros

~ Miesde BUI98
TERCICIO 2007 EJERCICIO 2000

ORIGENES

18.959

1. Recursos procedentes de las operaciones

2. Aportaciones de accionisias
a) Ampliacion de capital
b) Para compensacion de pérdidas -
3 Adiciones de ingresos @ distribuir en varios ejerciclos

4 Deudas a largo plazo
Empréstitos y oros analogos -

876

a)
b) De empresas del Grupo
c) De empresas Asociadas

d) De otras empresas
e) De oroveedores de inmovilizado y otros 558

5. Enajenacion de inmovilizado
a) Inmovilizaciones inmateriales
b) Inmovilizaciones materiales - 25
C) Inmovilizaciones financieras:

c.1. Empresas del Grupo -
c.2. Empresas Asociadas -

c.3. Otras inversiones

c.4. Impuesto Anticipado a largo plazo
4

& Cancelacion de gastos a distribuir en varios ejerciclos

7. Enajenacion de acciones propias
8. Cancelacion anticipada o traspas
inmovilizaciones financieras

o a corto plazo de

a) Empresas del Grupo
b) Empresas Asociadas 65
40

c) Otras inversiones financieras
d) Deudas por operaciones de trafico a largo plazo 1.327

21.854

CIONES SOBRE ORIGENES
DISMINUCION DEL CAPITAL CIRCULANTE
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82

766

48.714

374
2.194

44
80.477
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APLICACIONES

2. Gastos de establecimiento y formalizacion de deudas
3. Adquisiciones de Inmovilizado

a) Inmovilizaciones Inmateriales
b) Inmovilizaciones materiales

¢) Inmovilizaciones financieras:
C.1. Empresas del Grupo
C.2. Empresas Asociadas
C.3. Otras inversiones financieras

d) Deuda por operaciones de trafico a largo plazo
e) Impuesto Anticipado a largo plazo
4. Adquisiciones de acciones propias

9. Cancelacion ingresos a distribuir en varios ejercicios
6. Dividendos

7. Cancelacion o traspaso a corto plazo de deudas a
largo plazo.

a) Empréstitos y otros analogos

b) De empresas de Grupo

¢) De empresas Asociadas

d) De impuestos diferidos

e) De proveedores de inmovilizado y otros

8. Provisiones para riesgos y gastos
9. Gastos a distribuir en varios ejercicios

TOTAL APLICACIONES

0J2464599

Miles de Euros

18
2.901
733
227
242
0.444
o
173
9.743
12.111

96
2.696
21.003
19.452
3.291
9.488
5.444
13
61.483
18.994
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Sotogrande, S.A.

Informe de Gestion del
ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2007

Evolucion de los negocios y situacion de la Sociedad

Los hechos a destacar dentro del ejercicio 2007 son los siguientes:

Actividad de servicios turisticos

F1 aiio 2007 ha sido un afio de consolidacion para las actividades turisticas de la Sociedad y su Grupo tanto para
los Hoteles como para el Golf. El principal activo en explotacion deniro de esta actividad, es el complejo NH
Almenara Golf - Hotel - Spa que consta de un hotel de lujo con 148 habitaciones, un campo de golf de 27 hoyf:;'s,
un Spa y distintos restaurantes. Asimismo, se lanzd en 2005 el concepto "Sotogrande He,:a'lth Resort". También
cuenta el Grupo con un segundo hotel dentro de la urbanizacion Sotogrande el emblematico Hotel Sotogrande

totalmente remodelado y ampliado a 106 habitaciones.

En cuanto a la actividad de golf, la Sociedad cuenta con el campo de golf "La Reserva de Sotogrande” de primer
nive! disefiado por Cabell Robinson (discipulo de Robert Trent Dones), se ha hecho de acuerdo a los mas qlms
estandares de calidad vy el recorrido se desarrolla en un paisaje de increible beileza, cuenta con una magnifica

Casa Club. Todo esto ha contribuido a posicionarlo como uno de ios mejores campos QE golf de Esparia. Al
cierre del ejercicio 2007 se han vendido 151 derechos de juego, por un periodo de 99 anos, sobre un total de

750 que se van a comercializar.

En el ejercicio 2006 la Sociedad se desprendié del resto de activos turisticos fuera del éreg de la urbanizacion
Sotogrande siguiendo la nueva estrategia marcada por el principal accionista de la mmpaﬁi_a, _NH Hoteles, S.A.
con el propodsito de que Sotogrande, S.A. se concentre en la actividad principal inmobiliaria, exportanc:_io el
modelo desarrollado en Sotogrande a nuevos proyectos de ambito nacional e internacional. En consecuencia, la
Sociedad se desprendié en el ejercicio 2006 de los siguientes activos encuadrados en la actividad de servicios

turisticos:

1. Traspaso del contrato de alquiler del campo de golf de Panoramica a inversores fuera del Grupo NH Hoteles.

2. Venta de los contratos de alquiler y de gestion de los Hoteles NH Alanda y NH Marbella a NH Hoteles, S.A.

3. Venta del 98,74% de las acciones de Gran Circulo de Madrid, sociedad gue explota el Casino de Madrid, a
NH Hoteles, S.A. |

4. Venta del 91,64% de las acciones de Casino Club de Golf, S.L., sociedad que explota el campo de golf de
Retamares, a inversores fuera del Grupo NH Hoteles, con una opcién de venta cruzada del 8,36% restante.
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Actividad Inmobiliaria

FParcelas

La actividad de urbanizacion de la Sociedad se centra actualmente en el Subsector 50 de la urbanizacion

Sotogrande. El total de metros cuadrados puestos a la venta en esta zona es aproximadamente de 1.262.000

m’. El stock de parcelas disponibles de esta zona es de 47 parcelas que suponen un total de 146.000 m*

apreximadamente.

Marina
E-n el ejercicio 2006 se concluyd la promocién “Ribera del Obispo”.

A traves de Residencial Marlin, S.L., estd actualmente en construccién la promocién "Ribera del Marlin" que
consta def 196 apartamentos y 41 locales comerciales cuya entrega esta prevista a finales de 2008 y de los
cuales existen compromisos de venta de la totalidad de locales comerciales y de 45% de los apartamentos .

Otras promociones en Sotogrande

!_a Sociedad ha entregado 40 casas del proyecto inmobiliario denominado "Los Cortijos de La Reserva", ubicado
junto a la Casa Club del golf "La Reserva de Sotogrande" que consta de 76 casas. A la fecha de elaboracién de
este informe, quedan pendientes de venta 25 casas.

A travﬁ?s de la sociedad dependiente Resco Sotogrande, S.L., se estd desarrollando una nueva promaocioén
denominada Las Cimas de Almenara Il, que consta de 18 casas junto al campo de golf de Almenara en la

urbanizacion Sotogrande, cuya entrega esta prevista dentro del ejercicio 2008 y de cuya promocion existen
compromisos de venta de un 23 %.

Otros proyectos fuera de Sotogrande

Como consecuencia de la estrategia, mencionada anteriormente. marcada por el accionista principal, NH

gotteles, g:A Sotogrande, S.A. ha comprado las siguientes participaciones en proyectos inmobiliarios fuera de
otogrande;:

1. 50% de las participaciones de Desarrollos Isla Blanca, S.L., para el desarrollo de un proyecto turistico-
inmobiliario en la Riviera Maya (México).

2. ?5% ('j'e _las ac?iﬂnes de Corporacion Hotelera Dominicana, S.A., para el desarrollo de un proyecto
iInmobiliario consistente en la construccion de 408 viviendas de lujo en Cap Cana (Republica Dominicana).

3. 25% de las gf:ciﬂnes de Corporacion Hotelera Oriental, S.A., para el desarrollo de un proyecto consistente en
la construccion de un hotel boutique de 88 habitaciones en Cap Cana (Republica Dominicana).

Analisis de |los resultados

Un detalle de la distribucidn del importe de la cifra de negocio de los ejercicios 2007 y 2006 vy su variacién es ol
siguiente:
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Miles de Euros
B 2007 | 2006 | %

Ventas inmobiliaria 30.303 67.859 -55%
Abastecimiento, saneamiento y depuracion de agua 3.325 3.023 10%
Club hipico 7.462 - 100%
Golf 5.119 4.244 21%
Hotel (habitaciones + Spa) 4.440 8.657 -49%
Restauracién 4.198 5.285 -21%
Otros servicios 865 5.981 -86%

55712 | 95.049 |  -41%

Un detalle de la cifra de negocios inmobiliaria se puede ver en el cuadro adjunto (en miles de euros):

| Miles de Euros
- I 2007 2006 Yo

Inmobiliaria - Desglose de Ventas:

Amarres y garajes 1.925 2.442 -21%
Apartamentos | 0.923 37.281 -73%
Parcelas 18.455 15.368 20%
Parcelas de volumen - 12,768 -100%
Total Ventas Inmobiliarias S I 30.303 |  67.859 |  -55%

La actividad inmobiliaria se ha mantenido en linea con lo previsto de entrega de las promociones en curso.

Las ventas contabilizadas alcanzaron 30.303 miles de euros (un 55% menos que en 2006). Esta disminucién es
consecuencia de que, en el ejercicio 2007, no se han producido entregas de promociones, lo que si se produijo
en el ejercicio 2006 con la entrega de Los Cortijos de la Reserva.

Al cierre de diciembre de 2007, los compromisos de ventas inmobiliarias firmadas por el Grupo Sotogrands y no
contabilizadas alcanzan la cifra de 77,1 millones de euros, con un margen estimado de 27,8 millones de euros
que se contabilizaran entre 2008 y 20098. La cifra de compromisos de ventas pendientes de contabilizar al cierre

de 2006 era de 74,6 millones de euros,

Los ingresos de las actividades no inmobiliarias, han alcanzado la cifra de 25 millones de euros, 1o que supone
una disminucion del 7% respecto del ejercicio 2006.

Los principales ratios financieros de la Sociedad durante el gjercicio 2007 han sido los siguientes:
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) - Miles de Euros |
3 2007 2006 Variacion
| Ratio:
Fondos propios 212,125 211.775 0,2%
Fondo de maniobra 77715 65.604 18,5%
EBITDA - 18.802 33.038 -43,1%
Numero de empleados medio 398 494 -19,4%
l

Perspectivas para el ejercicio 2008

La Sociedad seguird vendiendo las parcelas urbanizadas en el Subsector 50 de la urbanizacion y las 25
unidades disponibles a la venta de la promocion "Los Cortijos de la Reserva”.

A través de su sociedad dependiente Resco Sotogrande, S.L. seguird comercializando las 14 unidades
pendientes de la promocion "Las Cimas de Almenara l1%, junto al hotel NH Almenara.

Residencial Marlin, S.L. seguira promoviendo y comercializando la promocién "Ribera del Marlin" en La Marina
de Sotogrande que consta de 196 apartamentos y 41 locales comerciales y cuya entrega esta prevista para

finales del 2008.

L.a fillal, recienternente constituida, Los Alcomoques de Sotogrande, S.L. iniciara los estudios para desarrollar a
partir de 2009 la fase de la promocion a desarrollar en los suelos comprados junto al hotel NH Almenara.

