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INTRODUCCION

CIRCUNSTANCIAS RELEVANTES, ENTRE OTRAS, QUE HAN DE
TENERSE EN CUENTA PARA LA ADECUADA COMPRENSION DE
LAS CARACTERISTICAS DE LA PRESENTE OFERTA PUBLICA DE
ADQUISICION DE ACCIONES Y DE LAS DIVERSAS
INFORMACIONES EXPUESTAS EN ESTE FOLLETO EXPLICATIVO

I REFERENCIA A LA SOCIEDAD OFERENTE Y A LA SOCIEDAD
AFECTADA

I.1 La Sociedad Oferente

La sociedad Oferente de la presente Oferta Publica de Adquisicion de Valores
es “SOL MELIA, S.A” SOL MELIA conforma un Grupo integrado de
empresas que se dedican, fundamentalmente, a actividades turisticas en
general, y mas en concreto a la gestion de hoteles en régimen de management
o franquicia, ademas de a la promocion de toda clase de negocios relacionados
con el ambito turistico y hotelero, asi como a participar minoritariamente en
establecimientos en dmbitos turisticos y hoteleros que le permitan crecer en su
actividad principal de gestion. Con unos activos totales de 50.770.843.000
Ptas. a 31 de diciembre de 1997, SOL MELIA es ya el primer Grupo de
gestion hotelera espafiol. A dicha fecha, SOL MELIA operaba en 224
establecimientos distribuidos en 22 paises de 4 continentes. SOL MELIA
gener6 un beneficio neto consolidado (antes de minoritarios) de 5.782.882.000
Ptas. en 1997.

A efectos de gestion, SOL MELIA est4 dividido en cinco principales areas de
negocio: Europa Urbana, Europa Vacacional, América, Asia y Cuba. La
mision fundamental de todas ellas es su crecimiento rentable y diversificado
por medio de la expansién de nuestros servicios y productos hoteleros, bajo las
formulas de gestion, franquicia o alianzas empresariales con propietarios de
establecimientos. Para ello, cuentan con las ventajas competitivas de la
compafiia, su expetriencia acumulada y los recursos propios, asi como la
tecnologia y conocimiento desarrollados por las areas de servicio corporativas.

En julio de 1996 tuvo lugar la admision a cotizacién oficial en las Bolsas de
Valores espafiolas de las acciones representativas del capital social de SOL
MELIA, previa la realizacién de una Oferta Publica de Suscripcion de
acciones cuya coordinacion global y direccion fue realizada por Argentaria
Bolsa, S.V.B., S.A.; Central Hispano Bolsa, S.V.B., S.A. y Unién de Bancos
Suizos (Sucursal en Espafia).
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1.1 La Sociedad Afectada

MELIA INVERSIONES AMERICANAS N.V. (en adelante MIA) es una
sociedad de nacionalidad holandesa que se constituyé bajo la denominacién
MELIA HOSPITALITY N.V. en Amsterdam (Paises bajos) el dia 31 de
diciembre de 1997. MIA fue creada como una empresa dedicada a la propiedad
y operacion de establecimientos hoteleros asi como al desarrollo y adquisicién
de nuevas propiedades en Hispanoamérica y el Caribe.

Actualmente, MIA posee 6 establecimientos en operacién y dos proyectos en
desarrollo, asi como dos opciones de compra de dos terrenos y sus
correspondientes proyectos ubicados en San Juan de Puerto Rico y Ciudad de
Meéxico. Todos los establecimientos se hallan gestionados por SOL MELIA o
alguna de sus subsidiarias. MIA se centra en unas perspectivas de crecimiento,
a través de la expansién en los principales destinos turisticos y de negocio de
Hispanoamérica y el Caribe, y en la mejora de los resultados operacionales de
los hoteles actuales.

En abril de 1998 tuvo lugar la admision a cotizacién oficial en las Bolsas de
Valores espafiolas de las acciones representativas del capital social de MIA,
previa la realizacién de una Oferta Publica de Suscripcién/Venta de acciones
cuya coordinacién global fue realizada por BBV Interactivos, S.V.B., S.A. y
por Salomon Smith Barey, y actuaron como entidades directoras dichas
entidades y Banco Bilbao Vizcaya, S.A. Asimismo participaron como
codirectoras Argentaria Bolsa, S.V.B., S.A.; Central Hispano Bolsa, S.V.B.,
S.A.; SBC Warburg Dillon Read Securities Espafia, S.V.B., S.A.

II. CONSIDERACIONES SOBRE LA OFERTA PUBLICA DE
ADQUISICION OBJETO DE ESTE FOLLETO EXPLICATIVO Y SU
CONTRAPRESTACION.

I1.1 La Oferta Publica

La Oferta Publica de Adquisicién de acciones se extiende al 100% de las
acciones de la MELIA INVERSIONES AMERICANAS N.V. de CINCO 5)
FLORINES HOLANDESES de valor nominal cada una, admitidas a
negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia
y que se negocian a través del Sistema de Interconexion Bursitil Espafiol
(Mercado Continuo).




I1.2 La contraprestacién:

La contraprestacién de la Oferta consiste en un canje en el que la SOCIEDAD
OFERENTE ofrece a los accionistas de la SOCIEDAD AFECTADA que
acepten la Oferta Puablica:

e NUEVE (9) acciones ordinarias de SOL MELIA, de nueva emision, de
CIEN (100) PESETAS de valor nominal cada una por cada DIEZ (10)
acciones de MIA, asi como

® UN (1) warrant, a emitir por la SOCIEDAD OFERENTE, por cada una de
las acciones de SOL MELIA que les corresponda, en caso de que acepten
la mencionada Oferta.

Esta proporcién equivale a UNA (1) accion y UN (1) warrant de SOL MELIA
por cada UNA COMA ONCE (1,11) acciones de MIA.

Dichas acciones de SOL MELIA se emitiran con una prima de emisién
consistente en la cantidad de TRES MIL CUATROCIENTAS VEINTITRES
(3.423) PESETAS por accién. El auditor de cuentas de SOL MELIA ha
remitido carta dirigida a la CNMV para incorporar al expediente en la que se
pronuncia en términos positivos sobre la contabilizacién en libros de SOL
MELIA del valor de las acciones de MIA que van a ser adquiridas a través de
la Oferta.

Cada uno de los warrants a emitir por SOL MELIA otorgaré a su titular el
derecho a percibir, en la Fecha de Liquidacién, un importe en pesetas igual al
resultado de restar al Precio de Ejercicio del warrant (7.465,- Ptas.), el Precio
de Medio Ponderado (esto es, la media de aritmética de los cambios medios
ponderados de la accién de SOL MELIA en las 20 sesiones bursatiles
anteriores al dia 30 de junio de 2000, incluido éste), con un limite maximo de
1.835 pesetas por warrant. Por consiguiente:

1 En el supuesto de que el Precio Medio Ponderado de la accién de SOL
MELIA en la Fecha de Liquidacion fuera inferior a 5.630,- Ptas., el
accionista de MIA que hubiera aceptado la Oferta descrita en el
presente Folleto Explicativo percibiria una contraprestacién inferior a
6.719 pesetas por cada accion de MIA. Esta cantidad es la que hubiera
satisfecho para adquirir una accién de MIA en caso de que hubiera
acudido a la Oferta Publica de Venta y Suscripcién de MIA que se
realizé en los meses de marzo-abril de este afio.




(i1) Si el Precio Medio Ponderado de la accién de SOL MELIA en la
Fecha de Liquidacién estuviera comprendido entre las 5.630 y las
7.465,- Ptas. por accidn, el accionista de MIA que hubiera aceptado la
Oferta descrita en el presente Folleto Explicativo percibiria una
contraprestacién (valor de la accién de SOL MELIA mas importe en
metalico del ejercicio del warrant) equivalente a 6.719 pesetas por cada
accion de MIA. Este importe es equivalente al que hubiera satisfecho
para adquirir una accion de MIA en caso de que hubiera acudido a la
Oferta Publica de Venta y Suscripcién de MIA que se realizé en los
meses de marzo-abril de este afio.

(iii)  Finalmente, si el Precio Medio Ponderado de la accién de SOL
MELIA en la Fecha de Liquidacion fuera superior a las 7.465,- Ptas.
por accién, el accionista de MIA que hubiera aceptado la Oferta
descrita en el presente Folleto Explicativo percibiria una
contraprestacion (valor de la accion de SOL MELIA maés importe en
metdlico -que en este caso seria igual a cero- al ejercicio del warrant)
superior a 6.719,- Ptas. por cada accién de MIA. Este importe es
equivalente al que hubiera satisfecho para adquirir una accién de MIA
en caso de que hubiera acudido a la Oferta Piblica de Venta y
Suscripcion de MIA que se realizé en los meses de marzo-abril de este
afio.

Lo anterior se entiende para el caso de que los inversores mantuvieran los
warrants hasta su vencimiento. No obstante, dade que los warrants van a
cotizar en Bolsa, el valor de cotizacion durante la vida de los citados warrants
podria diferir del importe maximo a cobrar por sus titulares a su vencimiento.

Se hace constar que, la compaiiia MAJORCAN HOTELS N.V. ha adoptado el
acuerdo de acudir a la presente Oferta Publica con la totalidad de las acciones
de MIA de su propiedad, esto es, con TRES MILLONES NOVECIENTAS
OCHENTA Y SIETE MIL CUATROCIENTAS ONCE (3.987.411) acciones,
recibiendo Unica y exclusivamente como contraprestacién por las mencionadas
acciones de MIA, las acciones de SOL MELIA que le correspondan en
aplicacion de la correspondiente ecuacion de canje.

“HOTELES MALLORQUINES AGRUPADOS, S.A.”, “HOTELES
MALLORQUINES ASOCIADOS, S.A.” v “HOTELES MALLORQUINES
CONSOLIDADOS, S.A.” se han obligado, irrevocablemente, a satisfacer a
SOL MELIA todos los gastos y pagos que se deriven de los warrants a
entregar a los accionistas de MIA que acepten la oferta objeto de este Folleto.




Las condiciones de la Oferta se detallan en el Capitulo II del presente Folleto
Explicativo.

IIl. OTRAS CONSIDERACIONES

I11.1. La nueva estrategia de SOL, MELIA

La presente Oferta Publica estd integrada en una serie de acciones que tienen
por objetivo realizar un cambio de estrategia en el grupo que responden al
proyecto que constituye la Operacion, entendida ésta como la conjuncién de la
fusi6én entre SOL MELIA e INMOTEL y la Oferta Piiblica de Adquisicion de
acciones a que se refiere este Folleto.

El cambio de circunstancias en los mercados de capitales internacionales, tras
la salida a bolsa de MIA, ha influido en la percepcién de los valores orientados
al crecimiento en mercados en desarrollo. Esto ha supuesto que, aunque la
trayectoria operativa y financiera de MIA ha cumplido y, de hecho, excedido
los objetivos que se habia fijado y sus perspectivas de negocio permanecen
favorables, su cotizacién bursatil ha sufrido el efecto del rechazo de compaiiias
con poca capitalizacién bursatil y actividades centradas en zonas geogréaficas
sujetas a vaivenes financieros.

Conjuntamente con la Oferta Publica de Adquisicién de las acciones de MIA,
se plantea una operacion de fusién entre SOL MELIA, S.A. e INMOTEL
INVERSIONES, S.A. con el objeto de la creacion de un potente Grupo
Hotelero en el que queden integradas las actividades de las tres sociedades.

De esta forma, se favorecera, a través de la nueva estructura empresarial
resultante del proceso, la consecucion de, entre otros, los siguientes objetivos:

1. Constitucion de un Grupo financieramente mas sélido, lider del sector, con
una capacidad importante de generacién de beneficios, excelente imagen
comercial y de marca, y con unos activos inmobiliarios de valor estratégico.

2. Configuracién de un Grupo de gran presencia y prestigio en los mercados,
lo que implicard mayor capacidad para acceder a los fondos necesarios para
impulsar eventuales procesos de expansion.

3. Obtencién de un Grupo que contribuya a la creaciéon de valor para sus
accionistas, con una configuracion capaz de dar respuesta a las necesidades
de una economia global y de un entorno cada vez mas competitivo.

1I1.2 Nuevas inversiones




Al ser el crecimiento una de las principales razones de esta operacion de
concentracion empresarial, no es de descartar que en un futuro a corto plazo se
produzca(n) alguna(s) importante(s) compra(s) de cadena(s) hotelera(s) a nivel
internacional, dicha adquisicién se financiaria principalmente con recursos
ajenos, excepto en el caso de que el tamafio de la operacion justificase una
ampliacion de capital en aras a preservar la solidez del balance. Sobre este
particular, conviene mencionar que SOL MELIA ha realizado una oferta de
compra sobre los activos hoteleros de Vivendi, si bien se quiere destacar que
son meramente negociaciones preliminares, SOL MELIA ha efectuado una
oferta no vinculante sin disponer de informacién de ninguna clase por parte del
vendedor.

Tras una primera seleccién, SOL MELIA, junto con otras 5 6 6 compaiiias ha
pasado a la siguiente fase, que empezard el proximo 25 de Enero, y en la que
se hard la correspondiente due diligence. En opinién de la sociedad las
probabilidades de que se produzca la compra de los activos hoteleros Vivendi
son escasas. La citada oferta se ha realizado en condiciones de mercado
atendiendo a las caracteristicas de la operacion. En el caso de que finalmente
SOL MELIA llevase a cabo la compra de dichos activos hoteleros, ésta se
financiaria fundamentalmente con recursos ajenos, tal como queda recogido en
el Capitulo X.

Hasta ahora, el Grupo SOL MELIA, mantenia unos niveles de endeudamiento
reducidos. A partir de 1.999, con el cambio de estrategia del Grupo, y teniendo
en cuenta que éste entra en el negocio de la propiedad hotelera, negocio que
tradicionalmente ha estado muy apalancado, se espera seguir una politica de
endeudamiento prudente, financiando los proyectos entre un 40% y un 60% de
su coste, siempre que no se produzcan cambios en ¢l cuadro macroecondémico
que aconsejen seguir una politica distinta.

I11.3. Breve referencia a la fusion con INMOTEL INVERSIONES, S.A.