Nuevos proyectos turisticos inmobiliarios

En los proximos afos el modelo de ia urbanizacién Sotogrande se va a exportar fuera del ambito geografico de
la urbanizacion original tanto en Espafa (Castellon) como en el extranjero, en italia (Sicilia), Republica

Dominicana (Cap Cana) y Riviera Maya (México).

Un detalle de estos nuevos proyectos se detalla a continuacion:

Sotogrande Santa Barbara (Castellon - Espafia)

Sotogrande ha constituido la sociedad Santa Barbara Golf para desarrollar un complejo turistico con el mismo
nombre en Burriana, Castelldon (Espana), con una composicion accionarial que garantiza 1a solvencia técnica y

econéomica necesarna.

El futuro complejo residencial Santa Barbara Golf, disefiado por Sotogrande, ocupara una extension de
3.588.980 m* e incluira la mayor marina intenor de uso deportivo del Mediterraneo espanol, con 2.691 amarres

de entre 10 y 30 metros de eslora, un campo de golf de 18 hoyos, un hotel, una zona comercial y 3.200 plazas
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de apafc?miento de uso publico. Ademas, alrededor de las diferentes islas, riberas y del campo de golf se
copstrmran 5.289 viviendas de alta calidad tanto en edificios plurifamiliares, como en amplias parcelas
unifamiliares, en las que se preveé residira una poblacion de unos 18.500 habitantes.

El Programa de Actuacion Integrada (PAI) se encuentra en tramitacién. Sotogrande sera la sociedad encargada
de explotar los activos de ocio y los servicios turisticos, que consistiran en instalaciones nauticas y marina

deportiva, el club de golf, el club de playa vy los servicios hoteleros.

La urbanizacion tiene previsto crear una amplia zona destinada a club de playa, frente al mar, en la que se
regenerara un kilometro de playa. Por otro lado, se crearan paseos perimetrales para mejorar el acceso al litoral
de los visitantes y residentes, de uso peatonal y para bicicletas. Asimismo, el proyecto pretende dotar a la zona
de una privilegiada infraestructura de accesos y comunicaciones.

El modelo turisticq-residencial propuesto por Santa Barbara Golf, a imagen de la Marina de Sotogrande, concibe
una verdadera "ciudad lacustre” en las islas y riberas de la marina interior y un exponente en el litoral de Ia
Comunidad Valenciana, lo que situara a Burriana a la cabeza de los destinos vacacionales objetivo de

iInversiones de alto poder adquisitivo.

Sologrande Donnafugata (Sicilia - ltalia)

El Grupo desarmlla_ré el proyecto Donnafugata, en Sicilia, ltalia. Se trata de una finca de 284 hectareas situada
en el sureste de la isla, cerca de Ragusa y muy préximo al futuro aeropuerto de Comiso y del Mar.

Este nuevo proyecto que actualmente esta en proceso de construccion constara de un nuevo hotel de 5 estrellas
de 170 habitaciones, 20 junior-suites y 10 senior-suites.

For otro lado, el nuevo complejo Donnafugata contara con un centro de convenciones de 4.000 m? de superficie
cubierta, 2.000 m? de terrazas y capacidad para 1.200 personas. Sotogrande tiene prevista la construccion en
Donnafugata de dos campos de golf de 18 hoyos con la experiencia de Sotogrande Golf Services y un spa con
todos los servicios caracteristicos de Elysium, el spa de NH Hoteles.

Sotogrande pretende convertir Donnafugata en un destino turistico vacacional para la sociedad italiana y un
refere'nte _dentm del sector de convenciones de empresa. Por otro lado y, siguiendo la tradicién de la
urbanizacion, Sotogrande espera que Donnafugata se convierta en un referente del panorama del golf

internacional.

Cap Cana (Republica Dominicana)

A través de la compra de un 25% de las sociedades dominicanas Corporacion Hotelera Dominicana, S.A. vy
Corporacidon Hotelera Oriental, S.A., Sotogrande, S.A. participa en el desarrollo de un proyecto inmobiliario
consistente en la construccion de 408 viviendas de lujo y un hotel boutique de 88 habitaciones en Cap Cana
(Republica Dominicana). -

Riviera Maya (México)

A traveés de la participacion del 50% en Desarrollos Isla Blanca, S.L., quien a su vez participa en un 50% en la
sociedad mexicana Fomento Inmobiliario del Caribe, S.A. de C.V., propietaria de 220 hectareas en el MunNicipio
de l*sla Mujeres donde esta previsto desarrollar un proyecto turistico inmobiliario con una edificabilidad de 18
habitaciones por hectarea. El Plan de Desarrolio Urbano se ha aprobado y se publicé su aprobacién el pasado
27 de diciembre de 2007 en el Periddico Oficial del Gobierno del Estado de Quintana Roo.
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Nuevos proyectos dentro de la actividad de servicios turisticos

sensaciones. Aqui se incluyen los hoteles: Gran Hotel Timero — Taormina, Villa Sant * Andrea — Taormina Mar, Gran
Hotel Bristol — Rapallo , Aimenara — Sotogrande, Schiosshotel Bithlerhéhe — Baden Baden, Edenh Real Arena.

Sotogrande Health Experience ( SHE)

Sotogrande ha creado, de 2 mano de algunos de los mejores profesionales del ocio y la salud en Europa, una
combinacion de actividades y talleres que permitira disfrutar de una magnificas vacaciones al tiempo que
aprende a cuidar su salud. Con asesoramiento de profesionales, el cliente elegira las actividades que mas le
Interesen y mejor se ajusten a sus aficiones, objetivos y condicion fisica. Adicionalmente, graduara su nivel de

intensidad sin olvidar que esta de vacaciones.

Sotogrande Health Experience (SHE) es una opcién innovadora de vacaciones activas orientadas a mejorar sus
habitos de vida y su salud. EI objetivo de SHE es que el cliente disfrute y descubra que es posible tener una vida
saludable disfrutando de l1a comida y del ejercicio.

SHE se desarrolla en el marco incomparable de Sotogrande y liene su centro en el Hotel Almenara, galardonado
como Mejor Hotel & Spa de Europa por Condé Nast Johansens Y Mejor Resol™ de Golf de Espaia en los Anual

World Travel Awards.

Sotogrande Golf Services

Sotogrande Golf Services es una division de Sotogrande, S.A. dedicada a ia construccion, mantenimiento Y
gestion de campos de golf. Es e primer miembro espafiol de la GCBAA (Golf Course Builders American

Association).

Desde sus comienzos ha participado en la construccion de los mejores campos de Espafia y ha trabajado con
algunos de los principales disefadores de campos de golf del mundo, entre los que se encuenftran Robert Trent
Dones, Dave Thomas y Gary Player. Actualmente est3 trabajando en la construccion del campo de Donnafugata
(Sicilia), en el disefio del campo de golf de Santa Barbara (Castellon) y en el disefio del campo [l de La Reserva
(Sotogrande). Ademas esta realizando las reformas de los campos de Retamares (Madrid) y Almenara

(Sotogrande),

Acciones y Accionistas

Al cierre del ejercicio 2007 el capital social de Sotogrande, S.A. estaba representado por 41.884.758 acciones aj
portador de 0,60 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 Madrid y Barcelona,
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De acuerdo con las ulimas notificaciones recibidas por 13 Sociedad, el Unico accionista qugposﬁe}:e una
participacion igual o superior al 10,00% en el capital de la Sociedad es NH Hoteles, S.A., cuya participacion a 31

de diciembre de 2007 asciende al 96,66%.

En cuanto a la evolucion hursatil del valor, durante 2007 se negociaron en Bolsa un total de 1.152.463 titulos, 1o
que representa una media diaria de 8.002 titulos (3.463 titulos en 2006) y una frecuencia de contratacion del
75.6%. La cotizacion de Sotogrande, S.A. se situd entre 12.35 euros por accion (12,60 euros en 2006), precio
mas bajo registrado en el mes de septiembre y 19,80 euros por accion (16,20 euros en 2006), cambio mas alto

registrado en el mes de enero.

| 2 Sociedad no ha realizado ninguna operacion de autocartera en el ejercicio 2007, ni tiene ningun titulo de
autocartera al cierre del ejercicio.

Descripcién general de la politica de riesgos

En el proximo afio la Sociedad continuara buscando oportunidades de expansion, siempre tratando de minimizar
los riesgos propios del sector en que opera, que se caracteriza por ser una actividad sensible al ciclo econdmico
y por un grado de apalancamiento operativo importante.

La gestion de los riesgos a los que se encuentra expuesta la Sociedad en el desarrollo de sus actividades
constituye uno de los pilares hasicos de su actuacion con el fin de preservar el valor de los activos y en
consecuencia la inversion de los accionistas. Los Administradores tienen entre sus objetivos minimizar los
riesgos y optimizar la gestion de los mismos mediante el andlisis de l0s correspondientes mapas de riesgo.

{2 Sociedad se dedica fundamentalmente al desarrollo inmobiliario de una urbanizacion de veraneo en el sur de
Espafa y por tanto sus Ingresos y flujos de caja dependen de las compraventas de inmuebles las cuales por su
propia naturaleza son operaciones singulares y de dificil prevision. Por tanto una crisis en el mercado
inmobiliario puede redundar en perjuicio de la venta de l0s solares y apartamentos Y nodrian ser mas volatiles
que las derivadas de las actividades hoteleras.

Aunque no hay garantias del mantenimiento de los actuales niveles de nrecios de venta, es cierto que el coste
medio de los terrenos urbanizados al 31 de diciembre de 2007 asciende a 23 euros el metro cuadrado y el de los
terrenos sin urbanizar a 12 euros el metro cuadrado. con lo que si que existe un relativo margen de maniobra .

No obstante, durante el ejercicio 2006 la Sociedad habia contratado una serie de derivados con el objetivo de
cubrir las posibles oscilaciones del tipo de cambio del délar estadounidense respecto al euro en el pago de la
inversion realizada en Desarrollos Isla Blanca, S.L. v que se tenia que acabar de materializar en el 2007. A 31
de diciembre de 2007 no existia ningun tipo de derivado para la cobertura de |a fluctuacion det tipo de cambio.

Fl riesqgo de crédito de la Sociedad es, principalimente, atribuible a sus deudas comerciales. Los importes se
muestran netos de provisiones para insolvencias, siendo el riesgo reducido ya que la cartera de clientes
turisticos esta atomizada entre un gran numero de agencias y empresas y en los clientes inmobiliarios para la
financiacion de fas viviendas y parcelas se solicitan habitualmente los correspondientes avales bancarios.

| » tesoreria de todas las sociedades del Grupo NH Hoteles se encuentra centralizada en su sociedad
dominante.

En cuanto al mantenimiento de las fuentes del cash flow, éste depende de la evolucion del negocio hotelero y de

las ventas de parcelas y promociones de la actividad inmobiliaria. Estas variables dependen del ciclo econdmico
genera!l y de la coyuntura de mercados en relacién con la oferta y 1a demanda.
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Investigacion y Desarroilo

La Sociedad no tiene ningun proyecto en marcha de investigacion y desarrolio, ni ha gastado ni invertido ningun
importe significativo por estos conceptos en el ejercicio 2007,

Politica medioambiental

Dentro de las actividades desarrolladas por Sotogrande, S.A. esta la gestion del ciclo integral del agua dentro del
area de cobertura de la urbanizacion Sotogrande y sus airededores y en esta gestién se incluyen el saneamiento
y depuracion de las aguas residuales, actividades estas Gltimas cuyo propdsito es reducir el dafio sobre el medio

ambiente.