En cuanto a la fusién de SOL MELIA con INMOTEL INVERSIONES; S.A.
(en adelante “INMOTEL”) mediante la absorcion de la segunda por la primera
se hace constar que el presente Folleto Explicative no tiene por objeto dicha
operacién societaria. Sin perjuicio de lo anterior y con el fin de proporcionar
una adecuada informacién al accionista de MIA (i) se ha incorporado en el
Capitulo X una descripcién de las principales magnitudes de INMOTEL; (ii) el
resto del Folleto Explicativo contienc una descripcion de los elementos y
caracteristicas mds destacables de dicha fusién cuyo Proyecto ha sido
aprobado por los respectivos Consejos de Administracién de las sociedades
involucradas. SOL MELIA ha contado con la colaboracién de WARBURG
DILLON READ, como asesor financiero, para determinar si los términos de la
ecuacion de canje de la OPA objeto de este Folleto y de dicha fusién entre SOL
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MELIA e INMOTEL es eguitativa desde un punto de vista financiero para los
accionistas de SOL MELIA.

[I1.4. Valoracién de Expertos Independientes

Sin perjuicio de que WARBURG DILLON READ no ha actuado como entidad
directora, ha llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la
calidad y suficiencia de la informacién contenida en el Capitulo VIII de este
Folleto informativo en los términos establecidos en la carta que se incluye como
Anexo del presente Folleto Informativo.

La ecuacion de canje considerada es la siguiente:
« 2,727 acciones de SOL MELIA por cada accién de INMOTEL.

Al objeto de emitir su dictamen WARBURG DILLON READ ha realizado una
valoracion de SOL MELIA e INMOTEL. Los métodos empleados por
WARBURG DILLON READ son los descritos en el apartado 77.3. del presente
Folleto. Partiendo de la valoracion antes referida, WARBURG DILLON READ
ha remitido al Consejo de Administracién de SOL MELIA un informe (véase
ANEXO 9) sobre la equidad de dicha ecuacién de canje para los accionistas
desde un punto de vista financiero.

Por su parte, MIA ha contado con la colaboracion de BANCO CENTRAL
HISPANO AMERICANO como asesor financiero para determinar si los
términos de la ecuacién de canje aprobada por SOL MELIA son equitativos
desde un punto de vista financiero para los accionistas de MIA y ha realizado
una valoracion que servird de base al Consejo de Administracion de MIA para
expresar su opinion sobre la ecuacién de canje propuesta, habiendo emitido un
informe (“fairness opinion™) al respecto. En dicho informe, BANCO
CENTRAL HISPANO AMERICANO concluye que la relacién de canje es
equitativa desde un punto de vista financiero para los titulares de acciones de
MIA. BCH BOLSA, S.V.B., S.A. sin perjuicio de que no ha actuado como
entidad directora, ha llevado a cabo las comprobaciones necesarias para
contrastar la calidad y suficiencia de la informaci6n contenida en el Capitulo V
de este Folleto informativo, en los términos establecidos en la carta que se
incluye como Anexo del presente Folleto Informativo.




IV. FACTORES DE RIESGO

IV.1 Derivados de la integracion de los negocios:

Como consecuencia de la OPA sobre las acciones de MIA, y la fusién con
INMOTEL, la Compaiifa entra en el mercado inmobiliario hotelero, del que
hasta ahora habia estado ausente. Con la entrada en este nuevo mercado, la
SOCIEDAD OFERENTE asume una setie de riesgos que hasta ahora no tenia.

Como compatifa propietaria de establecimientos hoteleros, la Compaiiia podria
pues verse mas desfavorablemente afectada ante factores tales como el cambio
en la situacion econoémica nacional y regional de los paises donde tenga la
propiedad de establecimientos hoteleros, cambios en los principales paises
emisores de turismo hacia sus hoteles, cambios en la situacion de los mercados
locales donde tenga hoteles, tales como excesos de oferta de espacio hotelero,
reduccién de la demanda local de habitaciones asi como de servicios
asociados, competencia en el sector. Factores todos ellos que ya le afectaban,
st bien con menor intensidad, anteriormente.

Por otro lado, la empresa puede verse afectada por nuevos riesgos, tales como
cambios en los tipos de interés, disponibilidad de fuentes de financiacién,
precio general del suelo y de los inmuebles, legislacién sobre la construccion,
requerimientos de ubicacion de establecimientos hoteleros, etc., factores a los
que era inmune en la anterior situacion debido a que no participaba del
mercado inmobiliario. Asimismo la incorporacion de los activos inmobiliarios
procedentes de INMOTEL como consecuencia de la fusién implicard un
incremento de las amortizaciones que deban realizarse sobre dichos bienes.

Finalmente debe sefialarse que como consecuencia de la fusion entre SOL
MELIA e INMOTEL la primera sucedera a la segunda en sus diferentes
partidas de pasivo a corto y largo plazo que en conjunto ascienden, a la fecha
de autorizacién de este Folleto, a la cantidad de 57.314.000.000 pesetas.

IV.2 Riesgos del Sector Hotelero

El sector hotelero es de naturaleza ciclica y sensible a la situacién econdémica
general. El sector hotelero en general, incluida la Compafifa, podra verse
afectada desfavorablemente por diversos factores que se describen con mayor
detalle en el Capitulo VII de este Folleto Informativo.




IV. 3 Riesgos de Politica de Expansién

La Compafiia ha adoptado la estrategia de incrementar el numero de sus
hoteles formalizando contratos de gestién o de franquicia de hoteles en
construccion o ya existentes. La capacidad de expansién depende de una serie
de factores, inclusive la seleccién y disponibilidad de hoteles existentes o
emplazamientos adecuados en condiciones aceptables, la contratacién y
formacién de direccién y personal que cuente con los conocimientos y técnicas
suficientes y la disponibilidad de promotores con financiacién. La adicién de
nuevos hoteles conlleva el riesgo de que los hoteles no cumplan las
expectativas y, en cualquier caso, los hoteles de nueva apertura comienzan
normalmente con menores tasas de ocupacién y precios de habitaciones. La
incorporacién de hoteles en construccién puede retrasarse por lo que la
Compaifiia se ve obligada a incurrir en gastos adicionales y suftir el retraso de
la entrada de ingresos. No puede asegurarse que los planes de expansion de la
Compafiia se consumen con éxito o que la naturaleza de la expansién no se
modifique en respuesta a futuros acontecimientos o situacién econdmica. La
incapacidad de la Compaififa para ejecutar sus planes de expansion limitaria su
capacidad para incrementar su base de ingresos.

En el Capitulo VII se contiene una informacion mas detallada sobre otros
factores de riesgo, tales como medioambientales; de tipo de cambio; politicos

y cambios de legislacién y de dependencia de los Contratos de gestién

IV..4 Litigios y arbitrajes significativos.

El Juzgado de instruccién n® 8 de Madrid mantiene abiertas unas diligencias
previas para delimitar eventuales responsabilidades en relacion con la querella
criminal presentada por Enrique Sancho Bisquerra por delito de estafa,
societario y relativo al mercado y a los consumidores, contra el Consejo de
Administracién de SOL MELIA. En opini6n de la sociedad y de sus asesores
legales, la querella carece de fundamento. Para mayor informacién, véase
Capitulo VII.
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IL1. DENOMINACION Y DOMICILIO DE LA SOCIEDAD
AFECTADA

La sociedad afectada por esta Oferta Publica de Adquisicion de Valores es
“MELIA INVERSIONES AMERICANAS N.V.” (en adelante,
indistintamente, “MIA” o “la SOCIEDAD AFECTADA”), sociedad de
nacionalidad holandesa, con domicilio social en Strawinskylaan 307,
1077XX, Amsterdam (Holanda), e inscrita en la Cdmara de Comercio de
Amsterdam, con el niimero 33299275.

La SOCIEDAD AFECTADA se constituyd por tiempo indefinido bajo la
denominacién de “MELIA HOSPITALITY N.V” mediante escritura publica
otorgada ante el Notario de Amsterdam (Holanda), Don Hajo Bart Hendrik
Kraak, el dia 31 de diciembre de 1997.

El capital social emitido de MIA asciende a la cantidad de 58.750.000
FLORINES HOLANDESES, representado por 11.750.000 acciones de
CINCO (5) FLORINES HOLANDESES de valor nominal cada una, todas
ellas con idénticos derechos politicos y econdmicos, totalmente suscritas y
desembolsadas, que constituyen una tnica clase y serie, y que estan
admitidas a negociacién en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia e integradas en el Sistema de Interconexién Bursatil
Espafiol (Mercado Continuo).

En fecha 17 de marzo de 1998, la Junta de accionistas de la Sociedad acordé
una ampliacién de su capital autorizado en un importe de 244.500.000,-
FLORINES HOLANDESES, es decir, se incrementd desde la suma de
500.000,- FLORINES HOLANDESES hasta la cantidad de 245.000.000,-
FLORINES HOLANDESES.




Por consiguiente, en la actualidad, y de acuerdo con el articulo 3 de los
Estatutos Sociales, el capital autorizado de la SOCIEDAD AFECTADA es
de 245.000.000,- de FLORINES HOLANDESES representado por
49.000.000 acciones de CINCO (5) FLORINES HOLANDESES cada una
de ellas.

Por lo tanto, la parte disponible del capital social, esto es, la diferencia entre
el capital actualmente emitido y el capital autorizado es de 186.250.000.-
FLORINES HOLANDESES.

12. DENOMINACION, DOMICILIO, OBJETO Y CAPITAL SOCIAL
DFE LA SOCIEDAD OFERENTE

I.2.1 Denominacién, domicilio ¢ identificacion de la SOCIEDAD
OFERENTE

La sociedad oferente de la presente Oferta Publica de Adquisicién de
Valores es “SOL MELIA, S.A.” (en lo sucesivo, indistintamente, “SOL
MELIA”, la “SOCIEDAD OFERENTE” o la “SOCIEDAD EMISORA”) con
domicilio social en Gremio Toneleros, n° 24, Poligono Son Castells, Palma de
Mallorca y con C.L.F. n® A-78-304516.

La SOCIEDAD OFERENTE se constituyé bajo la denominacion de
"INVESTMAN, S.A." mediante escritura piblica otorgada ante el Notario de
Palma de Mallorca, Don Eduardo Martinez-Pifieiro Caramés, el dia 24 de
Junio de 1986, con el n® 1546 de orden de su protocolo. Se halla inscrita en el
Registro Mercantil de Baleares al Tomo 1335, Folio 112, Hoja numero PM-
22.603.

Con fecha 7 de Febrero de 1996, fue cambiada su denominacién social a la de
SOL MELIA, S.A. y trasladado su domicilio a la Calle Gremio Toneleros, n°
24, Poligono Son Castells, Palma de Mallorca, mediante escritura otorgada
ante el Notario de Palma de Mallorca, Don Miguel Mulet Ferragut bajo el
nimero 511 de su protocolo. Dicha escritura se encuentra inscrita en el
Registro Mercantil de Baleares, al Tomo 1333, Folio 112, Hoja nimero PM-
22603, Inscripcidn 22,

La SOCIEDAD OFERENTE dio comienzo a sus operaciones sociales en la

fecha de otorgamiento de la escritura de constitucién y su duracién es
indefinida de conformidad con el articulo 2 de los Estatutos Sociales.

I-2




La SOCIEDAD OFERENTE tiene adaptados sus Estatutos a la vigente
legislacién mercantil. Asimismo, la SOCIEDAD OFERENTE aprobé un
nuevo texto refundido de los Estatutos el dia 8 de Febrero de 1996, mediante
escritura otorgada ante el Notario de Palma de Mallorca, Don Miguel Mulet
Ferragut con el niimero 521 de su protocolo.

Finalmente, la SOCIEDAD OFERENTE aprobé una modificacion de
determinados articulos de sus Estatutos Sociales, el dia 31 de Mayo de
1996, mediante escritura otorgada ante el Notario de Palma de Mallorca,
Don Miguel Mulet Ferragut con el namero 2.003 de su protocolo.

A los efectos previstos en el articulo 10.5 del Real Decreto 1197/1991, de
26 de julio, sobre régimen de las Ofertas Publicas de Adquisicién de
Valores (en adelante, el “Real Decreto 1197/19917), se adjunta como
ANEXO 2 certificacién expedida por el Secretario del Consejo de
Administracion de la SOCIEDAD OFERENTE, acreditativa de la adopcion
por parte del Consejo de Administracion de SOL MELIA, celebrado el 6 de
diciembre de 1998, de los acuerdos de formular la presente Oferta Publica
de Adquisicién de acciones de MIA y los correspondientes a la convocatoria
de la Junta General de Accionistas que debera aprobar el aumento de capital
social y la emision de warrants necesarios para atender la contraprestacién
ofrecida en la Oferta Publica.

Asimismo, dicho Consejo de Administracién aprobo el Proyecto de Fusién
por absorcion de INMOTEL INVERSIONES, S.A. por parte de SOL
MELIA.

Se adjunta como ANEXO 3 certificacion del Registro Mercantil de Baleares
acreditativa de la constitucién y existencia de la SOCIEDAD OFERENTE y
del texto vigente de sus Estatutos Sociales.

1.2.2 Objeto social de la SOCIEDAD OFERENTE

El objeto social de SOL MELIA viene recogido en el articulo 4° de sus
Estatutos Sociales, que se transcribe literalmente a continuacion:

" Constituye el objeto de la Sociedad:

aj La  adguisicidn,  temencia, explotacion, promocién,
comercializacion, desarrollo, administracion y cesidn por
cualquier titulo de establecimientos turisticos y hoteleros, y
de cualesquiera otros destinados a actividades relacionadas
con el turismo, el ocio y el esparcimiento o recreo, en

cualquiera de las formas establecidas en Der@
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b)

d)

La adquisicion, suscripcion, tenencia y transmision de toda
clase de valores mobiliarios, tanto publicos como privados,
nacionales y extranjeros, representativos del capital social de
sociedades cuyo objeto social consista en la explotacion y/o la
titularidad de los negocios o actividades indicados en el
apartado a) anterior.

La adquisicion, tenencia, explotacion, gestion,
comercializacion y cesion, por cualquier titulo, de toda clase
de bienes y servicios destinados a establecimientos e
instalaciones turisticas y hoteleras, asi como a cualquier
actividad de ocio y esparcimiento o recreo.

La adquisicion, desarrollo, comercializacion y cesién, por
cualquier titulo, de conocimientos o tecnologia en los dmbitos
turistico, hotelero, del ocio, esparcimiento o recreo.

La promocidn de toda clase de negocios relacionados con los
ambitos turistico y hotelero o con actividades de ocio,
esparcimiento o recreo, asi como la participacion en la
creacion, desarrollo y explotacion de nuevos negocios,
establecimientos o entidades, en los ambitos turistico y hotelero
¥ de cualquier actividad de ocio, esparcimiento o recreo.