Sotogrande, S.A. cuenta dentro de sus activos asociados a la actividad de saneamiento y depuracion con 2
estaciones depuradoras de aguas residuales, con capacidad para dar cobertura a una poblacién hasta 20.000
habitantes, intercomunicadas entre si de manera que el etluente depurado se vierte al mar a traves de un
emisario submarino. Asimismo, la Sociedad ha construido dentro de una de las depuradoras un sistema de

tratamiento terciario con el objetivo de depurar aun mas las aguas para poderlas utilizar parcialmente en el niego
del Real Club de Golf Sotogrande con quien se ha firmado un acuerdo al efecto. La planta de tratamiento
terciario esta actualmente en servicio, desde julio de 2003. La implantacion de este sistema terciario redundara

en una reduccion del consumo de agua potable entre 200.000 y 300.000 m?/ afio.

Por otro lado Sotogrande, S.A. dentro de su actividad de promocion y desarrollo de la urbanizacién Sotogrande
centra su actuacién. en estos momentos, en suelo urbano con planes parciales aprobados por lo que en estas
circunstancias, no tiene necesidad de realizar estudios de impacto medioambiental previos a sus desarrolios
inmobiliarios o turisticos. No obstante, la politica de Sotogrande, S.A. esta orientada hacia el maximo respeto al
medioambiente y por elio tiene contratados los servicios de una empresa de consultoria medioambiental para el
diagnéstico y asesoria ambiental en las actuaciones de la Sociedad.

El importe de los activos descritos de naturaleza medioambiental, neto de amortizacion, al 31 de diciembre de
2007 es de 1.834 miles de euros (1.631 miles de euros en 2006).

La Sociedad no tiene provisionado importe alguno al cierre de 2007 por contingencias o reclamaciones
medioambientales, por no existir.

Informacién de acuerdo con el Art. 116 bis de la Ley del Mercado de Valores

a. La estructura del capital, Incluidos los valores que no se negocien en un mercado regulado
comunitario, con indicacién, en su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase de
acciones, los derechos y obligaciones que confiera y el porcentaje del capital social que represente

Al cierre del ejercicio 2007, el capital social de Sotogrande, S.A. estaba representado por 41.884.758 acciones al
portador de 0,60 euros de valor nominal cada una, integramente suscritas y desembolsadas. Todas estas
acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos y se encuentran admitidas a cotizacion en el
Mercado Continuo de las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona.

b. Cualquier restriccién a la transmisibilidad de valores

No existen restricciones legales, ni estatutarias a la transmisibilidad de las acciones representativas del capital
social.
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c. Las participaciones significativas en el capital, directas o indirectas

£l (inico accionista que posee und participacion significafiva en el capital de la Sociedad es NR Hoteles,JS.A.,
cuya participacion a 31 de diciembre de 2007 asciende al 96,65%, participacion alcanzada tras la Oferta Publica
de Adquisicion (OPA) 1anzada sobre el 100% del capital de Sotogrande, S.A. en el ejercicio 2006.

d. Cualquier restriccion al derecho de voto

No existe ninguna limitacion al ejercicio del derecho de voto.

o. Los pactos parasociales

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de pactos parasociales.

f  Las normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del organo de administracion
y ala modificacion de los estatutos de la sociedad

1. Nombramienio y sustitucion de los miembros del Consejo_de Administracion

| as normas que regulan el nombramiento, susfitucion y cese de los Consejeros vienen recogidas en los
Estatutos Sociales y el Reglamento del Consejo de Administracion de 1a Compaiiia.

En este sentido establece el articulo 20 de los Estatutos Sociales que el Consejo de Administracion estara
formado por un numero de Consejeros que no sera inferior a cinco, ni supenor a doce. sean 0 no accionistas. El
cargo tendra una duracion de cinco afios, si bien ia Junta General podra, en cualquier momento, acordar el cese de
cualquiera de los Consejeros ~ombrados. Los Consejeros podran ser reelegidos una 0 mas veces por periodos de

igual duracion maxima.

£l Consejo elegira de entre SUS miembros al Presidente, Vicepresidente, Consejero Delegado y al Secretario quien

r

podra no sefr Consejero, asi como, en su caso, a los integrantes de 1a Comision Ejecutiva.

£l articulo 21 de los Estatutos Sociales sefiala expresamente que los Consejeros designados para ocupar cualquiera
de los cargos anteriormente especificados deberan tener una antigiiedad minima de tres afos como integrante del
Consejo de Administracion. Dicha antigiiedad podra ser salvada para cualquiera de ellos por el voto favorable de, al

menos, las 3/4 parte de los miembros del Consejo.

Nombramiento de Consejeros:

Las propuestas de nombramiento de Consejeros que someta el Consejo de Administracion a la consideracion de
la Junta General y los acuerdos de nombramiento que adopte dicho 6rgano en virtud de las facultades de
cooptacion que tiene legalmente atribuidas, se realizara a propuesta de la Comision de Nombramientos y
Retribuciones, cuando se trate de Consejeros independientes, y previo informe de dicha Comisién en el caso de

los restantes Consejeros.

En relacion con los Consejeros dominicates, su nombramiento debera recaer en las personas que propongan 10s
respectivos titulares de participaciones significativas estables, debiendo los demas Consejeros propiciar con su
voto el que dichos rombramientos o propuestas de nombramiento sean objeto de aprobacion por el Consejo de

Administracion.
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En cuanto al nombramiento de Consejeros Externos, establece el articulo 11 del Reglamento del Consejo que el
Consejo de Administracion y la Comision de Nombramientos Y Retribuciones procuraran que la eleccion de
candidatos recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, que Se encuentren
dispuestas a dedicar una parte suficiente de su tiempo a la Compafiia, debiendo extremar el rngor en relacion
con la eleccion de aquellas personas llamadas a cubrir puestos de consejeros independientes.

£n cuanto a los Consejeros Independientes, se sefiala expresamente que el Consejo de Administracion
propondra o designara para cubrir dichos puestos a personas efn quienes concurran las condiciones previsias
an el articulo 9.4 del Reglamento, que Sé hace eco de las Racomendaciones incluidas en el Codigo Unificado de

Buen Gobierno.

A todos los efectos, tanto los Estatutos, como el Reglamento del Consejo recuerdan gue en todo ¢aso no podran
ser propuesios para el nombramiento de Consejeros, las personas incursas en cualquiera de los supuestos de
incapacidad, inhabilitacion, prohibicion o incompatibilidad ostablecidas en las disposiciones legales vigentes.

A tales efectos, sefala expresamente el articulo 11.3 del Reglamento del Consejo que “se considerara
incompatible para el desempeno del cargo de Consejero toda persona gque directa o indirectamente tuviera
intereses de cualquier tipo 0 maniuviera relaciones laborales, profesionales, mercantiles o de cualquier otra
naturaleza con sociedades competidoras, saivo cuando el Consejo de Administracion acuerde su dispensa con

ol voto favorable de, al menos, el 70% de sus miembros’.

Cese de los Consejeros:

El cese de los Consejeros viene expresamente recogido en el articulo 14 del Reglamento del Consejo, que
sefiala que los Consejeros cesaran en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron
nombrados o cuando asi |0 acuerde la Junta General en uso de las atribuciones que tiene legalmente

conferidas.

Asimismo se establece que los Consejeros deberan poner su ¢argo a disposicion del Consejo de Administracion
y formalizar {a correspondiente dimision en los siguientes casos:

(a) Cuando alcancen la edad de 70 afios. Los Consejeros en funciones ejecutivas cesaran en el

desempefo de las mismas cuando alcancen los 65 anos de edad si bien podran continuar Como

Consejeros, si asi lo determinara el propio Consejo. En tales supuestos, el cese S€ producira en la
primera sesion del Consejo que tenga lugar después de celebrada la Junta General de Accionistas gque
apruebe las cuentas del ejercicio en el que el Consejero haya cumplido la edad limite.

(b) Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su  nombramiento COMO
Consejero o cuando desaparezcan las razones por las que fue nombrado, entendiéndose que Concurre
dicha circunstancia en un Consejero dominical cuando la Entidad o Grupo empresarial al que
representa deje de ostentar una participacion accionarial significativa en el capital social de la
Compaiiia o cuando, tratandose de un Consejero independiente, se integre en la linea ejecutiva de 1a

Compafia o de cualquiera de sus Sociedades filiales.

(¢) Cuando se sncuentren incursos en alguno de jos supuestos de incapacidad, inhabilitacién, prohibicion ©
incompatibilidad, entendiéndose incluido el supuesto antes mencionado, recogido en el articulo 11.3 del
Reglamento del Consejo.

(d) Cuando resulten gravemente amonestados por la Comision de Nombramientos y Retribuciones por
haber incumplido alguna de sus obligaciones COMo Consejeros.
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(e) Cuando su permanencia en el Consejo pueda afectar al crédito o reputacion de que goza la Compandia
en el mercado o poner en riesgo de cualguier otra manera Sus intereses.

2 Modificacion de los Estatutos Sociales

Las normas aplicables a la modificacién de los Estatutos Sociales son las establecidas en los articulos 144 y
siguientes de la Ley de Sociedades Andnimas, en los que se exige la aprobacion por la Junta General de
Accionistas con las mayorias previstas en el articulo 103 de la citada Ley.

g. Los poderes de los miembros del Consejo de Administracién y, en particular, los relativos a Ia
posibilidad de emitir o recomprar acciones |

L as facultades del Consejero Delegado.

El Consejero Delegado tiene la condicion de Primer Ejecutivo de la Comparia y, en consecuencia, su
nombramiento o renovacion lleva aparejado la delegacion de todas las facultades y competencias del Consejo
legalmente susceptibles de delegacion, correspondiéndole la efectiva direccion de los negocios de la Compania,
de acuerdo siempre con las decisiones y criterios fijados por la Junta General de Accionistas y el Consejo de

Aadministracion.

De conformidad con lo establecido en el articulo 17 del Reglamento, corresponde al Presidente-Consejero
Delegado la facultad de ejecutar los acuerdos del propio Consejo y, en su caso, de la Comision Delegada,
6rganos a los que se representa permanentemente con los mas amplios poderes, pudiendo adoptar, en casos
de urgencia, las medidas que juzgue convenientes a los intereses de la Compafiia.

Los poderes del Consejo de Administracion:

El articulo 23 de los Estatutos Sociales de Sotogrande, S.A. sefala expresamente que el Consejo de
Administracion sera investido de los mas amplios poderes para |a representacion, direccién y administracion de
la Sociedad, correspondiéndole especialmente las siguientes facultades:

(a) Designar, de entre sus miembros, un Presidente y un Vicepresidente. Designara también un Secretario,
que podra no ser Consejero.

(b) Acordar la convocatoria de las Juntas, tanto ordinarias como extraordinarias, como y cuando proceda,
conforme a los presentes estatutos, redactando el Orden del Dia 'y formulando las propuestas que sean
procedentes, conforme a la naturaleza de la Junta que se convoque.

(¢) Representar a la Sociedad en todos los asuntos y actos administrativos vy judiciales, civiles, mercantiles
y penales, ante la Administracion del Estado y Corporaciones Publicas de todo orden, asi como ante
cualquier Autoridad y Tribunales de todos los drdenes, clases y grados de cualquier jurisdiccion
(ordinaria, administrativa, especial, laboral, etc.), y en cualquier instancia ejerciendo toda clase de
acciones que le correspondan en defensa de sus derechos, en juicio y fuera de el, dando y otorgando
los oportunos poderes a Procuradores y Abogados y nombramientos a estos para que representen y
defiendan a la Sociedad ante dichos Tribunales y Organismos.

(d) Dirigir y administrar los negocios sociales, atendiendo a la gestién de los mismos de una manera
constante. A este fin, establecera las normas de gobierno y el regimen de administracion y
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funcionamiento de la Sociedad, organizando Y reglamentando los servicios técnicos y administrativos
de la misma.

(e) Celebrar toda clase de actos y contratos de administracion, de disposicion o enajenamiento O
gravamen, sobre cualquier clase de bienes 0 derechos mediante los pactos o condiciones que juzgue
convenientes, y constituir y cancelar hipotecas y otros gravamenes o derechos reales sobre los bienes
de la Sociedad, asi como renunciar, mediante pago o sin él, a toda clase de privilegios o derechos.
Podra asimismo decidir la participacion de la Sociedad en la creacion de otras empresas 0 sociedades

o interesarse en las mismas.

(f) Llevar la firma y actuar en nombre de la Sociedad en toda clase de operaciones bancarias, abriendo y
cerrando cuentas corrientes, disponiendo de ellas, interviniendo en letras de cambio como librador,
aceptante, avalista, endosatario 0 tenedor de las mismas; abrir créditos con o sin garantias y
cancelarlos: avalar toda clase de obligaciones derivadas de operaciones con entidades bancarias a
nombre de Puerto Sotogrande, S.A., hacer transferencias de fondos, rentas, creditos o valores, usando
cualquier procedimiento de giro O movimiento de dinero; aprobar saldos de cuentas finiquitas, constituir
y retirar depositos o fianzas, compensar cuentas, formalizar cambios etc., todo ello realizable tanto con
ol Banco de Espaia y la Banca Oficial, como con entidades bancarias privadas y cualquiera

Organismos de la Administracion del Estado.

(g) Nombrar, destinar y despedir todo el personal de la Sociedad, asignandole los sueldos y gratificaciones
que procedan.

(h) Designar de su seno una Comision ejecutiva 0 uno o mas Consejeros Delegados, y delegar en ellos,
conforme a la Ley, las facultades que estime convenientes. Podra asimismo conferir poderes a

cualesquiera personas.
(i) Resolver sobre el empleo y colocacion de las reservas y fondos disponibles.

(i) Regular su propio funcionamiento en todo lo que no este especialmente previsto por la Ley o por los
presentes Estatutos.

Dicha enumeracién viene seguido de la expresa advertencia de que “las facultades que acaban de enumerarse
no tienen caracter limitado, si no meramente enunciativo. entendiéndose que corresponden al Consejo todas

aquellas facultades que no esten expresamente reservadas a la Junta General.”

Delegacion para emilir acciones:

L a Junta General de Accionistas celebrada el 3 de Mayo de 2005 acordo delegar en el Consejo de
Administracion, para que de acuerdo con lo orevisto en el articulo 153.1.b) de la L ey de Sociedades Andnimas,
pueda aumentar el capital social en una o varias veces y en cualquier momento, en el plazo de cinco anos,
contado desde la fecha de celebracién de esta Junta, en la cantidad maxima de 12.565.427,40 Euros, mediante
la emision de nuevas acciones -con 0 sin prima y con 0 sin voto-, consistiendo el contravalor de las nuevas
scciones a emitir en aportaciones dinerarias, pudiendo fijar el procedimiento de oferta y/o colocacion y los
términos y condiciones del aumento de capital y las caracteristicas de las acciones, asi como ofrecer libremente
las nuevas acciones no suscritas en el plazo o plazos de suscripciéon preferente, establecer que, en €aso de
suscripcion incompleta, el capital quedara aumentado sélo en la cuantia de las suscripciones efectuadas y dar
nueva redaccion al articulo de los Estatutos sociales relativo al capital social, Se faculta al Consejo para excluir
el derecho de suscripcion preferente en los terminos del articulo 159 de la Ley de Sociedades Anonimas.
Asimismo. se faculta al Consejo de Administracion para solicitar la admision a cotizacién oficial y contratacion
publica en los mercados de valores de las acciones emitidas al amparo de la presente autorizacion.
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Todas las facultades expresadas se confieren al Consejo de Administracion con facultad de sustitucion, total o
narcial, en la persona o personas que el Consejo considerare oportuno.

Delegaciones para recomprar acciones:

| 2 Junta General de Accionistas celebrada el 25 de Junio de 2007 delegd en el Consejo de Administracion la
autorizacion por un nuevo plazo de 18 meses al Consejo de Administracion para tormar en prenda y/o adquirir,
directa o indirectamente, acciones propias, mediante su compra en un mercado secundario oficial y por un
precio no inferior a su valor nominal, nt superior a su valor de cotizacion al tiempo de su adqguisicion, sin que en
ningtn momento el valor nominal de las acciones adquiridas, conjuntamente con las tomadas en prenda, pueda

exceder del 5 por ciento del total capital social.

Queda expresamente facultado el Consejo de Administracion para disponer libremente de las acciones
adquiridas al amparo de la referida autorizacion al objeto de dar, en su caso, cumplimiento a los compromisos
contraidos en los “Sistemas retributivos con entrega de opciones sobre acciones” o “referenciados al valor de
cotizacion de la accion” cuya implantacion en la Compaiiia hubiera sido objeto de las preceptivas aprobaciones.

h. Los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean modificados
o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta publica de adquisicion,
y sus efectos, excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial para la sociedad. Esta
excepciéon no se aplicard cuando la sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta

informacion

Sotogrande, S.A. tiene firmados acuerdos con los socios de Residencial Marlin, S.L. y de Los Alcornoques de
Sotogrande, S.L. en los que se establece que es esencial para el desarrollo de los proyectos las caracteristicas
nersonales de los socios y por tanto se establece que cualquier cambio de control efectivo tanto en los SOCIOS
como en las sociedades matrices de los mismo desencadenara un procedimiento para que el otro socio pueda
separarse de la sociedad con derecho al reintegro de su haber social mas los dafos y perjuicios causados.

i Los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracion y direccion o empleados que
dispongan indemnizaciones cuando estos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la
relacién laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisician.

No existen acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administracion y direccion 0 empleados que den lugar &
indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o-si la relacion laboral llega a

su fin con motivo de una oferta plblica de adquisicion (OPA).

Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio, no se ha producido ningin hecho relevante que tenga incidencia
significativa sobre la situacién financiero-patrimonial de la Sociedad. Aunque en el Consejo de Administracion
del 26 de febrero de 2008 se ha aceptado la dimision presentada por D. Gustavo Gabarda a su cargo de
Consejero Delegado de la sociedad. No habiéndose designado nuevo Consejero Delegado a la fecha de estas

cuentas anuales.
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Accionistas y que se contiene en los
continuacion; a

En Sotogrande (Cadiz), 27 de marzo de 2008

BT o r——————
D. Manuel Herrando y Prat de Ia Riba
Presidente

D). Gabrigle Burgio ~ - T
Vocal

"
_— el

“Ignacio de Navasqties Gobm————___

(en representacion de Mediacion y
Diagnésticos, S.A.)
Vocal

—— _
D. Matias Amat Roca

(en representacion de S.P.P.E. Caja de
Madrid, S.A.)

Vocal

0H7372145

, que formulan para ser Sometidas
folios de papel de Estado de la Clase

onimas, los Administradores de
{o Spondientes al ejercicio
e la Junta General de

8% que se detallan g

€n su dia a la aprobacion d

gnacio Arangurén Gonzalez-Taric
Vocal

_E)-."Ed*mafaanri't:illés Casuas
Vocal

' D. Heraclio Lopez Seviliarg P
(en representacion de Cofir, S.L.)
Vocal

D. Roberlo Chollet ibarra ~ - S

Vocal
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A los Accionistas de
Sotogrande, S.A. y Sociedades Dependientes:

I. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Sotogrande, S.A. y Sociedades Dependientes que
comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2007 y la cuenta de resultados, el
¢stado de flujos de efectivo, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha techa, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad Dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las
citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con
normas de auditoria generalmente aceptadas en Espafia, que requieren el examen, mediante la
realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la
evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2007 han sido preparadas por el Grupo
aplicando las normas internacionales de contabilidad adoptadas por la Unidn Europea (NIIF-UE), que
requieren, con caracter general, que los estados financieros presenten informacion comparativa. En este
sentido, y de acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de 1a Sociedad Dominante
presentan, a etectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de
resultados, del estado de flujos de efectivo, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la memoria
de las cuentas anuales, ademas de las cifras consolidadas del ejercicio 2007, las correspondientes al
ejercicio anterior. Con fecha 28 de marzo de 2007 emitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2006 en el que expresamos una opinion favorable.

3. En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Sotogrande, S.A. y
Sociedades Dependientes al 31 de diciembre de 2007 y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el patrimonio neto y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension
adecuada, de conformidad con las normas Internacionales de informacién financiera adoptadas por la
Unién Europea que guardan uniformidad con las aplicadas en el ejercicio anterior.

4. El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la
evolucién de sus negocios v sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacioén contable que contiene ¢l citado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2007. Nuestro trabajo como auditores
se limita a la verificacién del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo
apartado y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables
del Grupo.

DELOITTE,S.L.