Las actividades integradas en el objeto social podrdin ser
desarrolladas por la Sociedad total o parcialmente de modo directo o
indirecto mediante la titularidad de acciones o participaciones en
Sociedades con objeto social idéntico o andlogo.

En todo caso, quedan expresamente excluidas del objeto social
aquéllas actividades que las leyes especiales reserven a sociedades
que cumplan determinados requisitos que no sean cumplidos por esta
Sociedad, en particular, se excluyen todas las actividades que las leyes
reserven a las Instituciones de Inversion Colectiva o a las sociedades
mediadoras del Mercado de Valores."

El sector principal de la C.N.A.E. en que se encuadra la Sociedad es el 5511,

bajo el epigrafe "Hoteles".




1.2.3 Capital social de la SOCIEDAD OFERENTE

El capital social de la SOCIEDAD OFERENTE, a la fecha de redaccion del
presente Folleto, asciende a TRES MIL CIEN MILLONES DE PESETAS
(3.100.000.000,- Ptas.) y se halla integramente suscrito y desembolsado.

Igualmente, a la fecha de redaccién del presente Folleto, el niimero de
acciones en que se halla dividido el capital social es de TREINTA Y UN
MILLONES (31.000.000), de 100 pesetas de valor nominal de cada una,
todas ellas de la misma clase y tnica serie, sin que existan acciones
privilegiadas, y gozan de plenos derechos politicos y econ6micos.

Las acciones estdn representadas por medio de anotaciones en cuenta,
siendo la entidad encargada de su registro contable el SERVICIO DE
COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A., con domicilio
social en Madrid, calle Orense, 34, y las Entidades Adheridas al mismo.

1) Evolucién del capital social en los tltimos cuatro ejercicios

Las variaciones en el capital social durante los ejercicios 1995, 1996, 1997 y
el ejercicio corriente son las siguientes:

1) En virtud de la escritura otorgada ante el Notario de Palma de
Mallorca, Don Miguel Mulet Ferragut, el dia 26 de marzo de
1.996, con el n° 1.106 de orden de su protocolo, se acordé la
ampliaciéon del capital de la Compafiia en un importe de
790.000.000,- Ptas.

Es decir, se incrementé desde la suma de 10.000.000,- Ptas.
hasta la cantidad de 800.000.000,- Ptas. Dicha escritura se
encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Baleares, al
Tome 1335, Folio 127, Hoja numero PM-22603, Inscripcién
42,

Las acciones representativas de la mencionada ampliacién de
capital se emitieron a la par, esto es, por su valor nominal de
CIEN (100) PESETAS cada una de ellas.

2) En virtud de la escritura otorgada ante el Notario de Palma de
Mallorca, Don Miguel Mulet Ferragut, el dia 30 de abril de
1.996, con el n® 1.544 de orden de su protocolo, se acordo la
ampliacién del capital de la Compafiia en un importe de

1.000.000.000,- Ptas.

I-5 ==

=




Es decir, se increment6 desde la suma de 800.000.000,- Ptas.
hasta la cantidad de 1.800.000.000,- Ptas. Dicha escritura se
encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Baleares, al
Tomo 13335, Folio 127, Hoja numero PM-22603, Inscripcion
52,

Las acciones representativas de la mencionada ampliacion de
capital se emitieron a la par, esto es, por su valor nominal de
CIEN (100) PESETAS cada una de ellas.

3) En virtud de la escritura otorgada ante el Notario de Palma de
Mallorca, Don Miguel Mulet Ferragut, el dia 28 de junio de
1.996, con el n® 2382 de orden de su protocolo, se acordé la
ampliacion del capital de la Compafiia en un importe de
1.300.000.000,- Ptas.

Es decir, se incrementd desde la suma de 1.800.000.000,-
Ptas. hasta la cantidad de 3.100.000.000,- Ptas. Dicha
escritura se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de
Baleares, al Tomo 1335, Folio 132, Hoja numero PM-22603,
Inscripeién 10°.

Las acciones representativas de la mencionada ampliacién de
capital se emitieron por su valor nominal de CIEN (100)
PESETAS y con una prima de emision consistente en la
cantidad de DOS MIL SEISCIENTAS (2.600) PESETAS por
accion.

Desde Julio de 1996 y hasta la actualidad no ha habido variaciones en el
capital social.

ii) Modificacion del valor nominal de las acciones

No procede.

iii)  Obligaciones convertibles, canjeables o con “warrants”

Hasta la fecha de redaccion del presente Folleto, ni la SOCIEDAD
OFERENTE, ni ninguna de las sociedades de su Grupo, tenia en circulacién
obligaciones convertibles o canjeables en acciones de SOL MELIA, ni

"warrants" u otros valores que den derecho a la adquisicién de acciones de
SOL MELIA.
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No obstante, la Junta General de Accionistas celebrada el 8 de junio de 1998
adoptd entre otros el acuerdo de delegar en el Consejo de Administracion
para que pudiera emitir obligaciones convertibles y/o canjeables en
acciones, que a continuacién se transcribe:

“TERCERO.- Autorizar al Consejo de Administracion para acordar
la emision de obligaciones convertibles y/o canjeables, en una o
varias veces, dentro de un plazo mdximo de CINCO (5) ANOS a
contar desde el dia de hoy, de acuerdo con las bases y modalidades
de conversion que el propio Consejo de Administracién determine.

En consecuencia, con el fin de poder atender la conversién y dentro
del referido plazo de CINCO (3) ANOS se podrd aumentar el capital
social, en una o varias veces, hasta una cifra que conjuntamente con
la que resulte del Acuerdo Segundo anterior, no exceda de la mitad
del capital social actualmente emitido, es decir, MIL QUINIENTOS
CINCUENTA MILLONES DE PESETAS (1.550.000.000.-Ptas.).

De este modo se autoriza al Consejo de Administracion para
ampliar el Capital, en funcién de las obligaciones que resulten
emitidas y convertidas en acciones, de conformidad con lo dispuesto
en el pdrrafo anterior y en el articulo 153.1 b) de la Ley de
Sociedades Anonimas.

Los Administradores estardn igualmente facultados, en virtud de
esta delegacion, para dar nueva redaccién al articulo de los
Estatutos relativo al capital, una vez ejecutado el aumento.

Asimismo, se hace constar expresamente, que en virtud de la
presente delegacion se deja sin efecto la delegacion de la facultad de
acordar la emision de obligaciones convertibles en acciones y la
efecucion de la ampliacion de capital que fue conferida al Consejo
de Administracion por la Junta General de Accionistas de fecha 25
de junio de 1997.”

A la fecha de redaccion del presente Folleto, la mencionada autorizacién no
ha sido ejecutada.

iv) Capital autorizado

La Junta General de Accionistas de 8 de junio de 1998 adopto, entre otros,
el acuerdo de delegacidén en el Consejo de Administracién para ampliar el
capital social, que se transcribe a continuacion:
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“SEGUNDO.- En virtud de la facultad conferida por el articulo 153
de la Ley de Sociedades Andnimas, se autoriza al Consejo de
Administracion para acordar una ampliacién del capital de la
Sociedad, en una o varias veces, en la cuantia que estime oportuno,
hasta un importe mdximo de MIL QUINIENTOS CINCUENTA
MILLONES DE PESETAS (1.550.000.000,-Ptas.).

La ampliacion de capital que, en su caso, se acuerde, deberd
realizarse mediante aportaciones dinerarias, dentro de un plazo
maximo de CINCO (5) ANOS a contar desde el dia de hoy.

Los Administradores estardn facultados en virtud de esta delegacion
para dar nueva redaccion al articulo de los Estatutos relativo al
capital, una vez acordado y ejecutado el aumento.

La presente autorizacion implica necesariamente dejar sin efecto la
autorizacion para la ampliacion de capital conferida al Consejo de
Administracién en la Junta General de Accionistas de fecha 25 de
Junio de 1997, en cuanto al plazo de la autorizacion todavia
pendiente de cumplir.

A los efectos oportunos se hace constar que, conforme a la
Disposicion Adicional Primera, apartado 3° de la Ley de
Sociedades Andnimas, la operacion de aumento de capital que, en su
caso, se acuerde, tendrd la consideracion de oferta publica,
quedando sujeta a la normativa del mercado de valores y a la
contenida en el articulo 160 de la Ley de Sociedades Anonimas.”

A la fecha de presentacion de este Folleto, no se ha emitido capital al
amparo de la expresada autorizacion.

v} Condiciones a las que los Estatutos sometan las modificaciones de
capital

Los articulos de los Estatutos Sociales de la SOCIEDAD OFERENTE no
establecen condiciones especiales para las modificaciones del capital social.

No obstante, se considera conveniente destacar que solo tendran derecho de
asistencia a las Junta Generales los titulares de CIEN (100) o mas acciones
inscritas a su nombre en el Registro Contable de acciones de la Sociedad con
cinco dias de antelacién a aquél en que haya de celebrarse la Junta, que se
hallen al corriente de pago de los dividendos pasivos y que conserven, como
minimo, el citado namero de acciones hasta la celebracion de la Junta.




Los que posean menor nimero de acciones que el sefialado en el parrafo
precedente podran agruparlas para asistir a las Juntas Generales, confiriendo su
representacion a un solo accionista del Grupo. De no hacerlo asi, cualquiera de
ellos podra conferir representacién en la Junta a favor de otro accionista con
derecho de asistencia y que pueda ostentarla con arreglo a Ley, agrupando asi
sus acciones con las de éste.

Los acuerdos de la Junta se adoptardn por mayoria del capital social presente o
representado en la Junta, salvo en los supuestos a que se refiere el segundo
parrafo del apartado b) del articulo 22 de los Estatutos (“Constitucion de las
Juntas Generales”, que establece los quora del articulo 103 de la Ley de
Sociedades Anonimas).

Asimismo, los acuerdos de modificacion de los articulos 26 (“Mayoria para la
adopcion de acuerdos”), 29 (“Composicion del Consejo de Administracién”™),
30(“Duracion de los Cargos™), 31(“Designacion de cargos en el Consejo de
Administracion”), 33 (“Funcionamiento del Consejo de Administracion™) y 36
(“*Delegacion de facultades™) de los Estatutos Sociales requerird el voto
favorable de al menos el SETENTA Y CINCO (75) por ctento del capital
social suscrito con derecho a voto.

vi) Autocartera

A 31 de diciembre de 1997 y 6 de diciembre de 1998, la SOCIEDAD
OFERENTE tenia en su cartera un total de 50.000 y 150.000 acciones de
SOL MELIA, respectivamente, equivalentes al 0,0016% y 0,0048% del
capital social de SOL MELIA. El valor nominal de las acciones en
autocartera a dicha fecha era de 5.000.000,- Ptas. y 15.000.000,- Ptas.
respectivamente. Desde el 6 de diciembre no se ha modificado el nimero de
acciones que SOL MELIA tiene en autocartera.

Las acciones de SOL MELIA en autocartera, a 31 de diciembre de 1997 y a
6 de diciembre de 1998, eran propiedad de la siguiente sociedad, en las
proporciones que se indican:

_ Néimero de acciones | * socia
Sociedad 6/12/98 31/12/97 6/12/98 31/12/97
SOL MELIA, S.A. 150.000 50.000 0,0048 0,0016
Total 150.000 50.000 0,0048 0,0016




El movimiento producido en autocartera entre el 31 de diciembre de 1997 y
el 6 de diciembre de 1998 ha sido el siguiente:

Saldo al 31/12/1997 50.000

¢ Compras del periodo 100.000
¢ Ventas del periodo 0
Saldo al 6/12/1998 150.000

Existe un Programa de Opciones para empleados que establece el derecho
de éstos a comprar hasta 150.000 acciones de SOL MELIA, con fecha de
gjercicio 1999 (50.000 acciones) y 2000 (100.000 acciones).

El Programa de Opciones esta disefiado para implantar un complemento a la
remuneracion de los directivos de la Compaifiia, introduciendo un elemento
motivador en el sistema de retribucién, de manera que se vincule el
desempefio a los resultados operativos y a la cotizacién de las acciones de
SOL MELIA. La implementacién de dicho Programa fue comunicado,
como Hecho Relevante, a la CNMYV en fecha 19 de noviembre de 1997.

El Programa se instrumenta mediante una opcioén que ofrece la Compaiiia a
sus directivos para comprar acciones SOL MELIA al cabo de dos afios a un
precio determinado (7.876,- Ptas. por accién en el programa de 1998).

Dichas opciones son entregadas a los Directores Generales y Directores de
Departamento del corporativo como retribucion en especie.

El programa se dirige a aproximadamente unos 35 directivos, habiéndose
creado el programa en 1997, con un total de 50.000 opciones,
incrementandose después en 1998 con 100.000 opciones adicionales.

Asimismo, la Junta General de Accionistas de SOL MELIA, celebrada el 8 de

junio de 1998, adoptd entre otros, el acuerdo de autorizacién de adquisicion
derivativa de acciones propias que a continuacion se transcribe:
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“CUARTO.- Se autoriza al Consejo de Administracion de la
Sociedad para que pueda adquirir por compraventa un mdximo de
1.400.000 acciones representativas del capital social de la propia
Compaiiia, por un precio por accién que no podrd exceder de
12.000,- Ptas. ni ser inferior a 2.700,- Ptas. y que habrd de
ejecutarse en un plazo maximo de 18 meses, a contar desde el dia de
hoy.

A los efectos oportunos, se hace constar que todas las acciones de la
Compaiiia estan integramente desembolsadas y que las acciones
cuya compra se autoriza, sumadas a las que ya poseen la Sociedad y
sus filiales, no alcanzan a representar el 5% del capital social de la
Compatfiia, es decir, 1.550.000 acciones.”

vii)  Referencia al Proyecto de Fusion por absprcién de INMOTEL
INVERSIONES, S.A. por parte de SOL MELIA, S.A.

En fecha 6 de diciembre de 1998, los Consejos de Administraciéon de SOL
MELIA e INMOTEL INVERSIONES, S.A. han redactado y suscrito el
Proyecto de Fusion por absorcién de esta ultima entidad por parte de SOL
MELIA. Una copia del mencionado Proyecto de Fusién se adjunta al
presente Folleto Explicativo como ANEXO 4. Las menciones principales
del citado Proyecto de Fusidn se detallan en el apartado IV.1 siguiente

Asimismo, véase Capitulo X siguiente que contiene una informacidén mas
detallada sobre la fusidon por absorcion de INMOTEL.

L3  ESTRUCTURA DEL GRUPO DE LA OFERENTE Y
ENTIDADES QUE PERTENECEN AL MISMO

La SOCIEDAD OFERENTE es la sociedad cabecera de un Grupo de
sociedades dedicadas fundamentalmente a actividades relacionadas con la
gestion hotelera, y que realiza inversiones minoritarias en hoteles en Espafia
y otros paises.

Las principales sociedades en las que la SOCIEDAD OFERENTE participa,
con expresion de su razon social, domicilio, actividad, porcentaje de
participacion, capital, reservas y resultados, segin los datos que constan en
las Cuentas Anuales consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el
31 de diciembre de 1997 y en los Estados Financieros a 30 de septiembre de
1998, se relacionan en el apartado V1.1. del presente Folleto.

A continuacion se adjuntan unos cuadros en los que se detalla la situacion
accionarial de SOL MELIA, MIA e INMOTEL antes y después de la Oferta
Publica.
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Por tanto, la familia Escarrer pasaria a tener (si la totalidad de accionistas de
MIA aceptasen la OPA) una vez consumada la fusién de SOL MELIA con
INMOTEL, un porcentaje de participacién en el capital social de SOL
MELIA del 65,24%.

L4  PERSONAS RESPONSABLES DEL FOLLETO

DON SEBASTIAN ESCARRER JAUME, con domicilio en Calvia
(Mallorca), calle Hermanos Pinzén, nmimero 3, Magalluf, y provisto de
DNI/NIF 43.040.129-F, en su calidad de Consejero Delegado de SOL
MELIA, S.A., asume la responsabilidad del contenido del presente Folleto
Explicativo, declarando que los datos e informaciones comprendidos en el
mismo son conformes a la realidad, que no existen, en su opinién, omisiones
susceptibles de alterar la apreciacidn de los datos contenidos en el mismo, y
de la emisién de los valores que se emitirdn como contraprestacién de la
presente Oferta. Asimismo, declara que la informacion relevante para juzgar
la operacion descrita en el presente Folleto Explicativo esta contenida en el
mismo.

La incorporacion a los registros de la Comision Nacional del Mercado de
Valores del presente Folleto Explicativo y sus Anexos sélo implicara el
reconocimiento de que el mismo contiene toda la informacion requerida por
las normas que fijen su contenido, y en ningin caso determinara
responsabilidad de la Comisién Nacional del Mercado de Valores por la
falta de veracidad de la informacién en los mismos contenida.

Asimismo, se hace constar expresamente que el registro del presente Folleto
por la Comisién Nacional del Mercado de Valores, no implica
recomendacién de aceptacién de la Oferta a que el mismo se refiere, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre la solvencia de la ENTIDAD
OFERENTE o la bondad econémica de la Oferta.

LS.  PARTICIPACIONES DE LA SOCIEDAD OFERENTE, DE LAS
SOCIEDADES DE SU GRUPO, DE PERSONAS QUE ACTUEN
CONCERTADAMENTE O POR CUENTA DE ESTA, ASI COMO
DE LOS MIEMBROS DE SUS ORGANOS DE
ADMINISTRACION, EN EL CAPITAL DE MIA

i) Participacién de SOL. MELIA en MIA

A 6 de diciembre de 1998, la SOCIEDAD OFERENTE es propietaria, a
través de su filial INVERSIONES LATINOAMERICA 2000, S.L.,
controlada al 100%, la que, a su vez, controla el 100% del capital social de
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la compaiifa SOL MELIA INVESTMENT N.V., de un 17,43% del capital
social de MIA, representado por 2.048.450 acciones.

i1} Participacién de los miembros del Consejo de Administracién de
SOL MELIA en MIA

Los miembros del Consejo de Administracion de la SOCIEDAD
OFERENTE son titulares, a 6 de diciembre de 1998, de las signientes
acciones en la SOCIEDAD AFECTADA:

-

Consejeros -

D. Gabriel Escarrer Julia

Total ---- 6.035.861 6.035.861 51,37
e —————————————————————

D. Gabriel Escarrer Julia, junto con Dfia. Ana Maria Jaume Vanrell y sus
hijos, Dfia. Maria Magdalena Escarrer Jaume, Dfia. Maria Antonia Escarrer
Jaume, D. Sebastidn Escarrer Jaume, Diia. Ana Escarrer Jaume, D. Gabriel
Escarrer Jaume y Diia. Mercedes Escarrer Jaume, a través de las siguientes
sociedades, las cuales tiene actualmente la participacién directa en MIA que se
detalla:

i) SOL MELIA INVESTMENT N.V.. 2.048.450 acciones
equivalentes al 17,43%.

ii) MAJORCAN HOTELS N.V.: 3.987.411 acciones
equivalentes al 33,94%.

Se hace constar expresamente que, de conformidad con los Estatutos
Sociales de MAJORCAN HOTELS N.V.,, la sociedad HOTELES
MALLORQUINES, S.L., controlada por la Familia Escarrer, aunque
unicamente es titular del 36,94% del capital social de MAJORCAN
HOTELS N.V., ostenta el 66% de los derechos politicos de esta tltima.

La sociedad MAJORCAN HOTELS N.V. ha asumido el compromiso
irrevocable de acudir a la Oferta con la totalidad de las acciones de MIA de
su propiedad, esto es, con acciones representativas de un 33,94% del capital
social de esta altima.




iti)  Autocartera de MIA

La SOCIEDAD AFECTADA no tiene acciones propias, ni directa ni
indirectamente, a la fecha de redaccion del presente Folleto.

iv) Adquisiciones y enajenaciones de acciones de MIA realizadas entre
el 8 abril y 6 de diciembre de 1998

Entre el 8 de abril (fecha de su admisién a negociacién) y el 6 de diciembre
de 1998, no se ha realizado ninguna adquisicion ni enajenacién de acciones
de MIA por parte de SOL MELIA y las sociedades de su Grupo, MIA vy las
sociedades de su Grupo, y los miembros de sus respectivos érganos de
administracidn.

Las acciones de MIA propiedad de SOL MELIA INVESTMENT N.V. le
pertenecen, en cuanto a 20.000 acciones, por compra, en fecha 26 de marzo
de 1998, a las sociedades HOTELES MALLORQUINES ASOCIADOS,
S.A. HOTELES MALLORQUINES AGRUPADOS, S.A. y HOTELES
MALLORQUINES CONSOLIDADOS, S.A. y, en cuanto a 2.028.450
acciones, por suscripcion en la ampliacion de capital acordada por la Junta
General de Accionistas de MIA en fecha 24 de marzo de 1998.

La sociedad HOTELES SOL INTERNACIONAL, S.A., sociedad filial de
INMOTEL INVERSIONES, S.A., enajend, a través de la Oferta Publica de
Venta y de Suscripcién de acciones de MIA realizada en marzo de 1998,
2.308.167 acciones de esta dltima sociedad a un precio de 6.719 Ptas. por
accion

Lé6 VALORES DE LA SOCIEDAD OFERENTE EN PODER DE 1A
SOCIEDAD AFECTADA

La SOCIEDAD AFECTADA no es titular, directa o indirectamente, de
participacion alguna en el capital social de la SOCIEDAD OFERENTE.

L7  ACUERDOS ENTRE LA SOCIEDAD OFERENTE Y LOS
MIEMBROS DEL ORGANO DE ADMINISTRACION DE LA
SOCIEDAD  AFECTADA; VENTAJAS  ESPECIFICAS
RESERVADAS A DICHOS MIEMBROS.

Con relacion a la presente Oferta, no existe ningin acuerdo entre la
SOCIEDAD OFERENTE y los miembros del érgano de administracién de
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la SOCIEDAD AFECTADA, ni se ha reservado ventaja especifica alguna a
dichos miembros por parte de la SOCIEDAD OFERENTE,

No obstante lo anterior, se hace constar expresamente que las sociedades del
Grupo del Accionista de Control de SOL MELIA, HOTELES
MALLORQUINES AGRUPADOS, S.A., HOTELES MALLORQUINES
ASOCIADOS, S.A. y HOTELES MALLORQUINES CONSOLIDADOS,
S.A., se han obligado irrevocable y solidariamente a satisfacer a SOL
MELIA todos los pagos y gastos que se deriven de los warrants a emitir por
esta Gltima.

Asimismo, se hace constar que MIA, SOL MELIA y las sociedades de su
accionista de control firmaron, con fecha 25 de marzo de 1998, un Contrato
Marco para la regulacion de sus relaciones derivado de la coincidencia de su
accionista de control (véase apartado X 8.2 siguiente).

Adicionalmente, se hace constar que la totalidad de los miembros del
Consejo de Administracion de MIA han sido nombrados con los votos de
las sociedades del Grupo SOL MELIA que son accionistas de la misma.

Asimismo, en la actualidad, D. Gabriel Escarrer Julia, Presidente del
Conscjo de Administracién de MIA, D. Juan Vives Cerda, Vicepresidente
del Consejo de Administracion de MIA, D. Sebastian Escarrer Jaume, Vocal
del Consejo de Administracién de MIA y D. Gabriel Escarrer Jaume, Vocal
del Consejo de Administracion de MIA, forman parte, igualmente, del
Consejo de Administracion de SOL MELIA, como Presidente,
Vicepresidente, Consejero-Delegado y Vocal, respectivamente.

L8 INFORJ}MCION SOBRE LA ACTIVIDAD Y SITUACION
ECONOMICO-FINANCIERA DE LA SOCIEDAD OFERENTE
Y SU GRUPO

A continuacion, se detallan algunas de las principales magnitudes de los
Estados Financieros de SOL MELIA y de los estados financieros
consolidados del Grupo SOL MELIA a 31 de Diciembre de 1997, que han
sido debidamente auditados.
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(En miles de pesetas)

Patrimonio neto 39.563.205 45.144.943

Cifra de Negocios 7.184.981 13.369.695
Activos totales 43.130.499 50.770.843
Endeudamiento 3.567.294 3.950.333
pesultado  después  de 2.048.945 5.782.882
mpuestos

Resultado atribuido 2la 5.722 705

Sociedad Dominante

g —

Asimismo, seguidamente, se detallan algunas de las principales magnitudes
de los Estados Financieros de SOL MELIA y de los Estados Financieros
consolidados del Grupo SOL MELIA a 30 de Septiembre de 1998.

(En miles de pesetas)

Patrimonio neto 41.140.469
Cifra de Negocios 6.459.188 11.013.000
Activos totales 49.539.047 51.513.000
Endeudamiento 8.398.579 6.472.000"
Resultado después de 2 874 538 5.034.000
Impuestos
Resultado atribuido a la 4.992 000

Sociedad Dominante
S —
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(1) El endeudamiento consolidado es mas bajo que el individual por tener la
sociedad matriz SOL MELIA unas deudas con sociedades del Grupo
que ascienden a 4.163.908.000 pesetas. Dicha cifra se desglosa de la
forma siguiente;

MELIA INTERNACIONAL HOTELS, S.A  (Panami):
2.913.589.860

Casino Tamarindos, S.A.: 515.134 436

M.1.H. EUROPE & MIDDLE EAST (Gran Bretafia); 292.503.338
MARSERY B.V. (Holanda): 131.137.977

Operadora Mesol, S.A. DCV (M¢jico): 128.317.718

Dock Telemarketing, S.A.: 104.781.040

Talonario 5 Noches S.L.: 43.122.946

Dorpan S.L.: 35.320.752.

En los Capitulos VII y VIII se realiza un anélisis detallado de la situacion
economico-financiera de la SOCIEDAD OFERENTE y su Grupo. Ademas,
se adjuntan como ANEXO 1 las Cuentas Anuales, Individuales y
Consolidadas, de SOL MELIA, correspondientes al ejercicio 1997, junto
con sus informes de auditoria correspondientes.

Las Cuentas Anuales correspondientes a los ejercicios 1995 (proforma) y
1996 no se adjuntan a este Folleto por constar ya en los Registros de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.




ELEMENTOS OBJETIVOS

IL1.

VALORES A LOS QUE SE EXTIENDE LA OFERTA

La presente Oferta se extiende al 100% de las acciones de la
SOCIEDAD AFECTADA de CINCO (5) FLORINES
HOLANDESES de valor nominal cada una, admitidas a negociacioén
en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y
que se negocian a través del Sistema de Interconexién Bursatil
Espafiol (Mercado Continuo}).

No obstante, las acciones de MIA propiedad de SOL MELIA
INVESTMENT N.V. que se relacionan en el siguiente cuadro no
acudirdin a la Oferta y serdn objeto de inmovilizacién hasta la
liquidacidn la Oferta. A tales efectos, se adjunta como ANEXO 5 al
presente Folleto el certificado de inmovilizacion correspondiente a
las acciones de MIA propiedad de la mencionada entidad.

— _ AT SO TR
-+ Titular ~ N%de Acciones Yo P:;tl;}};;aén
Sol Melia Investment N.V. 2.048.450 17,43

Total 2.048.450 17,43

Se hace constar expresamente que SOL MELIA INVESTMENT
N.V. no tiene previsto enajenar las mencionadas 2.048.450 acciones
de MIA de su propiedad.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 74 de la Ley de
Sociedades Anénimas, ni SOL MELIA ni ninguna de las sociedades
dominadas por SOL MELIA que sea titular de acciones de MIA
podra aceptar la Oferta, por cuanto ello supondria suscribir las
propias acciones (en el caso de SOL MELIA) o acciones de su
sociedad dominante (en el caso de las filiales).
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viif)

I1.2.

Las acciones a las que se extiende la presente Oferta deberan ser
transmitidas libres de cargas, gravamenes y derechos de terceros que
limiten sus derechos politicos o econdmicos o su libre
transmisibilidad por persona legitimada para transmitirlas segin los
asientos del registro contable, de forma que la SOCIEDAD
OFERENTE adquiera una propiedad irreivindicable de acuerdo con
el articulo 9 de la Ley del Mercado de Valores.

CONTRAPRESTACION OFRECIDA POR LOS VALORES

La contraprestacion de la presente Oferta consiste en un canje en el
que la SOCIEDAD OFERENTE ofrece a los accionistas de la
SOCIEDAD AFECTADA que acepten la Oferta Publica, NUEVE
(9) acciones ordinarias de SOL MELIA, de nueva emision, de CIEN
(100) PESETAS de valor nominal cada una por cada DIEZ (10)
acciones de MIA, asi como UN (l) warrant, a emitir por la
SOCIEDAD OFERENTE, por cada una de las acciones de SOL
MELIA que les corresponda, en caso de que acepten la mencionada
Oferta. Esta proporcion equivale a UNA (1) accidén y UN (1) warrant
de SOL MELIA por cada UNA COMA ONCE (1,11) acciones de
MIA.