Pablo Hurtado March

31 de marzo de 2008

Deloitte, S.L. Inserita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, folio 188, seccion 8, hoja M-54414. Mermber of
Inscripcion 96, C1LE: B-79104469, Domicilic Social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1 - Torre Picasso, 28020 Madrid. Deloitte Touche Tohmatsuy
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SOTOGRANDE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE RESULTADOS CONSOLIDADAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Miles de Euros)

I T

importe neto de la cifra de negocios
Otros ingresos de explotacion

Resultado neto de la enajenacion de activos no corrientes
Aprovisionamientos

(Gastos de personal

Dotacion a la amortizacion

Otros gastos de explotacion

Resultado de explotacion

Resultado de entidades valoradas por el método
de ia participacion

Ingresos financieros

(Gastos financieros

Beneficio antes de impuestos de las actividades continuadas

Impuesto sobre sociedades
Resultado del ejercicio

Atnibuible a;

Accionistas de la Sociedad Dominante
Infereses minoritarios

Beneficio por accion en euros (basico y diluido)

|.as Notas 1 a 25 descritas en la Memoria y los Anexos | a lll

20.1

20.3
Oy 7/
20.4

20.2
14

l .I:'-

2006
59,745 107.081
10191 2194
60.764 | 100.275
1 (16.757)
(12.465) (35.700)
(12.529) (18.904)
(4.455) (6.583)
17.685)] 21,305

(767)
1.703
1.218

(47.133) (99.249)
13.631 10.026

(6)
1.500
2.525

0,20

8.194 7.062
8.199 7.142
() (80)

0,17

forman parte integrante de las cuentas de resultados consolidadas del ejercicio 2007.
La cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2006 se presenta unicamente a efectos comparativos.
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SOTOGRANDE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS EN LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADQS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

(Miles de Euros)

Nota

1. ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

Resultado consolidado antes de Iimpuastos

Ajustes al rasultado:

Amortizaciones de activos materiales & inmateriales (+)
Dotaclones a provisionas {neto) (+/-)

Ganancias/Pérdidas por venia de activos na corrientas (+/+)

Ganancias/Pérdidas de entidades valoradas por el método de la participacion (+/-)

Ingrasos financiaras (-)
Gastos financieros (+)
Rasultado ajustado

Variacion neta an o5 actlvos / pasivos:

(Aumento)yDisminucion de exislencias

(Aumenta)/Disminucién de deudores comerciales y otras cuentas por cobmar
(Aumenta)/Disminucidn de gtros aclivos cornentes

Aumento/(Disminucidn) de acresdoras comerciates y oiras cuentas por pagar
Aumentof{Disminuciin} de otros pasivas cormentes

impuestos sobre (a5 ganancias pagados

Total flujos da efactivo netos de las actividades de explotacion (1)

2. ACTIVIDADES DE INVERSION

Ingresos financieros

|nversionas {-):

Empresas del grupo, negocios conjuntos vy asociadas

Activos materialas & intangibles

Inversiones financieras no comigntes

Inversiones financieras correnies

{Otros activos

Dasinvarsionas {+):

Empresas del grupo, negocios conjuntos y asociadas
Activos materiales e intangibles

Inverziones financieras no corfientas

Inversionas inancieras cornentes

Chros activos

Total flujos da efactivo netos de las actividades da invarsion {il)
3. ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cividendos pagados (-)

Intereses pagados por deudas {=)
Varlaciones en (+/-):

Instrumentos de patrimonio-

Reservas

Minoritarios

Instrumentos de pasivo-

Deudas con entidades de crédlto
Arrandamiantos financieros

Otros pasivas no corientes
Total flujos de efectivo netos da las actividades de financiaclon {ill}

4. AUMENTO/ DISMINUCION BRUTA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (1+H+11)
5. Efecto de las variaciones da los tipos de cambio en ¢l afactivo o agquivalantes {I1V)

6. AUMENTO/ DISMINUGION NETA DEL EFECTIVO Q EQUIVALENTES {1+ +l11+1V}

Efectivo o equivalentas al comienzo del ejarcicio
Efactivo o equivalentes al final del ejarcicio

by 7
20.4

8
20.2
14

10
11y 16
12
17
18

20.2

by/7

13.7

13.8

14
14
15

Ejercicio Ejercicio
2007 2006
13.349 | 8.995
| .
4.455] 6.583
{565) 7
(1} 16.757
767 6
(1.703) (1.500)
| 1.218 2 625
17.520]  33ar3
(5.946) (14.012)
8.768 36,407
9.826 (18.672)
2 144 (4.087)
| (36.898) 5.044
- 13.642
| (4.566) 24.501
172 1.275
- (18.292)
(11.335) (17.651)
. (22,848)
- (405)
| (689 4777
| (11.852)] (63798
4 1.806 33,387
J 29 (3486)
1,207 .
405 3836
867 8
4 4314 = 38285
_(7.538)] (27.513)
(5.444) (5.444)
(882) (2.344)
(1.808) (243)
(8) 1.736
18.011 3,752
(61) (86)
3.284 7.401
B
990 1.760
990 1.760
2.048 283
3.038 2.048

Las Notas 1 3 25 descritas en la rnemoria v jos anexos | 8 lil forman parte integrante del estago

de flujos de efective consotidado de los efercicios 2007 y 2006,
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Sotogrande, S.A. y Sociedades Dependientes

Memoria Consolidada del
ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2007

1. Actividad de la Sociedad Dominante

Sotogrande, S.A. se constituyd el 19 de septiembre de 1962, figurando inscrita en el Registro Mercantil de Cadiz,
libro de Sociedades, tomo 129, folio 138, hoja nimero 573, inscripcion 22, E! domicilio social se encuentra en

San Roque, Cadiz.
El objeto social de la Sociedad Dominante de acuerdo con sus Estatutos Sociales es el siguiente:

1. La adquisicion, urbanizacion, construccion, promocion, comercializacion y explotacion de fincas rusticas o
urbanas y concesionas administrativas.

2. La adquisicién, administracion y enajenacién por cuenta propia de toda clase de titulos, derechos y valores
mobiliarios, con exclusion de aquellas actividades para cuya realizacion se exija por I1a normativa vigente el
cumplimiento de requisitos especiales que esta Sociedad no reuna.

3. La explotacidn de establecimientos relacionados con el sector de Ia hosteleria y la restauracion, asi como la
promocion, gestion y explotacion de actividades deportivas.

Dichas actividades podra desarrollarias la Sociedad Dominante, total o parcialmente, de modo indirecto
mediante su participacion en otras sociedades de idéntico o analogo objeto social.

En la actualidad, la actividad inmobiliaria del Grupo se centra en la urbanizacion y venta por parcelas de una
finca sita en San Roque con una superficie original de 16 millones de metros cuadrados, de la cual se ha
desarrollado, aproximadamente, un 88%. Asimismo, a través de filiales se han iniciado nuevos proyectos en
Replblica Dominicana y México, principalmente. Esta actividad se complementa con la explotacion de
negocios relacionados con la hosteleria y el ocio, entre los que destacan dos campos de golf, Almenara de
27 hoyos y La Reserva de 18 hoyos y los hoteles de cuatro estrellas NH Aimenara y NH Sotogrande.

2. Bases _de presentacion de las cuentas anuales consolidadas y principios de
consolidacion

2.1. Bases de presentacion de [as cuentas anuales

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007, formuladas por los Administradores de Sotogrande,
S.A. en su reunion de Consejo celebrada el 27 de marzo de 2008, se han obtenido a partir de los registros
contables y de las cuentas anuales de la Sociedad Dominante y de sus Sociedades Dependientes.

Dichas cuentas anuales consolidadas han sido preparadas de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la Union Europea conforme a lo dispuesto por el Reglamento
(CE) n°® 1606/2002 del Parlamento Europeo y por la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de medidas fiscales,
administrativas y de orden social, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
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financiera del Grupo al 31 de diciembre de 2007 y de los resultados de sus operaciones, de 108 cambios en
el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han producido en el Grupo durante el ejercicio anual

terminado en dicha fecha conforme a la normativa contable vigente.

L.as cuentas anuales consolidadas de! Grupo y las de las entidades que lo componen correspondientes al
gjercicio 2007 se encuentran pendientes de aprobacién por las respectivas Juntas Generales de Accionistas
o Socios. No obstante, los Administradores de la Sociedad Dominante entienden que dichas cuentas anuales

seran aprobadas sin cambios significativos.

Conforme a lo exigido por la NIC 1, la informacién contenida en esta memoria consolidada referida al

ejercicio 2006 se presenta a efectos comparativos con la informacion relativa al gjercicio 2007 vy, por
consiguiente, no constituye por si misma, las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2000.

Dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparacion de las cuentas
anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2007 pueden diferir de los utilizados por algunas socledades
integradas en el mismo, en el proceso de consolidacion se han introducido los ajustes y reclasificaciones
necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para adecuarlos a las NiIF adoptadas por

la Union Europea.

2.1.1. Normas e interpretaciones efectivas en el presente gjercicio

En el ejercicio anterior, el Grupo Sotogrande optd por aplicar anticipadamente las modificaciones de la
NIC 1: “Presentacion de Estados Financieros”, que entraba en vigor para ejercicios iniciados a partir del 1
de enero de 2007. Como consecuencia de su adopcion los desgloses cualitativos y cuantitativos de las
cuentas anuales consolidadas relativos a la gestion del capital detallados en la Nota 13 fueron ampliados
de modo que permitan a los usuarios evaluar los objetivos, politicas y procedimientos para gestionar el

capital.

Como consecuencia de la adopcidn de NIIF 7 “Desgloses de instrumentos financieros”, los desgloses
cualitativos y cuantitativos de las cuentas anuales consolidadas relativos a instrumentos financieros

detallados en las Notas 11 y 14 han sido ampliados.

De otra parte, cuatro interpretaciones del IFRIC son también efectivas por primera vez en este ejercicio:
CINIIF 7 “Aplicacion del procedimiento de reexpresion” segun la NIC 29, "Informacion Financiera en
economias hiperinflacionarias”, CINIIF 8 “Alcance de la NiIF 27, CINIIF 8 “Nueva evaluacion de derivados
implicitos” y CINIIF 10 “Informacién financiera intermedia y deterioro del valor”. La adopcion de estas

interpretacionsas no ha tenido impacto en las cuentas anuales consolidadas del Grupo.

2.1.2. Normas e interpretaciones emitidas no vigentes

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, las siguientes normas e interpretaciones habian sido
publicadas por el IASB pero no habian entrado en vigor, bien porque su fecha de efectividad es posterior
a la fecha de las cuentas anuales consolidadas, o bien porque no han sido endosadas por la Union

Europea:
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INIIF &

Revision de NIC 23 (%)
Revision de NIC 1 (*)
Revision de NIIF 3 (%)
Modificacién de NIC 27 (*)
Modificacion de NIIF 2 (*)

Aplicacion Dblﬂiéaturia”

Ejercicios Iniciados a
Partirde:

Normas y Modificaciones de Normas

~ |Pagos basados en acciones

Segmentos operativos

Costes por intereses

Presentacion de estados financieros

| Combinaciones de negocios

Estados financieros Consolidados y Separados

[nterpretaciones

CINIIF 11
CINNIF 12 (*)
CINNIF 13 (¥)

CINNIF 14 (¥)

(*} Normas e interpretaciones no endosadas por la Unién Europea a la fecha de formulacion de estas cuentas

anuales.

(1) Los Administradores no han evaluado aun el lmpactﬂ que la aplicacion de esta norma tendra sobre las cuentas

(NIIF 2 Transacciones con acciones propias y del grupo
| Acuerdos de concesion de serviclos

Programas de fidelizacion de clientes

NIC 19~ Ef limite en un activo de beneficio definido,

requerimientos minimos de aportacion y su interaccion

—

] de enero de 2009 (1)
| de enero de 2009 (1)
| de enero de 2009 (3)

1 de julio de 2009 (2) |

1 de juhio de 2009 (1)
| de enero de 2009 (2)

1 de marzo dc 2007 (2) |

! de enero de 2008 (2)
1 de julio de 2008 (2)

| de enero de 2008 (2) |
_—_“______H__“_—H,___—.___,__—-.W-—I

anuales consolidadas adjuntas,

(2) Los Administradores consideran que la entrada en vigor de dicha modificacion no afectara significativamente a las

cuentas anuales consolidadas.

(3) Dado que el Grupo ya viene presentando un estado de ingresos y gastos reconocidos, en general no se esperan

maodificaciones significativas por la introduccion de esta nueva noma.

2.2. Moneda de presentacion

Las presentes cuentas anuales se presentan en euros. Las operaciones en moneda extranjera se registran

de conformidad con los criterios descritos en la Nota 4.8.

2.3. Responsabilidad de la informacion, estimaciones realizadas y fuentes de
incertidumbre

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores de la

Sociedad Dominante.

En las cuentas anuales consolidadas del Grupo se han utilizado estimaciones realizadas por la Direccion del
Grupo y de las entidades consolidadas (ratificadas posteriormente por su Administradores) para cuantiticar
algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.

Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

1. Las pérdidas por deterioro de determinados activos.

2. Las hipdtesis empleadas en el calculo actuarial de los pasivos por compromisos con el personal.

3. La vida 0til de los activos materiales e intangibles.
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4. El valor de mercado de determinados activos.

Estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacion disponible sobre los hechos analizados.
NO obstante, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas, lo
que se haria, conforme a lo establecido en [a NIC 8,

A la fecha de emision de estos estados financieros consolidados no existe ningun hecho que pudiera
suponer una fuente significativa de incertidumbre respecto al efecto contable que dichos hechos supondrian
en ejercicios futuros.

Z.4. Principios de consolidacién aplicados

2.4.1. Empresas dependientes (véase Anexo [)
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9 las que la Sociedad Dominante, directa o indirectamente, ostenta la gestién por tener |a mayoria de los
derechos de voto en los organos de representacion y decision y tiene capacidad para ejercer control;

. capacidad que se manifiesta cuando |3 Sociedad Dominante tiene facultad para dirigir las politicas
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financieras y operativas de una entidad participada con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Las cuentas anuales de las empresas dependientes se consolidan con las de la Sociedad Dominante por
aplicacion de! método de Integracién global. Consecuentemente, todos los saldos y efectos de las
transacciones efectuadas entre las sociedades consolidadas que son significativos han sido eliminados
en el proceso de consolidacion.

La participacién de los socios minoritarios en el patrimonio y resultados del Grupo se presentan
respectivamente en los capitulos “Intereses minoritarios” del balance de situacién consolidado y de Ia
cuenta de resultados consolidada.

Los resultados de las entidades dependientes adquiridas o enajenadas durante el ejercicio se Incluyen en
la cuenta de resultados consolidada desde la fecha efectiva de adquisicion o hasta la fecha efectiva de
enajenacion, segln corresponda.

2.4.2. Negocios conjuntos (véase Anexo i)

Se consideran “negocios conjuntos™ aquellos en los que la gestion de las sociedades participadas es
realizada conjuntamente por la Sociedad Dominante y por terceros no vinculados sl Grupo, sin que
ninguno ostente un control superior al del otro. Las cuentas anuales de los negocios conjuntos se
consolidan por el método de integracion proporcional: de tal forma que la agregacion de saldos y las
posteriores eliminaciones tienen lugar, solo, en la proporcion qQue la participacion del Grupo representa en
relacion con el capital de estas entidades.

En caso necesario, se realizan en los estados financieros de estas socledades los ajustes que sean
necesarios para homogeneizar sus politicas contables con las que se utilizan en el Grupo.
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2.4.3. Empresas asociadas (vease Anexo lll)

Se consideran empresas asociadas aquellas sobre las que la Sociedad Dominante tiene capacidad para
ejercer una influencia significativa; aunque no control, ni control conjunto. En general se presume que
eviste influencia notable cuando el porcentaje de participacion (directa o indirecta) del Grupo es superior

al 20% de los derechos de voto, siempre que no supere el 50%.

En las cuentas anuales consolidadas, las empresas asociadas se valoran por el metodo de la
participacion (puesta en equivalencia); es decir, por la fraccion de su valor neto patrimonial que
representa la participacion del Grupo en su capital, una vez considerados los dividendos percibidos y

otras eliminaciones patrimoniales.

2 4. 4. Valoracion de las sociedades consolidadas en el momento de la compra

Hocta el 1 de enero de 2004, fecha de transicion a las NIIF por parte del Grupo Sotogrande, las
diferencias existentes entre el coste de adquisicion de la participacion en una sociedad consolidada y su

valor tedrico contable en la fecha de compra, que no fueron susceptibles de ser imputadas a elementos
patrimoniales, aumentando o disminuyendo el valor de éstos, se incluyeron en el caso de ser positivas,

en el epigrafe “Fondo de comercio” del balance de situacion consolidado.

En las adquisiciones de empresas dependientes y negocios conjuntos realizadas a partir de la fecha de
entrada en vigor de las NIIF, los activos y pasivos de las sociedades adquiridas se calculan a sus valores
de mercado en la fecha de adquisicién. Cualquier exceso del coste de adquisicion con respecto a los
valores de mercado de los activos netos identificables adquiridos se reconoce dentro del epigrafe “Fondo

de comercio” del balance de situacion consolidado.

En las adquisiciones de empresas asociadas, los fondos de comercio generados se registran como
mayor valor de la participacion.

2.4.5. Conversion de moneda extranjera

L a conversion a euros de los distintos epigrafes del balance de situacion y de la cuenta de resultados de
las sociedades extranjeras que han sido incluidas en el perimetro de consolidacion se ha realizado

aplicando los siguientes criterios:

1. Los activos y pasivos se han convertido aplicando el tipo de cambio oficial vigente al cierre el
ejercicio.

2. El patrimonio se ha convertido aplicando el tipo de cambio historico,

7 La cuenta de resultados se ha convertido aplicando el tipo de cambio medio del ejercicio.

L as diferencias resultantes de la aplicacion de estos criterios se han incluido en el epigrafe “Diferencias
de conversion” del capitulo “Patrimonio Neto”.

L os ajustes surgidos por aplicacion de las NIIF en el momento de adquisicion de una sociedad extranjera,
relativos al valor de mercado vy al fondo de comercio se consideran activos y pasivos de dicha sociedad y
nor tanto, se convierten segun el tipo de cambio vigente al cierre del gjercicio.
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2.4.6. Variaciones en el perimelro de consolidacion
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Las variaciones en el perimetro de consolidacion mas significativas durante los ejercicios 2007 y 2006

que afectan a la comparacion entre ejercicios han sido las siguientes:

1. Variaciones en el perimetro de consolidacion durante el ejercicio 2007.

[ncorporaciones

E-n el ejercicio 2007 las sociedades que el Grupo Sotogrande incorpord al perimetro de consolidacion,
asi como el método de consolidaciéon empleado, fueron las siguientes:

Metodo de
Sociedad Consolidacion

Desarrollos Isla Blanca, S.L. | Puesta en equivalencia

Fecha -Efe'ctiva
Adquisicién . |

27-12-2007

Con fecha 28 de julio de 2006, el Grupo adquirid el 50% del capital social de Desarrollos Isla Blanca,
S.L.. Esta Sociedad participa en el 50% de la sociedad mexicana Fomento Inmobiliario del Caribe.
S.A. de C.V., propietaria de 220 hectareas en el municipio Isla Mujeres donde esta previsto desarrollar
un proyecto turlstmo inmobiliario con una edificabilidad de 18 habitaciones por hectarea en base al
Plan de Desarrollo Urbano de la zona. En el gjercicio 2006, el Grupo no consolidd esta Sociedad al
encontrarse en tramitacion dicho Plan de Desarrollo y dado que la actividad no habia comenzado. La
aprobacion del Plan de Desarrollo Urbano ha sido publicada en el Periddico Oficial del Gobierno del
Estado de Quintana Roo el 27 de diciembre de 2007, fecha que la Sociedad ha considerado para la

entrada de esta Sociedad al perimetro de consolidacion.

2. Variaciones en el perimetro de consolidacion durante el ejercicio 2006.

Incorporaciones

En el ejercicio 2006 las sociedades que el Grupo Sotogrande incorparé al perimetro de consolidacion.
asi como el método de consolidacion empleado, fueron las siguientes:

Metodo de

Donnafugata Resort, S.r.1. Global
|Los Alcomoques de Sotogrande, S.L. (a) | Proporcional

(2) Sociedad constituida por el Grupo Sotogrande.

| Sociedad Consolidacion | Adquisicién

Fecha Efectiva

01-01-2006
31-12-2006

10
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Retiros

Las sociedades del Grupo Sotogrande que salieron del perimetro de consolidacion durante el ejercicio
2006, fueron las siguientes:

| Meétodo de Fecha Efectiva
| Sociedad Consolidacion Salida
|
!Aymerich Golf Management, S.L. ' Global 01-01-2006 |
1Casino Club de Golf, S.L. (Global 31-12-2006 |
|Gran Circulo de Madrid, S.A. : Global 31-12-2006 |

A continuacion se detallan los principales impactos en la cuenta de resultados consolidada del

ejercicio 2006 de la consolidacién de las mencionadas sociedades dependientes:

- Miles de Eros
Gran Casino
Circulode | Club de
Madrid Crolf
Importe neto de la cifra de negocios 14.034 |l 2.286 |
Otros ingresos de explotacion 33 1.325 |
3.611
IApmvisim‘mmienmS 3.462 284 :
IGastos de personal 4,511 617 |
|Dotacién a la amortizacién 1.182 (258) |
|Otros gastos de explotacion 3.702 1.577
2.220
Resultado de explotacion 1.210 1.391
Ingresos financieros 234 I' -
(iastos financieros 38 156

Beneficio antes de impuestos de las actividades continuadas m

Impuesto sobre sociedades o 575 192 1
Resultado del ejercicio 831 1.043

11
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L.os Administradores de fa Sociedad Dominante propondran a la Junta General Ordinaria de Accionistas el

siguiente reparto del resultado del ejercicio 2007:

 ———

A dividendos
A reservas voluntarias
| A reservas de consolidacion

=

Beneficios del Grupo Consolidado

La distribucion del resultado del ejercicio 2006 se presenta en el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto

Consolidado.

Las principales normas de valoracion, principios y politicas contables aplicados por ef Grupo en fa elaboracion

de estas cuentas anuales consolidadas han sido las siguientes:

4.1. Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material adquirido con anterioridad al 31 de diciembre de 1983 se encuentra en su mayor

parte valorado a su precio de coste actualizado de acuerdo con diversas disposiciones legales. Las adiciones
efectuadas con posterioridad a dicha fecha se han valorado a su coste de adquisicion.

Con motivo de la transicion a las NIIF, el Grupo revalorizé en base a tasaciones de un experto independiente
determinados terrenos pertenecientes a varias sociedades del Grupo, por un importe total de 9.932 miles de

euros. El coste revalorizado de dichos terrenos se considerd como coste de referencia en la transicién a las
NIIF, siguiendo el Grupo el criterio de no revalorizar posteriormente ninguno de los bienes del inmovilizado
material en los posteriores cierres contables. La informacion relativa a dicha revalorizacién es la siguiente:

Hotel Pais
tINH Almenara Espafia
NH Sotogrande Espafia

_ Miles de Euros |

Valor

Contable Valor
en Origen | Razonable

Plusvalia

701 8.880
7.672 9.425

8.373 18.305

8.179 |
1.753

Los costes de ampliacion, modernizacién o mejoras que representan un aumento de productividad,
capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida dtil de los bienes, se registran como mayor coste de los

correspondientes bienes.