Dichas acciones de SOL MELIA se emitirdn con una prima de
emision  consistente en la cantidad de TRES MIL
CUATROCIENTAS VEINTITRES (3.423) PESETAS por accion.

Por su parte, cada warrant incorpora el derecho a percibir una
cantidad equivalente a la diferencia entre 7.465,- Ptas. y la media
aritmética de los cambios medios ponderados de la accién de SOL
MELIA, S.A. durante las 20 sesiones bursatiles anteriores al 30 de
junio de 2000, hasta un importe maximo de 1.835,- Ptas. por cada
accién de SOL MELIA, S.A. recibida en el canje (con lo que,
tomando Ia cotizacién de SOL MELIA, S.A. el dia 20 de noviembre
de 1998, los accionistas que acudieran al canje perctbirian una
contraprestacion equivalente a 6.719,- Ptas. —valor de la accion de
SOL MELIA de nueva emision mas el importe en metélico en la
fecha de ejercicio del warrant- por cada accion antigua de MELIA
INVERSIONES AMERICANAS N.V.). Las caracteristicas de los
warrants se detallan en el Capitulo V¥ siguiente. ;
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iii)

Se hace constar expresamente que la SOCIEDAD OFERENTE
Unicamente aceptara el canje de un ntiimero de acciones de MIA
equivalente a un niimero entero de acciones de SOL MELIA, de
acuerdo con la ecuacién de canje establecida.

Por otra parte, BCH Bolsa 5.V.B., S.A. actuando en su nombre y por
cuenta propia, adquirird y pagara los Picos (tal y como se definen en
apartado //1.2.1.v)) a aquellos accionistas de MIA que sean titulares

de un niimero de acciones no superior a una o que no sea miltiplo de
1,11 (10/9)

Las acciones o cuotas de acciones de MIA que excedan de un
multiplo de UNO COMA ONCE (1,11) o que no alcancen la citada
cifra de UNO COMA ONCE (1,11), segin se evidencie en las
declaraciones que se presenten, tendran la consideracion de picos (en
adelante, *“Picos”) y seran adquiridos por Banco Central
Hispanoamericano, S.A. en las condiciones previstas en el apartado
111.2.3 del presente Folleto Explicativo.

El adquirente de los Picos sumara las acciones o cuotas de acciones
de MIA asi adquiridas y recibird, como cualquier aceptante de la
Oferta, las acciones de SOL MELIA de nueva emision que
correspondan a las acciones o cuotas de acciones de MIA que
presente para su canje y los correspondientes warrants.

El Consejo de Administracion de SOL MELIA sometera a la Junta
General de Accionistas de la SOCIEDAD OFERENTE el acuerdo de
aumento de capital social necesario para emitir las acciones y los
warrants de SOL MELIA que constituyen la contraprestacién de la
presente Oferta Publica.

El anuncio de la convocatoria de la Junta General de Accionistas de
SOL MELIA que decida sobre el aumento de capital y la emision de
los warrants sera publicado, en el plazo de cinco dias habiles desde
que se notifique a la SOCIEDAD OFERENTE !la autorizacién de la
Oferta, simultineamente a la publicacién de los anuncios de la
Oferta, en cumplimiento de lo previsto en el articulo 10.5 del Real
Decreto 1197/1991, todo ello con la finalidad de que dicha Junta
General se celebre en primera convocatoria el decimoquinto dia
siguiente al de publicacion de los citados anuncios y, en segunda
convocatoria, veinticuatro horas después.
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Se adjunta como ANEXO 6 copia del Informe de los
Administradores de SOI. MELIA relativo al aumento de capital
necesario para atender la contraprestacién de la Oferta, v elaborado a
los efectos establecidos en los articulos 144, 152 y 155 de la Ley de
Sociedades Anénimas. En dicho Informe, y dado el caracter unitario
de la operacidn, se incluye dentro de un apartado diferente, el
exigido por el articulo 159 de la Ley de Sociedades An6nimas, tal y
como se explica en el apartado v) siguiente.

No obstante lo establecido en el articulo 10.6 del Real Decreto
1197/1991, y para el caso de que se estime de obligado
cumplimiento lo dispuesto en el articulo 159.1 de la Ley de
Sociedades Anonimas, se sometera a la Junta General de Accionistas
que decida sobre la ampliacién de capital necesaria para atender la
contraprestacion de la presente Oferta, la supresién total del derecho
de suscripcidn preferente de los accionistas y titulares de obligacion
convertibles de SOL MELIA, todo ello en atencién a exigencias del
interés social.

El Consejo de Administracion de SOL MELIA ha solicitado el
nombramiento del experto independiente previsto en el articulo 38
de la vigente Ley de Sociedades Andnimas, con la finalidad de que
redacte el preceptivo informe en relacion con el aumento de capital

por aportaciones no dinerarias a adoptar por la Junta General de
Accionistas de SOL MELIA.

A estos efectos, el Sr. Registrador Mercantil de Baleares ha
nombrado a DELOITE & TOUCHE como experto independiente.
De acuerdo con lo previsto en el articulo 133 del Reglamento de
Registro Mercantil, el informe que elabore el experto independiente
se adjuntara a la escritura de aumento de capital.

Se adjunta como ANEXO 7 copia de la citada solicitud y del
referido informe de experto independiente.

Asimismo, no obstante lo establecido en el articulo 10.6 del Real
Decreto 1197/1991, y de conformidad con lo previsto en el articulo
159 de la Ley de Sociedades Anénimas para el caso de supresion por
la Junta General del derecho de suscripcion preferente, el Consejo de
Administracién de SOL MELIA ha acordado solicitar el auditor de
cuentas de la Sociedad el informe al que hace referencia dicho
precepto de la Ley de Sociedades Anénimas. Dicho informe se
adjunta como ANEXO 8 al presente Folleto.

1I-5



vi)

vii)

Igualmente, y como se ha mencionado anteriormente, los
Administradores de SOL MELIA han elaborado el Informe de
Administradores al que hace referencia el mencionado articulo 159
de la Ley de Sociedades Anénimas. Dicho Informe, dado el caracter
unitario de la operacién, se ha realizado conjuntamente, aunque en
apartados diferentes, con el preceptivo Informe relativo a la
ampliacién de capital necesaria para atender la contraprestacion de la
Oferta. Se adjunta copia del citado Informe como ANEXO 6 del
presente Folleto.

Igualmente, el Conscjo de Administracién de SOL MELIA ha
asumido el compromiso expreso de solicitar la admisién a
negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia y su negociacién a través del Sistema de Interconexién
Bursatil (Mercado Continuo) de las acciones a emitir como
contraprestacion de la Oferta Publica, todo ello en un plazo maximo
de tres meses desde la publicacion del resultado de la Oferta Phblica.
Asimismo, se ha asumido el compromiso expreso de solicitar la
admisién a negociacion en la Bolsa de Madrid de la totalidad de los
warrants que se emitan como contraprestacion de la presente Oferta,
todo ello con plena sujecién a lo dispuesto en el articulo 27.b) del
Reglamento de Bolsas de Comercio. Todo ello resulta de la
certificacion que se adjunta como ANEXO 2.

Se hace constar expresamente que la SOCIEDAD OFERENTE
realizard sus mejores esfuerzos para que las nuevas acciones y los
warrants a emitir como contraprestacién de la presente Oferta se
admitan a cotizacion en el plazo mas breve posible desde la fecha de
publicacién del resultado de la Oferta.

En tal sentido, tal y como se prevé en el apartado [/1.2.4 siguiente,
las nuevas acciones y los warrants emitidos en contraprestacién de la
Oferta seran admitidas a cotizacion en el plazo maximo de diez (10)
dias habiles, salvo imprevistos, desde la inscripcion de las nuevas
acciones y warrants de SOL MELIA como anotaciones en cuenta en
el Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A.

Equivalencia de las prestaciones: en el supuesto de que se
repartiesen o acordasen repartir en la SOCIEDAD AFECTADA u
OFERENTE cualquier dividendo, distinto del acordado por le
Consejo de Administracién de SOL MELIA en fecha 22 de
noviembre de 1998, entre el momento de presentacién de esta
Oferta y antes de que finalice la tramitacién de la mism T
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durante el plazo de aceptacién de la Oferta, la SOCIEDAD
AFECTADA u OFERENTE acordasen una modificacién de su
capital social, del valor nominal o cualquier otra caracteristica de sus
titulos o de los derechos que corresponden a éstos, emitieran
obligaciones u otros valores convertibles en acciones o que den
derecho a su adquisicion o suscripcion, o adoptaran cualquier otra
medida que afectase al valor de las acciones o de los warrants objeto
de la presente Oferta Publica de Adquisicion en la fecha de
presentacion de la misma, se ajustara la contraprestacion ofrecida,
con la autorizacion de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, en los términos establecidos en el articulo 22 del Real
Decreto 1197/1991, de manera que se mantenga la equivalencia de
las prestaciones inicialmente previstas en la Oferta.

En todo caso, se asegurard la igualdad de trato de los titulares de
valores que se encuentren en iguales circunstancias que aquéllos a
los que se dirija la Oferta, con la salvedad mencionada en el apartado
11 1.iii) anterior.

IL.3. JUSTIFICACION DE LA CONTRAPRESTACION OFRECIDA
I1.3.1 Respecto de las Acciones de SOL MELIA

SOL MELIA ha contado con la colaboracién de WARBURG DILLON
READ como asesor financiero para determinar si los términos de la
ecuacion de canje sometida a la aprobacién del Consejo de Administracion
de SOL MELIA son equitativos desde un punto de vista financiero para los
accionistas de SOL MELIA.

La ecuacién de canje considerada es la siguiente:
« 0,9 acciones de SOL MELIA por cada accién de MIA.

Dicha ecuaci6n de canje resulta de valorar cada accién de SOL MELIA y de
MELIA INVERSIONES AMERICANAS en 6.435,81 pesetas y 5.792,26
pesetas, respectivamente.

Al objeto de emitir su dictamen WARBURG DILLON READ ha realizado
una valoracién de SOL MELIA y MIA. Los métodos empleados por
WARBURG DILLON READ son los siguientes.

i) Descuentos de flujos de caja.
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ii) Valoracién de bolsa, en funcién de ratios y multiplos de mercado
bursatil.

iii) Precios y ecuaciones de canje a los que se han realizado operaciones
comparables.

Sobre la base de estos cuatro criterios, WARBURG DILLON READ ha
realizado una valoracién que ha permitido al Consejo de Administracién
decidir la ecuacién de canje propuesta y ha emitido un informe (“fairness
opinion”) que se incluye como ANEXO 9, al presente Folleto Explicativo.
En dicho informe, WARBURG DILLON READ concluye que la relacién
de canje es equitativa desde un punto de vista financiero para los titulares de
acciones de SOL MELIA.

Por su parte, MIA ha contado con la colaboracion de BANCO CENTRAL
HISPANO AMERICANO como asesor financiero para determinar si los
términos de la ecuacion de canje propuesta por el Consejo de
Administracién de SOL MELIA el pasado dia 6 de diciembre son
equitativos desde un punto de vista financiero para los accionistas de MIA.

La ecuacién de canje considerada es la siguiente:
« 0,9 acciones de SOL MELIA por cada accion de MIA.

Dicha ecuacion de canje resulta de valorar cada accién de SOL MELIA y de
MELIA INVERSIONES AMERICANAS en 6.435,81 pesetas y 5.792,26
pesetas, respectivamente.

Al objeto de emitir su dictamen BANCO CENTRAL HISPANO
AMERICANO ha realizado una valoracién de SOL MELIA y MIA. Los
métodos empleados por BANCO CENTRAL HISPANO AMERICANO son
los siguientes:

i) Descuentos de flujos de caja.
ii) Valoracién de bolsa, en funcién de ratios y multiplos de mercado
bursatil.

iii) Precios y ecuaciones de canje a los que se han realizado operaciones
comparables.

Sobre la base de estos tres criterios, BANCO CENTRAL HISPANO

AMERICANO ha realizado una valoracién que servira de base al Consejo
de Administracién de MIA para expresar su opinion sobre la ecuacién de
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canje propuesta y ha emitido un informe (“fairness opinion™) que se incluye
como ANEXO al presente Folleto Explicativo. En dicho informe, BANCO
CENTRAL HISPANO AMERICANO concluye que la relacién de canje es
equitativa desde un punto de vista financiero para los titulares de acciones
de MIA.

Asimismo, se hace constar que el dfa 20 de noviembre de 1998 (tltima
seston bursatil anterior a la fecha de suspensién de la cotizacion de las
acciones de SOL MELIA y MIA), el precio de cierre de la cotizacién de
SOL MELIA y de MIA fue de 5.630,- Ptas. y 4.495 - Ptas., respectivamente.
A fecha 29 de diciembre de 1998, el precio de cierre de la cotizacion de
SOL MELIA y de MIA fue de 4.860,- Ptas. y 5.350,- Ptas. respectivamente.

1L.3.2 Respecto de los warrants

Cada uno de los warrants a emitir por SOL. MELIA otorgara a su titular el
derecho a percibir, en la Fecha de Liquidacion, un importe en pesetas igual
al resultado de restar al Precio de Ejercicio del warrant (7.465,- Ptas.), el
Precio de Medio Ponderado (esto es, la media de aritmética de los cambios
medios ponderados de la accién de SOL MELIA en las 20 sesiones
bursitiles anteriores al dia 30 de junio de 2000, incluido éste), con un limite
maximo de 1.835 pesetas por warrant. Por consiguiente:

(i) En el supuesto de que el Precio Medio Ponderado de la accidén de
SOL MELIA en la Fecha de Liquidacién fuera inferior a 5.630,-
Ptas., el accionista de MIA que hubiera aceptado la Oferta descrita
en el presente Folleto Explicativo percibiria una contraprestacién
inferior a 6.719 pesetas por cada accion de MIA. Esta cantidad es la
que hubiera satisfecho para adquirir una accién de MIA en caso de
que hubiera acudido a la Oferta Publica de Venta y Suscripcién de
MIA que se realizd en los meses de marzo-abril de este afio.