12
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Los gastos de conservacion y mantenimiento se cargan a la cuenta de resultados del ejercicio en que se
Incurren.

El Grupo amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste de los activos
entre los anos de vida Otil estimada, seguln el siguiente detalle:

Afios de

Vida Util

Estimada
Construcciones 33-50
Instalaciones técnicas y maquinaria 10-12,5
Mobiliario 10
Elementos de transporte 5 |
Equipos para proceso de datos 4

4.2. Fondo de comercio de consolidacion

El fondo de comercio generado en la consolidacion representa el exceso del coste de adquisicion sobre la
participacion del Grupo en el valor de mercado de los activos y pasivos identificables de una sociedad
dependiente, empresa asociada o entidad controlada conjuntamente en la fecha de adquisicion.

Las diferencias positivas entre el coste de las participaciones en el capital de las entidades consolidadas y
asociadas respecto a los correspondientes valores tedrico-contables adquiridos, ajustados en la fecha de
primera consolidacion, se imputan de la siguiente forma:

1. 51 son asignables a elementos patrimoniales concretos de las sociedades adquiridas, aumentando el
valor de los activos cuyos valores de mercado fuesen superiores a los valores netos contables con los
que figuran en sus balances de situacion.

2. 5i son asignables a unos activos intangibles concretos, reconociéndolos explicitamente en el balance de
siuacion consolidado siempre que su valor de mercado a la fecha de adquisicidon pueda determinarse
fiablemente. |

3. Las diferencias restantes se registran como un fondo de comercio, que se asigna a una o0 mas unidades
generadoras de efectivo especificas, de las cuales se espera obtener un beneficio.

Los fondos de comercio sélo se registran cuando han sido adquiridos a titulo oneroso.

Los fondos de comercio generados en la adquisicion de empresas asociadas se contabilizan como mayor
vaior de la participacion.

Los fondos de comercio no se amortizan. En este sentido, al cierre de cada ejercicio, o siempre que existan
Indicios de perdida de valor, el Grupo procede a estimar, mediante el denominado “Test de deterioro” la
posible existencia de perdidas permanentes de valor que reduzcan el valor recuperable de los fondos de
comercio a un importe inferior al coste neto registrado. En caso afirmativo, se procede a su saneamiento a
traves de la cuenta de resultados. Los saneamientos contabilizados no pueden ser objeto de reversion
posterior.

13
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Fara realizar el mencionado test de deterioro todos los fondos de comercio son asignados a una 0 mas
unidades generadoras de efectivo. El valor recuperable de cada unidad generadora de efectivo se determina
como el mayor entre el valor de uso y el precio de venta neto que se obtendria de los activos asociados a la
unidad generadora de efectivo. El valor de uso se calcula a partir de los flujos futuros de efectivo estimados,

descontados a un tipo antes de impuestos que refleja la valoracion actual det mercado con respecto al valor
del dinero y los riesgos especificos asociados al activo.

Las tasas de descuento utilizadas por el Grupo Sotogrande a estos efectos se encuentran entre el 7,5% vy el
9%, dependiendo de los distintos riesgos asociados a cada activo en concreto.

4.3. Activos intangibles

Se consideran activos intangibles aquellos activos no materiales y especificamente identificables, que han
sido adquiridos a terceros 0 han sido desarrollados por el Grupo. Sélo se reconocen contablemente aquellos

cuyo coste puede estimarse de manera objetiva y de los que se espera obtener en el futuro beneficios
econdomicos.

Se consideran de “vida ufil indefinida®, aquellos activos para los que se concluye que contribuiran

indefinidamente a la generacion de beneficios. El resto de los activos intangibles se consideran de “vida Gtil
definida “, '

Los activos intangibles de vida Gtil indefinida no se amortizan, por lo que son sometidos al “test de deteriorg”
al menos una vez al ano, siguiendo los mismos criterios que para los fondos de comercio (véase Nota 4.2).

Los activos intangibles con vida util definida se amortizan siguiendo el método fineal, aplicando porcentajes
de amortizacion anual calculados en funcion de los afios de vida util estimada de los respectivos bienes.

En el capitulo "Activos intangibles” se recogen, fundamentalmente, los siguientes conceptos:

1. Las concesiones administrativas se contabilizan por el canon pagado como contraprestacién para la
adquisicion del derecho de explotacion de la red de suministro de agua potable, saneamiento y
depuracion de aguas residuales de Ia urbanizacién Sotogrande. Dicho importe se imputa a la cuenta de
resultados consolidada linealmente durante el periodo de duracién de la concesién (50 afios).

2. Los derechos de explotacion corresponden a los importes pagados por la subrogacion de diversos
contratos de arrendamiento y gestion de hoteles y campos de golf. Estos derechos se amortizan
linealmente en funcion de los plazos de los contratos de alquiler o gestion.

3. Las aplicaciones informaticas y la propiedad industrial figuran valoradas por su precio de adquisicion y se
amortizan linealmente en 5 anos.

4.4. Deterioro de valor de los activos materiales e inmateriales excluyendo el
fﬂnda de comercio

En cada ejercicio, el Grupo evalda la posible existencia de pérdidas de valor que obliguen a reducir los
importes en libros de sus activos materiales e intangibles. Se considera que existe una pérdida de valor
cuando el valor recuperable es inferior al valor contable,

14
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El importe recuperable se determina como el mayor entre el valor neto de venta y el valor de uso. El valor de
uso se calcula a partir de los flujos futuros de efectivo estimados, descontados a un tipo antes de impuestos

que refleja la valoracion actual del mercado con respecto al valor del dinero y los riesgos especificos
asociados al activo.

Las tasas de descuento utilizadas por el Grupo Sotogrande a estos efectos se encuentran entre el 7,5% v el
9%, dependiendo de los distintos riesgos asociados a cada activo en concreto.

Si se estima que el importe recuperable de un activo es inferior a su importe en fibros, éste tGltimo se reduce
a su importe recuperable reconociendo el saneamiento correspondiente a través de la cuenta de resultados.

Si una perdida por deterioro revierte posteriormente, el importe en libros del activo se incrementa hasta el

limite del valor original por el que dicho activo estuviera registrado con anterioridad al reconocimiento de
dicha pérdida de valor,

Al 31 de diciembre de 2007 el balance de situacion adjunto no recoge provision alguna por este concepto, ya
que conforme a las estimaciones del Grupo no se han identificado pérdidas por deterioro en el ejercicio.

4.5. Arrendamientos

El Grupo, en general, clasifica todos los arrendamientos como operativos. Solo se clasifican como
arrendamientos financieros aquellos que transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de Ia
propledad al arrendatario y en los que, ademas, éste tiene la opcion de adquisicion del bien al finalizar el
contrato en condiciones que pueden considerarse claramente mas ventajosas que las de mercado.

4.5.1. Arrendamientos operativos

En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y, sustancialmente todos
los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en ¢l arrendador.

Cuando el Grupo actua como arrendatario, los gastos del arrendamiento se cargan linealmente a la
cuenta de resultados consolidada.

4.5.2. Arrendamientos financieros

El Grupo reconoce los arrendamientos financieros como activos y pasivos en el balance de situacién, al

inicio del arrendamiento, al valor de mercado del activo arrendado o al valor actual de las cuotas de
arrendamiento minimas, si éste ultimo fuera menor. Para calcular el valor actual de las cuotas de
arrendamiento se utiliza el tipo de interés del contrato.

El coste de los activos adquiridos mediante contratos de arrendamiento financiero se presenta en el
balance de situacion consolidado, segun la naturaleza del bien objeto del contrato.

Los gastos financieros se distribuyen durante el periodo de arrendamiento de acuerdo con un criterio
financiero.

15
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Instrumentos financieros

4.6.1. Activos Financileros

Los activos financieros se reconocen en el balance de situacion consolidado cuando se lleva a cabo su
adquisicion, registrandose inicialmente a su valor razonable. Los activos financieros mantenidos por las

sociedades del Grupo se clasifican como:

1. Activos financieros negociables: son aquellos adquiridos por las sociedades con el objetivo de
beneficiarse a corto plazo de las variaciones que experimenten en sus precios o con las diferencias
existentes entre sus precios de compra y venta. Este epigrafe incluye también los derivados
financieros que no se consideren de cobertura contable.

2. Activos financieros a vencimiento: activos cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y cuyo
vencimiento esta fijado en el tiempo. Con respecto a ellos, el Grupo manitiesta su intencion y su
capacidad para conservarlos en su poder desde la fecha de su compra hasta la de su vencimiento.

3. Préstamos y cuentas por cobrar generados por la propia empresa: activos financieros originados por
las sociedades a cambio de entregas de efectivo, 0 del suministro de bienes 0 servicios.

Los activos financieros negociables se valoran con posterioridad a su adquisicion a su “valor razonable’,
incluyéndose en los resultados netos del gjercicio las variaciones de éste.

Se entiende por valor razonable de un instrumento financiero en una fecha dada el importe por el que
podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes informadas en la materia, que actuasen
libre y prudentemente y en condiciones de independencia mutua.

Los activos financieros a vencimiento y los préstamos y cuentas por cobrar originados por la Sociedad se
valoran a su coste amortizado reconociendo en la cuenta de resultados los intereses devengados en
funcion de su tipo de interés efectivo. Por coste amortizado se entiende el coste inicial menos los cobros
o amortizaciones del principal, teniendo en cuenta potenciales reducciones por deterioro o impago. |

4.6.2. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

En este epigrafe del balance de situacidn consolidado se registra el efectivo en caja, depositos a la vista
y ofras inversiones a corto plazo de alta liquidez que son rapidamente realizables en caja y que no tienen
riesgos de cambio en su valor.

4.6.3. Pasivos financieros

Préstamos bancarios:

‘Los préstamos obtenidos de entidades bancarias se registran por el importe recibido, neto de los costes

incurridos en la transaccion. Posteriormente, se valoran al coste amortizado. Los gastos financieros se
contabilizan segun el criterio del devengo en la cuenta de resultados utilizando el método del interés
efectivo y se afaden al importe en libros del pasivo en la medida en que no se liquidan en el periodo en
que se producen.
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Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar:

Las cuentas a pagar originadas por operaciones de trafico se registran inicialmente a valor razonable vy,
nosteriormente, son valorados a coste amortizado utilizando el método de ia tasa de interes efectiva.

Instrumentos financieros derivados y contabilizacion de coberturas:

Los derivados de cobertura de los riesgos a los que esta expuesta la actividad del Grupo, principalmente
tinos de cambio y tipos de interés, se valoran por su valor de mercado a la fecha de contratacidon. Las
variaciones posteriores en el valor de mercado se registran como sigue:

1. En las coberturas de valores razonables, las diferencias producidas tanto en los elementos de
cobertura como en los elementos cubiertos - en lo que se refiere al tipo de riesgo cubierto -, se
reconocen directamente en la cuenta de resultados consolidada.

2. En las coberturas de flujos de caja, las diferencias de valoracion surgidas en la parte de cobertura
eficaz de los elementos de cobertura se registran transiforiamente en el epigrafe de patrimonio
“Ajustes en patrimonio por valoracion”, no reconociendose como resultados hasta que las perdidas o
ganancias del elemento cubierto se reqgistren en resultados o hasta la fecha de vencimiento del
elemento cubierto. La parte de cobertura ineficiente es llevada directamente a la cuenta de resultados
consolidada. -

La contabilizacidén de coberturas es interrumpida cuando el instrumento de cobertura vence, o es vendido,
finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios para !a contabilizacion de coberturas. En ese
momento, cualquier beneficio o pérdida acumulada correspondiente al instrumento de cobertura que haya
sido registrado en el patnmonio neto se mantiene dentro del patrimonio neto hasta que se produzca la
operacion prevista. Cuando no se espera que se produzca la operacion que esta siendo objeto de
cobertura, los beneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio neto se transfieren a
los resultados netos del periodo. Las variaciones del valor razonable de los instrumentos financieros
derivados que no cumplen los cntenos para la contabilizacion de coberturas se reconocen en 1a cuenta
de resultados consolidada a medida que se producen.

L.os derivados implicitos en otros instrumentos financieros ¢ en otros contratos principales se registran
separadamente como derivados cuando sus riesgos y caracleristicas no estan estrechamente
relacionados con los de los contratos principales y siempre que dichos contratos principales no se valoren
por su valor razonable con los cambios en el valor razonable reconocidos en la cuenta de resultados.

4.7. Existencias

lLos criterios seguidos para la valoracion de los distintos elementos que componen las existencias son los
siguientes:

Actividad inmobitfiania:

La totalidad de los costes incurridos se identifican por zonas y productos con objeto de determinar el coste
de cada elemento en el momento de su venta.

Este método permite asignhar al coste de la venta una parte proporcional del valor total del terreno y de los
costes de urbanizacidon, en funcién del porcentaje que sobre los metros totales disponibles para la venta en
cada zona representan los metros vendidos.
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La totalidad de los terrenos y solares destinados a la venta se clasifican dentro del activo circulante aungue,
en su caso, su periodo de construccidn y venta supere el afio.

1. Terrenos sin urbanizar. Se valoran a su coste de adquisicion, que incluye los gastos legales de
escrituracion, registro e impuestos no directamente recuperables de la Hacienda Publica.

2. Terrenos urbanizados: Se valoran a precio de coste o valor de mercado, el menor. E! coste antes citado
incluye el coste de los terrenos, los costes de urbanizacion y proyectos técnicos. Considerando las
especiales caracteristicas de la actividad de ia Sociedad Dominante (urbanizacion y venta de una finca
de, aproximadamente, 16 millones de metros cuadrados a lo largo de un periodo aproximado de 50
anos), el valor de los terrenos urbanizados incluye los gastos de personal y generales det departamento
técnico incurridos en relacion con el desarrollo vy disefio de los diferentes proyectos. L.os gastos de
personal y generales directamente imputables a dichos proyectos en 2007 han ascendido
aproximadamente a 465 miles de euros (807 miles de euros en 2006).

3. Edificios en construccion y construidos: Se valoran a su precio de coste, que incluye la parte proporcional
correspondiente de los costes de terrenos e infraestructuras v los directamente incurridos en relacion con
las diferentes promociones (proyectos, licencias de obras, certificaciones de obra. gastos legales de
declaracion de obra nueva, inscripcion registral, etc.). El Grupo tiene en cuenta el valor de mercado y el

plazo de materializacion de las ventas de sus productos terminados, realizando los ajustes valorativos
necesarios cuando éstos se precisan.

Actividad de Hosteleria:

Las existencias de restauracion se valoran a su coste de adquisicién o al valor de realizacion, el menor.

4.8. Transacciones y saldos en moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas del
euro se consideran denominadas en “moneda extranjera” y se registran segun los tipos de cambio vigentes
en la fecha en la que se realizan las operaciones.

En la fecha de cada balance de situacion, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda
extranjera se convierten a la moneda funcional segiin los tipos vigentes a la fecha del balance de situacién.

Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputan directamente a la cuenta de resultados
consolidada. |

4.9. Clasificacion de activos financieros y deudas entre corrientes y no
corrientes

En los balances de situacién consolidados adjuntos, los activos financieros y las deudas se clasifican en
funcion de sus vencimientos, es decir, como corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior a doce
meses y como no corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

4.10. Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del principio de devengo, es decir, cuando se produce la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se
produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.
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Concretamente, los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacion a recibir y representan los
importes a cobrar por los bienes entregados y los servicios prestados en el marco ordinario de la actividad,

deducidos descuentos e impuestos.

Los Ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio financiero temporal, en funcion del principal
pendiente de pago vy el tipo de interés efectivo aplicable.

De acuerdo con la NIC 18, el Grupo sigue el criterio de registrar contablemente las ventas de inmuebles en
fase de construccion y consecuentemente, el beneficio de las mismas, en el momento en que se han
transferido al comprador los riesgos y ventajas significativas de los mismos y éste ha adquirido el control

efectivo de la propiedad.

Por regla general y siguiendo el principio de correlacion de ingresos y gastos, las comisiones del personal de
ventas y ofros de caracter general (comerciales, publicidad, etc...) no imputables especificamente a las
promociones, aunque inequivocamente relacionados con las mismas, incurridos desde el inicio de las
promociones hasta el momento del registro contable de las ventas, se contabilizan en el epigrafe “otros
activos corrientes” del activo del balance de situacion para su imputacidn a gastos en el momento del registro
contable de las ventas, siempre que al cierre de cada ejercicio el margen derivado de los contratos de venta

suscritos pendiente de contabilizar supere el importe de los gastos.

Las cuotas de entrada asociadas a los derechos de juego que se venden por un plazo de 99 afos para el
Campo de Golf de La Reserva, se contabilizan como ingreso del ejercicio en que se produce la Incorporacion
al Club de Golf y a este ingreso se le asocia un coste de venta que es el resultante de dividir el coste de la
Inversion entre 750, que son todos los derechos de juego asociados a este campo. De esta manera, el ritmo
de amortizacion del campo y sus instalaciones va ligado al ritmo de venta de los derechos. E} desfase
temporal entre la imputacion de las amortizaciones contables y las fiscales, da lugar a un impuesto

anticipado o diferido que se regulariza con el tiempo.

4.11. Subvenciones oficiales

Para la contabilizacion de las subvenciones recibidas, las Sociedades del Grupo siguen los siguientes
criterios:

1. Las subvenciones de capital no reintegrables (relacionadas con activos) se valoran por el importe
concedido, registrandose como ingresos diferidos e imputandose a resultados en proporcién a la
depreciacion experimentada durante el ejercicio por los activos financiados por dichas subvenciones.

2. Las subvenciones de explotacion se registran como ingreso en el momento de su devengo.

4.12. Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto corriente que
resulta de la aplicacion del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio y después de aplicar las
deducciones que fiscalmente son admisibles, mas la variacion de los activos y pasivos por impuestos

anticipados y diferidos.

19




0J2466382

CLASE 8"" ' ;

il 1'.|{

Los activos y pasivos por impuestos anticipados y diferidos incluyen las diferencias temporarias que se
identifican como aqguellos importes que se preven pagaderos ¢ recuperables por las diferencias entre los
importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas
pendientes de compensacion y los creditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos
importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al
que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, salvo para
aquellas en las que la diferencia temporaria se deriva del reconocimiento inicial del fondo de comercio, del
fondo de comercio cuya amortizacion no es deducible a efectos fiscales o del reconocimiento inicial de otros
activos y pasivos en operaciones que no afecten ni al resuitado fiscal ni al resultado contable.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporarias solo se reconocen
en el caso de que se considere probable que las entidades consolidadas van a tener en el futuro suficientes
ganancias fiscales para poder hacerlos efectivos y no procedan del reconocimiento inicial de otros activos y
pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable. El resto de activos por
impuestos diferidos (bases imponibles negativas y deducciones pendientes de compensar) solamente se
reconocen en el caso de que se considere probable que las sociedades consolidadas vayan a tener en el
futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.

Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los activos y pasivos por impuestos diferidos registrados
con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos
de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

4.13. Compromisos con el personal

El Grupo no tiene estipulado ningtn plan de pensiones complementario al sistema de la Seguridad Social.
Los convenios de hosteleria aplicables al Grupo en Esparia, obligan al pago de un namero determinado de
mensualidades a aquellos empleados gque al cesar en la empresa por jubilacion o incapacidad laborat
permanente tengan una determinada antigliedad.

El Grupo estima que los pasivos devengados por estos conceptos asi como aquellos derivados de la
materializacion de contingencias con ellos relacionados no serian significativos respecto al conjunto de las
cuentas anuales consolidadas.

4.14. Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la reglamentacion laboral vigente, el Grupo estﬁ obligado al pago de indemnizaciones a los
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda su relacion laboral, En el ejercicio 2007, el
Grupo ha pagado, por este concepto, 76 miles de euros (191 miles de euros en 2006).

El balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2007 no recoge provision alguna por este

concepto ya que los Administradores de la Sociedad Dominante no esperan que se produzcan despidos de
importancia en el futuro.

4.15. Fondo de reversion

Determinados activos son explotados por el Grupo bajo el régimen de concesién administrativa temporal.
Los titulos por los que se otorgan estas concesiones prevén, concluido el periodo por el que fueron
otorgados, la reversion de estos activos en condiciones normales de uso.
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L os Administradores de la Sociedad Dominante estiman que los programas de mantenimiento vy
conservacion de estos activos garantizan un estado permanente de buen uso, motivo por el cual no se

considera necesario dotar fondo de reversion,

4.16. Provisiones

El Grupo sigue la politica de provisionar los importes estimados para hacer frente a responsabilidades
nacidas de litigios en curso, indemnizaciones u obligaciones, asi como de los avales y garantias otorgados
por las sociedades del Grupo que puedan suponer ua obligacion de pago (legal o implicita) para el Grupo,
siempre y cuando el importe pueda estimarse de manera fiable.

4.17. Politica medioambiental

Las inversiones derivadas de actividades medioambientales son valoradas a su coste de adquisicion y
activadas como mayor coste del inmovilizado o de existencias en el ejercicio en el que se incurren, siguiendo
los criterios descritos en las Notas 4.1y 4.7.

Los gastos derivados de la proteccidn y mejora del medio ambiente se imputan a resuitados en el gjercicio
en que se incurren, con independencia del momento en el que se produzca la cormente monetaria o

financiera derivada de ellos.

Las provisiones relativas a responsabilidades probables o ciertas, litigios en curso e indemnizaciones u
obligaciones pendientes de cuantia indeterminada de naturaleza medioambiental, no cublertas por las
nélizas de seguros suscritas, se constituyen en el momento del nacimiento de la responsabilidad o de Ia
obligacion que determina la indemnizacion 0 pago.

4.18. Estados de flujo de efectivo consolidados

En los estados de flujos de efectivo consolidados, preparados de acuerdo con el método indirecto, se utilizan
los siguientes términos en los siguientes sentidos:

1. Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por estos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

2. Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades que forman el grupo consolidado, asi
como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversidn o de financiacion.

3. Actividades de inversion: las de adaquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

4. Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto vy de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

5. Beneficio por accion

El beneficio basico por accion se determina dividiendo el resultado neto atribuido al Grupo (después de

impuestos y minoritarios) entre el nGmero medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese ejercicio,
excluido el nimero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mi<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>