(ii) Si el Precio Medio Ponderado de la accién de SOL MELIA en la
Fecha de Liquidacion estuviera comprendido entre las 5.630 vy las
7.4635,- Ptas. por accidn, el accionista de MIA que hubiera aceptado
la Oferta descrita en el presente Folleto Explicativo percibiria una
contraprestaci6n (valor de la accién de SOL MELIA més importe en
metilico del ejercicio del warrant) equivalente a 6.719 pesetas por
cada accion de MIA. Este importe es equivalente al que hubiera
satisfecho para adquirir una accion de MIA en caso de que hubiera
acudido a la Oferta Plblica de Venta y Suscripcion de MIA que se
realiz6 en los meses de marzo-abril de este afio.
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(iii)y  Finalmente, si el Precic Medio Ponderado de la accién de SOL
MELIA en la Fecha de Liquidacién fuera superior a las 7.465,- Ptas.
por accion, el accionista de MIA que hubiera aceptado la Oferta
descrita en el presente Folleto Explicativo percibiria una
contraprestacion (valor de la accion de SOL MELIA mas importe en
metalico -que en este caso scria igual a cero- al ejercicio del
warrant) superior a 6.719,- Ptas. por cada accién de MIA. Este
importe es equivalente al que hubiera satisfecho para adquirir una
accion de MIA en caso de que hubiera acudido a la Oferta Publica
de Venta y Suscripcion de MIA que se realizd en los meses de
marzo-abril de este afio.

II4. NUMERO MAXIMO DE VALORES DE LA SOCIEDAD
OFERENTE QUE SE EMITIRAN COMO CONSECUENCIA DE
LA OFERTA. DERECHOS DE LOS VALORES OFRECIDOS
EN CONTRAPRESTACION

i) Nimero méximo y minimo de acciones de SOL MELIA que se
emitiran como contraprestacion de la Oferta Pliblica

Si la presente Oferta Piblica fuese aceptada en su totalidad por los accionistas
de MIA a los que se dirige segin lo dispuesto en el apartado I /.(iv) anterior y
116 (1) siguiente, la SOCIEDAD OFERENTE emitiria 8.731.395 acciones
ordinarias, de CIEN (100) PESETAS de valor nominal cada una, con una
prima de emision de 3.423,- Ptas. por accion, y de la misma clase y serie que
las actualmente en circulacion.

De esta forma, el aumento nominal del capital social ascenderia a
873.139.500,- Ptas. con una prima total de emision de 29.887.565.085,-Ptas.

Por el contrario, en el supuesto de que la Oferta fuera aceptada tinicamente por
la sociedad MAJORCAN HOTELS N.V., que se ha comprometido a acudir a
la Oferta, la SOCIEDAD OFERENTE emitiria solamente 3.588.670 acciones.

En este caso el importe nominal global de la emisién ascenderia a
358.867.000,- Ptas., con una prima total de emision de 12.284.017.410.-
Ptas.

i) Derechos de las acciones emitidas en contraprestacion

Las acciones que se emitan en contraprestacién tendran plenos derechos
politicos y econémicos desde la fecha de su suscripcion.
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Es decir, las nuevas acciones que emita la SOCIEDAD OFERENTE como
contraprestacion de la Oferta otorgaran a su titular el derecho a participar en el
reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la
liquidacién, en los mismos términos que las acciones actualmente en
circulacion.

En consecuencia, estas nuevas acciones otorgaran a sus titulares el derecho a
percibir cualquier dividendo que se acuerde y reparta, en su caso, a partir de la
fecha de su suscripcion.

Asimismo, con fecha 22 de noviembre de 1998, el Consejo de Administracién
de SOL MELIA ha acordado el pago de una cantidad a cuenta del dividendo
correspondiente al ejercicio 1998 por importe de 40,- Ptas. brutas por accién
cuyo pago se inicia el 30 de diciembre. Se hace constar expresamente que los
accionistas de MIA que acudan a la Oferta no tendran derecho a percibir dicho
dividendo.

iii) Numero méximo de warrants a emitir por SOL MELIA como
contraprestacién de la Oferta Pablica

Si la presente Oferta Publica fuese aceptada en su totalidad por los accionistas
de MIA a los que se dirige segun lo dispuesto en el apartados 1 1.iii) y L 1.iv)
anteriores y I1.6.i) siguiente, la SOCIEDAD OFERENTE emitiria 5.142.725
warrants.

v} Derechos de los warrants emitidos como contraprestacion

Los warrants emitidos por SOL MELIA tendran los derechos que se detallan
en el Capitulo V del presente Folleto Informativo.

II5. VALORES DE OTRAS SOCIEDADES DISTINTAS DE LA
SOCIEDAD OFERENTE INCLUYENDO LA INFORMACION
ECONOMICO FINANCIERA DE LA OTRA SOCIEDAD

No procede.
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I1.6. NUMERO MAXIMO Y MINIMO DE VALORES A LOS QUE SE
EXTIENDE LA OFERTA

Dado que la Oferta se dirige a la adquisicién de la totalidad de las acciones
de MIA que no son propiedad, directa o indirectamente, de SOL MELIA, no
habra prorrateo.

De conformidad con lo establecido en el apartado /7.iv) del presente
Folleto Explicativo, y dado que la sociedad SOL MELIA INVESTMENT
N.V,, filial de la SOCIEDAD OFERENTE, no acudira a la Oferta, ésta se
extiende a un numero de 9.701.550 acciones de MIA, que representan el
82,57% de su capital social.

SOL MELIA no ha adquirido directa, indirectamente o de forma concertada
desde el inicio de cotizacién de MIA y se compromete a no adquirir, por si o
por persona interpuesta, acciones u otros valores de dicha sociedad fuera de
la presente Oferta Piblica de Adquisicién, a partir del momento de
presentaciéon de la misma ante la Comisién Nacional del Mercado de
Valores y hasta el momento en que se publique el resultado de dicha Oferta.

No existe un nimero minimo de acciones al que se condicione la efectividad
de esta Oferta.

IL7. GARANTIAS CONSTITUIDAS POR L4 SOCIEDAD
OFERENTE PARA LA LIQUIDACION DE LA OFERTA.

De conformidad con lo previsto en el articulo 11.4 del Real Decreto
1197/1991, de 26 de julio, no se considera necesaria la presentacién de la
caucion en garantia de la Oferta, en cuanto a la emisioén de acciones y de
warrants.

No obstante lo anterior, Banco Central Hispanoamericano, S.A. ha avalado,
hasta un importe maximo de 9.436.900.375.- Ptas. a todos los accionistas de
MIA que acudan a la Oferta Publica de Adquisicién objeto de este Folleto
las obligaciones de pago a cargo de SOL MELIA derivadas de los warrants,
segun lo dispuesto en el aval que se acompafia como ANEXO 20.
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Asimismo, el compromiso asumido por BCH Bolsa S.V.B., S.A. en relacién
con la adquisicién de Picos ha sido garantizado hasta un importe méaximo de
420.000.000,- Ptas. por ¢l Banco Central Hispanoamericano, S.A. de
conformidad con lo dispuesto en el aval que se acompaiia como ANEXO
13.

I11.8. POSIBLE ENDEUDAMIENTO DE LA SOCIEDAD
OFERENTE, O LA SOCIEDAD AFECTADA, PARA LA
FINANCIACION DE LA OFERTA.

Al ser la contraprestacion ofrecida valores de nueva emisiéon de SOL
MELIA no sera preciso que la SOCIEDAD OFERENTE se endeude para
atender la Oferta. Tampoco se endeudara con motivo de la presente Oferta
la SOCIEDAD AFECTADA.

Asimismo, dadas las caracteristicas de los warrants a emitir por SOL
MELIA como contraprestacmn a la presente Oferta, sc hace constar
expresamente que la emision de dichos warrants no afectard al patrimonio
de SOL MELIA por cuanto las cantidades que eventualmente debieran ser
satisfechas serdn desembolsadas por las sociedades del Accionista de
Control de SOL MELIA, S.A., Hotcles Mallorquines Agrupados, S.A.,
Hoteles Mallorquines Asociados, S.A. y Hoteles Mallorquines
Consolidados, S.A., de forma que no se producird ninglin impacto
financiero respecto de SOL MELIA. Comoe ANEXO 18 se incluye
certificacién de los acuerdos de las respectivas Juntas Generales de
Accionistas.

Las obligaciones de pago derivadas de los warrants, estin avaladas por
Banco Central Hispanoamericano, S.A., segun se ha sefialado en el apartado

I1.7. anterior.

Véase, asimismo, Capitulo V' del presente Folleto Explicativo.
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HI.1. PLAZO DE ACEPTACION

El plazo de aceptacién de la presente Oferta es de cuarenta y cinco (45) dias, a
partir de la fecha de publicacion del primero de los anuncios en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil, en el Boletin de Cotizacién de las Bolsas de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, y en dos periodicos, tal y como
establece el articulo 18 del Real Decreto 1197/1991. Se incorpora como
ANEXO 10 ¢l modelo de texto de dicho anuncio.

A efectos del computo del referido plazo de cuarenta y cinco (45) dias, se incluira tanto el
dia inicial como el final. En el caso de que éste tiltimo fuese inh4bil a efectos bursitiles, el
plazo de aceptacion se extendera hasta las 24 horas del dia habil inmediatamente siguiente.

En todo caso, ¢l plazo de aceptacion de la Oferta, si hubiere expirado antes, se
ampliara en la medida precisa hasta el decimoquinto dia natural a partir de la
celebracion de la Junta General de Accionistas de SOL MELIA en la que se
acuerde la emision de las acciones y los warrants que constituyen la
contraprestacion de la presente Oferta.

IIL.2. FORMALIDADES QUE DEBEN CUMPLIR LOS
DESTINATARIOS DE LA OFERTA PARA MANIFESTAR SU
ACEPTACION. FORMA Y PLAZO PARA LA RECEPCION DE
LA CONTRAPRESTACION, ASI COMO PARA LA
TRANSMISION DE PICOS

Al consistir la contraprestacion de la presente Oferta en un canje de valores, no
resulta necesaria la intervencién de una entidad miembro de Bolsa de Valores
(véase, no obstante, el apartado /] 3.i) siguiente).
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I11.2.1. Formalidades relativas a la aceptacién de la Oferta Piblica y al

régimen de transmision de Picos

Los accionistas de MIA que deseen aceptar la Oferta Publica
deberan formular su aceptacién por escrito dirigiéndose a la Entidad
Adherida al Servicio de Compensacién y Liquidacién de Valores
(Bancos, Cajas de Ahorros o Sociedades o Agencias de Valores),
donde tengan constituido su depésito de acciones de MIA.

La citada Entidad Adherida respondera de la titularidad y tenencia de
los valores a que se refieren dichas aceptaciones, as{ como de la
inexistencia de cargas o gravdmenes, o derechos de terceros que
limiten los derechos politicos o econdémicos de dichas acciones o su
libre transmisibilidad.

La declaracién de la aceptacidén de la Oferta que cada accionista de
MIA realice ante la Entidad Adherida correspondiente debera incluir
todos los datos identificativos exigidos por la legislacién vigente
para este tipo de Operaciones (Nombre y Apellidos o denominacion
social, direccién y Nimero de Identificacién Fiscal, o, en caso de no
residentes en Espafia que no dispongan de Numero de Identificacién
Fiscal, nimero de Pasaporte y nacionalidad). Se adjunta como
ANEXO 24 modelo de declaracién de la aceptacion.

Dicha declaracion de aceptacion de la Oferta, debera incluir todos
los datos necesarios relativos a la titularidad de las acciones de MIA,
para poder formalizar la transmisién a SOL MELIA comeo Sociedad
Oferente.

Se entendera que la declaracion de aceptacién implica automatica e
irrevocablemente el consentimiento del accionista aceptante para
que, en la forma prevista en el apartado //1.2.4. siguiente, las
acciones de MIA que estén comprendidas en la declaracion de
aceptacién (incluidas, por tanto, aquéllas en las que se aplique el
régimen de Picos), sean presentadas por la Entidad Adherida en la
que estén registradas a Banco Central Hispanoamericano, S.A.
entidad que actiia por cuenta de la SOCIEDAD OFERENTE en la
presente Oferta Publica (en adelante, “Entidad Agente”), para que
¢sta gestione el cambio de titularidad de las acciones objeto de
aceptacion a favor de la SOCIEDAD OFERENTE, suscribiéndose y
desembolsdndose, de este modo, el aumento de capital de SOL
MELIA y emitiéndose los warrants que son descritos en detalle en el
Capitulo ¥ de este Folleto, que supone, todo ello, la contraprestacion
de la presente Oferta.
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iii)

La Entidad Agente remitira a las Sociedades Rectoras de las Bolsas
de Valores los datos relativos a las acciones de MIA objeto de
aceptacion en un plazo maximo de CINCQ (5) dias desde la
finalizacién del periodo de aceptacion de la Oferta.

Se adjunta, como ANEXO 11 al presente Folleto Explicativo, copia
del compromise asumido por Banco Central Hispanoamericano, S.A.
como Entidad Agente en la presente Oferta.

Durante el periodo de aceptacion de la Oferta, las Entidades
Adheridas remitirin a la Entidad Agente, con una periodicidad
semanal, los datos relativos al nimero de acciones comprendidas en

las declaraciones de aceptacion presentadas por los accionistas de
MIA.

Cada accionista de MIA podra exigir de la Entidad Adherida a través
de la que curse su aceptacion, el comprobante que, en la forma
prevista en las normas de procedimiento aplicables, sirva a su
derecho de conservar prueba de la aceptacion cursada.

En ningin caso la SOCIEDAD OFERENTE aceptara valores de
MIA cuyas referencias de registro sean posteriores al Gltimo dia de
plazo para la aceptacion de la presente Oferta. Es decir, aquellas
acciones que se ofrezcan en canje deberdn haber sido adquiridas,
como maximo, el ultimo dia del plazo establecido para la aceptacion
de la Oferta, sin perjuicio de lo establecido en el apartado /172.3
siguiente.

Las declaraciones de aceptacién de la Oferta seran irrevocables y no
podran ser condicionales. Los accionistas de MIA podran aceptar la
Oferta por la totalidad o parte de las acciones que de MIA posean.

Los accionistas de MIA \inicamente podran formular una declaracion
de aceptacioén de la Oferta. En caso de que llegaran a formularse
varias declaraciones de aceptacion por un tinico accionista se
agruparan todas ellas en una Unica declaracidn de aceptacion.

Toda declaracién que se formule ante la correspondiente Entidad
Adherida debera comprender, al menos, UNA (1) accion de MIA.
Supuesto este mimero minimo, dicha declaracidn necesariamente se
referira a una de las tres siguientes posibilidades:

a) Un nimero entero de acciones de MIA igual o multiplo de
DIEZ (10); o, alternativamente,
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b)

un numero entero de acciones de MIA que exceda de un
multiplo de UNO COMA ONCE (1,11); en este supuesto, la
declaracion de aceptacion que realice cada accionista se
referira, por una parte, en cuanto al canje ofrecido por SOL
MELIA, vinicamente al méximo niimero de acciones multiplo
de UNO COMA ONCE (1,11); y, por otra parte, se entendera
que conlleva automatica e irrevocablemente:

. la orden de transmision a BCH BOLSA, S.V.B,,
S.A. del Pico existente (de, como maximo, UNA (1)
accioén), de acuerdo con lo previsto en los apartados
11.2.y I11.2.3. del presente Folleto Explicativo; y,

. ¢l derecho a percibir de BCH BOLSA, S.V.B,, S.A.
exclusivamente la contraprestacién en metalico
prevista en el referido apartado II12.3., por la
transmision del Pico existente. Respecto de dicho
Pico, el accionista aceptante no tendra derecho a
recibir ningtin warrant, dado que la valoracion del
Pico deberia, en condiciones normales del mercado,
incorporar el valor de la correspondiente parte del
warrant.

un numero entero de acciones de MIA inferior a UNO
COMA ONCE (1,11), esto es, UNA (1) accién; en este
supuesto la declaracion no implicaré la aceptacion del canje
ofrecido por SOL MELIA (en tanto en cuanto no recibird de
SOL MELIA acciones de nueva emision), pero conllevara
automatica e irrevocablemente:

a) La orden de transmision a BCH BOLSA, S.V.B,,
S.A. del Pico existente, de acuerdo con lo previsto
en los apartados /7.2. y 111.2.3. del presente Folleto
Explicativo; y,

b) el derecho a percibir de BCH BOLSA, S.V.B., S.A.
exclusivamente la contraprestacion en metalico
prevista en el referido apartado II12.3., por la
transmision del Pico existente. Respecto de dicho
Pico el accionista aceptante no tendrd derecho a
recibir ningin warrant, dado que la valoracién del
Pico incorpora el valor de la correspondiente parte
del warrant.
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Para una mejor comprension se facilitan los siguientes ejemplos practicos':

EJEMPLO PRACTICO 1

L

Un accionista “1” de MIA es titular de VEINTICINCO
(25) acciones.

El accionista “1” podra optar, entre otras, por alguna
de las siguientes alternativas:

a) Incluir en su declaraciéon de aceptacion la
totalidad de sus acciones. En este caso,
unicamente efectuara el canje ofrecido por SOL
MELIA en cuanto a 24,44 acciones de MIA por
las que recibird a cambio VEINTIDOS (22)
acciones y VEINTIDOS (22) warrants de SOL
MELIA.

En cuanto al Pico de 0,56 acciones de MIA, su
declaracién conlleva automética e
irrevocablemente la orden de transmision de
dicho Pico a BCH BOLSA, S.V.B,, S.A. y el
correspondiente derecho a recibir
exclusivamente su precio en metalico, todo ello
segun el sistema establecido en los apartados 17.2
y 1123, del presente Folleto Explicativo.
Respecto de dicho Pico de 0,56 acciones de MIA
el accionista aceptante no tendra derecho a
recibir ningdn warrant de SOL MELIA, dado
que la valoracion del Pico incorpora el valor de
la correspondiente parte del warrant.

b)  Sino desea que se le aplique el sistema de Picos,
podrd acudir a la Oferta tvnicamente con
VEINTE (20) acciones, o adquirir, antes de que
finalice el plazo de aceptacion de la Oferta,
nuevas acciones hasta alcanzar otro multiplo de
DIEZ (10), de tal modo que presente una
declaracién de aceptacion por un numero de
acciones que sea multiplo exacto de DIEZ (10).

! Estos ejemplos a efectos del calculo de Picos se han redondeado las porciones de acciones
de MIA resultantes a la décima mds cercana. Asi en caso de 0,555555 acciones de MIA se
tomard 0,56. En el caso de 0,222222 acciones de MIA se tomara 0,22
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En este ultimo caso, el accionista aceptante
tendra derecho a recibir un nimero exacto de
acciones y de warrants de SOL MELIA por sus
acciones de MIA.

EJEMPLO PRACTICO 2

N

Un accionista “2” de MIA es titular de DIEZ (10)
acciones,

El accionista “2” podra realizar su declaracién de
aceptacion por la totalidad de sus acciones, recibiendo
a cambio NUEVE (9) acciones y NUEVE (9) warrants
de SOL MELIA. Al Accionista “2” no le sera de
aplicacion el régimen de la transmisién de Picos.

EJEMPLO PRACTICO 3

L

Un accionista “3” de MIA es titular de UNA (1) accion
de MIA.

El accionista “3” podrd formular la correspondiente
declaracion ante la Entidad Adherida por su accion,
que constituird un Pico.

En tal caso, su declaracion no implicara la aceptacion
del canje ofrecido por SOL MELIA pero conllevara
automatica e irrevocablemente la orden de transmision
de dicho Pico a BCH BOLSA, SV.B., SA vy el
correspondiente derecho a recibir de BCH BOLSA,
S.V.B.,, S.A. exclusivamente su precio en metalico,
todo ello de acuerdo con lo dispuesto en los apartados
1.2 y 1123, del presente Folleto Explicativo.
Respecto de dicho Pico de UNA (1) accién el
accionista aceptante no tendra derecho a recibir ningiin
warrant, dado que la valoracién del Pico incorpora el
valor de la correspondiente parte del warrant.
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Se hace constar expresamente que serd precisa la intervencién de una entidad
que ostente la condicion de miembro de Bolsa, en la transmisién de acciones
enteras que formen parte de los Picos en la presente Oferta. La transmisién de
las cuotas (partes no enteras de una accidn), en cambio, no requerira de la
intervencion de una entidad miembro de las Bolsas de Valores.

A continuacién se adjunta un cuadro en el que se relaciona, a efectos informativos, el
numero de acciones de SOL MELIA vy el precio en pesetas que recibirdn los accionistas de
MIA que se adhieran a la Oferta, asumiendo que el precio de las acciones de MIA sea igual
a 5.260,~ Ptas. por acci6n (cotizacién de cierre de la accién de MIA en la sesién del pasado
23 de diciembre de 1998). Véase apartado //7.2. 3.iii) siguiente.

Accionés de - X910~ Accionesde. - Pieos . Pesetas, asumiendo
- MIA oo Sel L (ace: De MIA) precio MIA'a. |
o ' o . . 5‘2602 ..

1 0,500 ] 1,00 5.260
2 1,800 1 0,89 4.681
3 2,700 2 0,78 4.103
4 3,600 3 0,67 3.524
5 4,500 4 0,56 2.946
6 5,400 5 0,44 2314
7 6,300 6 0,33 1.734
8 7,200 7 0,22 1.157
9 8,100 8 0,11 579

10 9,000 9 0,00 0

11 9,900 9 1,00 5.260
12 10,800 10 0,89 4.681
13 11,700 11 0,78 4.103
14 12,600 12 0,67 3.524
15 13,500 13 0,56 2.946
16 14,400 14 0,44 2314
17 15,300 15 0,33 1.734
18 16,200 16 0,22 1.157
19 17,100 17 0,11 579
20 18,000 18 0,00 0

21 18,900 18 1,00 5.260
22 19,800 19 0,89 4.681
23 20,700 20 0,78 4.103
24 21,600 21 0,67 3.524
25 22,500 22 0,56 2.946

La cotizacién de las acciones de MIA, una vez conocidas las principales
caracteristicas de la contraprestacion ofrecida en la presente Oferta Publica
de Adquisicién (acciones nuevas y warrants a emitir por SOL MELIA),
deberia recoger el valor implicito del mencionade warrant.

% A efectos de este ejemplo la cantidad en pesetas se ha redondeado a la unidad de peseta
mas cercana,
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I11.2.2. Oficina de Incidencias.

SOL MELIA pone a disposicién de los accionistas de MIA destinatarios de
la Oferta la Oficina de atencién al Accionista de SOL MELIA (sita en
Palma de Mallorca, ¢/ Gremio Toneleros, 24) para la resolucién de
cualesquiera cuestiones o incidencias que pudieran producirse durante la
tramitacion de la Oferta y durante un plazo de dos meses desde la fecha de
publicacion del resultado de la misma.

Para mayor comodidad, los accionistas de MIA podran formular
telefonicamente a esta oficina sus cuestiones o incidencias que seran
atendidas en el teléfono (971) 22.44.50.

H1.2.3.Compromiso asumido por cuenta propia por BCH BOLSA, S.V.B.,
S.A. con respecto a la adquisicion de Picos.

Con la finalidad de presentar un servicio en interés de los accionistas de
MIA que sean titulares de un nimero de acciones que exceda de un multiplo
de 1,11 o que no alcance la citada cifra de 1,11 (Picos), BCH BOLSA,
S.V.B., S.A. ha asumido el compromiso de adquirir dichos Picos a los
accionistas de MIA, en nombre y por cuenta propia en fase de liquidacién
de la Oferta, en las condiciones que se describen a continuacién y en carta
que se adjunta como ANEXO 12.

i) Accionistas de MIA que podran beneficiarse de la adquisicién de
Picos

Podra beneficiarse del sistema de adquisicién de Picos previsto en
este apartado, todo accionista de MIA que formule la declaracion
prevista en el apartado //12.]. anterior ante la correspondiente
Entidad Adherida.

it} Numero méximo de acciones de MIA que pueden beneficiarse de la
adquisicion de Picos

A la vista de la ecuacion de canje de la presente Oferta, el régimen
de la transmisién de Picos podra aplicarse, exclusivamente, a un
numero menor ¢ igual a UNA (1) accion de MIA por cada accionista
de MIA.
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1ii)

Sobre la base de la existencia de un nimero aproximado de 70.000
accionistas de MIA y teniendo en cuenta que, como maximo, existira
un remanente teérico de UNA (1) accién de MIA por cada accionista
aceptante, la adquisicién de acciones en ejecucién del presente
compromiso alcanzaria un maximo teérico de 70.000 acciones,

Suponiendo que la cotizacion media de las acciones de MIA en las
sesiones mencionadas en el apartado iii) siguiente fuera de 5.350,-
Ptas. por accion (cotizacidon de cierre de la accién de MIA en la
sesién del pasado 29 de diciembre de 1998), ello representaria un
compromiso maximo total de 420.000.000,- Ptas.

La cotizaciéon de las acciones de MIA, una vez conocidas las
principales caracteristicas de la contraprestacién ofrecida en la
presente Oferta Piblica de Adquisicion (acciones nuevas y warrants
a emitir por SOL MELIA), deberia recoger el valor implicito del
mencionado warrant.

Condiciones de ejecucion del compromiso asumido por BCH
BOLSA,S.V.B., S.A.

BCH BOLSA, S8.V.B., S.A. adquirira de los accionistas aceptantes
de la Oferta las acciones o cuotas de acciones que resulten de los
Picos, segin se derive del conjunto de las declaraciones de
aceptacién de los accionistas. Las acciones de MIA a las que se
aplique el régimen de Picos, de acuerdo con lo previsto en el
presente Folleto, seran agrupadas a los efectos de facilitar su
adquisicion por parte BCH BOLSA, S.V.B., S.A.

BCH BOLSA, S.V.B,, S.A. acudira a la Oferta, en las mismas
condiciones que el resto de los aceptantes, por el total agregado de
las acciones de MIA que adquiera en gjecucion de lo previsto en este
apartado y que serdn canjeadas por acciones y warrants de SOL
MELIA,

El precio por accién al que BCH BOLSA, S.V.B.,, S.A. adquirira
cada una de las acciones de MIA ser4 el precio medio ponderado de
las acciones de MIA en el Sistema de Interconexién Bursatil
(Mercado Continuo) en las tres ultimas sesiones bursétiles en el

periodo de aceptacion de la OPA /'/_j

I11-9




La adquisicion de los Picos por parte de BCH BOLSA, S.V.B., S.A
se realizara coincidiendo con el segundo dia habil bursatil siguiente a
la fecha de la sesion bursatil a la que se refieran los Boletines de
Cotizacion en que se publique el resultado de la Oferta y se liquidara
el mismo dia.

Garantia

El compromiso asumido por BCH BOLSA, S.V.B, S.A.. ha sido
garantizado por Banco Central Hispanoamericano, S.A. de

conformidad con lo dispuesto en el aval que se acompafia como
ANEXO 13.

111.2.4. Procedimiento de liquidacion y entrega de la contraprestacion de

la Oferta.

Publicacion del resultado de la Oferta

Transcurrido el plazo de aceptacion previsto en el presente Folleto
Explicativo, o el que resulte, en su caso, de su prérroga o modificacion,
y en un plazo que no excederd de CINCO (5) dias, las Sociedades
Rectoras de la Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia comunicardn a la CNMV el niimero total de valores
comprendidos en las declaraciones de aceptacién presentadas.

Conocido por la Comisién Nacional del Mercado de Valores el total de
aceptaciones, comunicard, en el plazo de TRES (3) dias, a las
Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia, a SOL MELIA y a MIA, el resultado de la Oferta.

Las Sociedades Rectoras publicaran dicho resultado no mas tarde del
dia siguiente en los correspondientes Boletines de Cotizacion. Se
entendera por fecha de publicacién del resultado de la Oferta, la de la
sesion bursatil a la que se refieran los mencionados Boletines de
Cotizacion.

Cambio de titularidad de las acciones de MIA aceptantes de la Oferta.
Suscripcidon y desembolso del aumento de capital por los accionistas
aceptantes de la Oferta

La Entidad Agente realizard, junto con el Servicio de Compensacién y
Liquidaciéon de Valores, y no mas tarde de CINCO (5) dias habiles
desde la fecha de publicacién del resultado de la Oferta, el cambio de
titularidad en favor de SOL MELIA de las acciones de MIA objeto de
aceptacion de la Oferta.
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Realizado dicho cambio de titularidad, se entenderi suscrito y
desembolsado el aumento de capital de SOL MELIA, y emitidos los
correspondientes warrants, mediante la aportacién de las mencionadas
acciones de MIA objeto de aceptacion de la Oferta.

La SOCIEDAD OFERENTE ordenara la inmovilizacion de dichas
acciones hasta su efectivo canje por las nuevas acciones de SOL
MELIA.

Ejecucién e inscripcion en el Registro Mercantil de Baleares del
acuerdo de ampliacion de capital de SOL MELIA

Una vez realizado el cambio de titularidad de las acciones de MIA a
favor de SOL MELIA, y no més tarde de TRES (3) dias habiles desde
la realizacién del referido cambio de titularidad, el Consejo de
Administracién de SOL MELIA, proceders a acordar la adjudicacion a
los aceptantes de la Oferta de las acciones y los warrants de SOL
MELIA ofrecidos como contraprestacion, declarando la integra
suscripcién y desembolso de dicha ampliacion de capital y la emisién
de los warrants mediante la aportacién de las acciones de MIA objeto
de aceptacion de la Oferta.

Dicho acuerdo, que se anunciard en los mismos medios en que se
hubiese publicado la Oferta, serd objeto de elevacién a publico, y es
intencién de la Sociedad, que se proceda a su inscripcion en el Registro
Mercantil de Baleares en un plazo no superior a DIEZ (10) dias habiles
desde la ejecucioén del acuerdo de ampliacion de capital.

Entrega de las nuevas acciones v de los warrants a los accionistas
aceptantes de la Oferta

Una vez inscrito en ¢l Registro Mercantil de Baleares el aumento de
capital acordado por SOL MELIA, como contraprestacién a la Oferta
Publica, se¢ presentara al Servicio de Compensacién y Liquidacién de
Valores copia autorizada o testimonio notarial de la escritura de
aumento de capital y emisién de warrants de SOL MELIA.

Asi, en virtud de lo establecido en los articulos 6, 11 y 35 del Real
Decreto 116/1992 el citado Servicio de Compensacion y Liquidacién
de Valores y las Entidades Adheridas al mismo, procederan a la
inscripcion de las nuevas acciones de SOL MELIA como anotaciones
en cuenta a favor de los aceptantes de la Oferta asi como los warrants
que les correspondieren.
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Las nuevas acciones asi como los warrants que se emitan por SOL
MELIA como contraprestacién de la Oferta Publica y que se
adjudiquen a los accionistas aceptantes, seran depositados en las
Entidades Adheridas en las que dichos accionistas aceptantes tuviesen
constituido el depésito de las acciones de MIA con las que hubiesen
concurrido a la Oferta.

V) Admision a negociacion de las nuevas acciones de SOL MELIA vy de
los warrants de SOL MELIA emitidos como contraprestacién

Las nuevas acciones de SOL MELIA emitidas como contraprestacion
de la presente Oferta, seran admitidas a cotizacién en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, y se integrarin en el
Sistema de Interconexién Bursétil, en el plazo de DIEZ (10) dias
habiles, salvo imprevistos, desde la inscripcion de las nuevas acciones
como anotaciones en cuenta en el Servicio de Compensacién y
Liquidacion de Valores.

Por su parte, los warrants emitidos igualmente por SOL MELIA como
contraprestacion de la presente Oferta, serdn admitidas a cotizacidn en
la Bolsa de Valores de Madrid, en el plazo de DIEZ (10) dias hébiles,
salvo imprevistos, desde su inscripcién como anotaciones en cuenta en
el Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores.

SOL MELIA realizara sus mejores esfuerzos y empleara su maxima diligencia
para que las nuevas acciones y los warrants emitidos como contraprestacion de la
Oferta Publica sean admitidos a negociacion oficial en el plazo de tiempo mas
breve posible desde la fecha de publicacion del resultado de la Oferta.

IIL.3. GASTOS DE ACEPTACION Y LIQUIDACION DE LA OFERTA

Los gastos de aceptacion de la Oferta serdn por cuenta de los accionistas de
MIA aceptantes de la misma.

Las Entidades Adheridas podran cobrar a los accionistas aceptantes de la
Oferta, los gastos, corretajes y comisiones que tengan expresamente previstos
en sus cuadros de tarifas en funcién de la operacion de que se trate, no siendo
dichos importes a cargo en ningun caso de la SOCIEDAD OFERENTE.
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Adicionalmente, las Entidades Adheridas y el Servicio de Compensacion y
Liquidacién de Valores podran cobrar a sus clientes los gastos y comisiones
que correspondan por el mantenimiento de sus saldos, que tampoco seran a
cargo de la SOCIEDAD OFERENTE.

En cuanto a las comisiones del Servicio de Compensacién y Liquidacién de
Valores, la SOCIEDAD OFERENTE se hara cargo de las comisiones y gastos
relativos al cambio de titularidad de dichas acciones a favor de SOL MELIA, y
a la inscripcién de las nuevas acciones de dicha sociedad en el Servicio de
Compensacion y Liquidacién de Valores.

Véase, asimismo, apartados V.5.5, V.5.Bis.4, y V.6 siguientes.

II1.4. DESIGNACION DE LA ENTIDAD QUE ACTUE POR CUENTA
DE LA SOCIEDAD OFERENTE.

De acuerdo con lo sefialado en el apartado I/1.2.]. anterior, Banco Central
Hispanoamericano, S.A. acttia, en la presente Oferta, como Entidad Agente,
por cuenta de la SOCIEDAD OFERENTE.

En su condicién de Entidad Agente, Banco Central Hispanoamericano, S.A.
prestard, entre otros, los siguientes servicios:

. Recibir de las Entidades Adheridas los soportes informaticos
evidenciando las aceptaciones recibidas.

. Gestionar con el Servicio de Compensacién y Liquidaciéon de
Valores, el cambio de titularidad de las acciones de MIA que
acuden a la Oferta, y que, por lo tanto, se aportan para suscribir y
desembolsar la ampliacién de capital de SOL MELIA, vy la
emision de los correspondientes warrants.

. Gestionar con el Servicio de Compensaciéon y Liquidacion de
Valores, la creacion y asignacién de las nuevas anotaciones en
cuenta representativas de las acciones y warrants de SOL MELIA,
emitidas como contraprestacion de la Oferta.

. Facilitar la informacion que la Comision Nacional del Mercado de
Valores y otros interesados soliciten acerca del nimero de

aceptaciones presentadas.

Se adjunta como ANEXO 11 copia del compromiso asumido por Banco
Central Hispanoamericano, S.A. como Entidad Agente de la presente Oferta.
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1V.1. FINALIDAD PERSEGUIDA CON LA ADQUISICION
IV.1.1 El Proyecto

La finalidad perseguida por la SOCIEDAD OFERENTE con la presente
Oferta Piblica es incrementar su participaciéon accionarial en MIA hasta el
100% de su capital social. A continuacién se ofrece una descripcién de
distintos aspectos de la Oferta Publica y del proyecto que constituye la
Operacion, entendida ésta como la conjuncion de la fusién entre SOL MELIA
e INMOTEL y la Oferta Publica de Adquisicion de acciones a que se refiere
este Folleto (en adelante denominada indistintamente como“la Operacién” o
“el Proyecto™)

¢ Factores de riesgo.

o Su valor estrategico.

e Efectos sobre los activos de MIA

o Efectos sobre la cotizacion de las acciones de MIA

e Eventuales modificaciones estatutarias y de la composicién del Consejo de
Administracion de la Sociedad Afectada

Por ello, una de las finalidades de la Oferta es permitir a aquellos accionistas
de MIA que lo deseen, permutar sus acciones de MIA por las acciones y los
warrants de SOL MELIA que se ofrecen en contraprestacion, de forma que
pasen a integrarse como accionistas en el Proyecto que representa la
integracion de los negocios de SOL MELIA e INMOTEL como consecuencia
de su fusion y la creaciéon de un grupo hotelero espafiol de primera linea a
nivel internacional.

IV.1.2 Riesgos que podrian derivarse para SOL MELIA como
consecuencia de la OPA sobre MIA y la Fusion con INMOTEL

Como consecuencia de la OPA sobre las acciones de MIA, y la fusion con
INMOTEL, la Compafiia entra en el mercado inmobiliario hotelero, del que

hasta ahora habia estado ausente. Con la entrada en este nuevo mer .
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SOCIEDAD OFERENTE asume una serie de riesgos que hasta ahora no
tenia.

Como compafifa propietaria de establecimientos hoteleros, la Compaiiia
podria pues verse mas desfavorablemente afectada ante factores tales como
el cambio en la situacion econdmica nacional y regional de los paises donde
tenga la propiedad de establecimientos hoteleros, cambios en los principales
paises emisores de turismo hacia sus hoteles, cambios en la situacién de los
mercados locales donde tenga hoteles, tales como excesos de oferta de
espacio hotelero, reduccidén de la demanda local de habitaciones asi como de
servicios asociados, competencia en el sector. Factores todos ellos que ya le
afectaban, si bien con menor intensidad, anteriormente.

Por otro lado, la empresa puede verse afectada por nuevos riesgos, tales como
cambios en los tipos de interés, disponibilidad de fuentes de financiacion,
precio general del suelo y de los inmuebles, legislacién sobre la construccién,
requerimientos de ubicacion de establecimientos hoteleros, etc., factores a los
que era inmune en la anterior situacién debido a que no participaba del
mercado inmobiliario.

Finalmente debe sefialarse que como consecuencia de la fusion entre SOL
MELIA ¢ INMOTEL la primera sucedera a la segunda en sus diferentes
partidas de pasivo a corto y largo plazo que, en conjunto, ascienden, a la fecha
de autorizacion de este Folleto, a la cantidad de 57.314.000.000 pesetas.

IV.1.2 La Operacién y su valor estratégico

Las caracteristicas principales que tendré la nueva SOL MELIA, considerando
dicha Oferta y su posterior fusién con INMOTEL, son las que se recogen a
continuacion:

» Presencia en 25 paises, totalizando 243 hoteles.

e 77 hoteles en propiedad.

e 12 hoteles en alquiler.

¢ 111 hoteles en gestion.

* 43 hoteles en franquicia.

¢ 18 millones de estancias.

e Empresa puntera a nivel nacional e internacional.

e Bajo apalancamiento financiero (10%, de los méas bajos del sector).
o Rating BBB+ concedido por Standard & Poors.

e Novena compaiiia hotelera mundial por capitalizacién bursatil.
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WARBURG DILLON READ ha expresado las razones por las cuales la
incorporacién del 100%, en su caso, de MIA en SOL MELIA no modifica la
ecuacion de canje, establecida para la fusién con INMOTEL. Asi ha sefialado
como las valoraciones de las sociedades involucradas en la Operacion
tomadas en consideracion para la determinacién de las correspondientes
ecuaciones de canje de la Oferta sobre MIA y fusiéon por absorcién de
INMOTEL son independientes, tanto de la evolucion del precio en bolsa de
las sociedades implicadas, como de la evolucién de los fondos propios de las
mismas tras el anuncio de la operacion. Por ello, la ecuacién de canje fijada
inicialmente para la fusion por absorcién de INMOTEL permanece invariable
a pesar de la ampliacién de capital en SOL MELIA para atender la Oferta
sobre MIA. Finalmente WARBURG DILLON READ ha considerado que
puede concluirse que:

1) El nimero méaximo de acciones a emitir queda invariablemente
definido en el momento de anuncio de la Oferta.

2) La valoracion relevante es la valoracion por accién de SOL MELIA, al
ser las acciones de SOL MELIA el instrumento de pago en la OPA
sobre MIA y en la posterior fusion con INMOTEL.

3) La valoracién relevante tedrica por accién de SOL MELIA
(Instrumento de pago en la Oferta) permanece constante antes, y
después de la realizacién de la OPA sobre MIA y de la posterior
absorcién de INMOTEL al haber sido fijada ab initio por el Consejo
de Administracién de SOL MELIA mediante las valoraciones
detalladas en el preceptivo informe de administradores.

4) Dichas valoraciones son independientes, tanto de la evolucion del
precio de las compafiias implicadas en Bolsa como de la evolucién de
sus fondos propios con posterioridad al anuncio de la Oferta, por lo
que [a ecuacién de canje permanecerd invariable y con ello también el
nimero de acciones a emitir por SOL MELIA.

iii) Fecha de imputacion a la Sociedad Absorbente de las operaciones
de la Sociedad absorbida, a efectos contables

Las operaciones llevadas a cabo por la Sociedad Absorbida se consideraran
realizadas, a efectos contables, por la Absorbente, SOL MELIA, quien a su
vez asumira todos los riesgos, derechos y obligaciones derivados de dichas
operaciones, a partir del 1 de enero de 1999,
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IV.1.2. Activos de MIA

La SOCIEDAD OFERENTE no ha considerado, a la fecha de formulacién de
la Oferta, una modificacién de la actividad que viene realizando, y por ello,
los medios empresariales de que dispone continuaran afectos a su proyecto de
empresa en el sector hotelero, considerando en cada momento, lo méas
conveniente para la defensa del interés social,

MIA es una empresa dedicada a la propiedad y operacién de
establecimientos hoteleros, asi como el desarrollo y adquisicion de nuevas
propiedades en Latinoamérica y Caribe.

Actualmente, MIA posee 6 establecimientos en operacién y dos proyectos
en desarrollo, asi como dos opciones de compra de dos terrenos y sus
correspondientes proyectos ubicados en San Juan de Puerto Rico y Ciudad
de México. Todos los establecimientos se hallan gestionados por SOL
MELIA o alguna de sus subsidiarias.

MIA se centra en unas perspectivas de crecimiento, a través de la expansion
en los principales destinos turisticos y de negocio de Latinoamérica y el
Caribe, y en la mejora de los resultados operacionales de los hoteles
actuales.

El crecimiento se concentrara en destinos turisticos estables o en las
principales ciudades de Latinoamérica o el Caribe mediante la adquisicion,
desarrollo o construccion de nuevos hoteles.

Los hoteles deberan poseer unas adecuadas caracteristicas de tamafio,
rentabilidad, categoria, asi como ofrecer una amplia gama de servicios.

MIA dispone de un programa de inversiones dedicado a la mejora de los
establecimientos asi como la renovacion de sus propiedades, con el fin de
mantener la competitividad de los hoteles y aumentar los ingresos
operacionales.

i) Explotacion hotelera

La actividad principal de MIA es la explotacion de establecimientos
hoteleros. En el siguiente cuadro se detallan los establecimientos en
explotacion a la fecha actual.
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Cuadro IV I Hoteles en propiedad

Propiedad: . . Localizacion -~ . . Fechade Apertura
Melia Cancin Cancin, México Aifio 1990
Melia Turquesa Cancun, México Afio 1989
Melia Vallarta Vallarta, México Aiio 1989
Melia Bavaro Punta Cana, Repiblica Afio 1991
Dominicana
Melia Tropical Republica Dominicana Dic 1998
Gran Meli4 Caracas Caracas, Venezuela Aifio 1.998
Paradisus Punta Cana Punta Cana, Republica Afio 1995
Dominicana

Todos los hoteles presentan una antigiiedad operacional superior a 5 afios
excepto el Hotel Paradisus Punta Cana, con fecha de apertura Diciembre
1995, ¢l Gran Melia Caracas, con fecha de apertura en Agosto de 1998, y el
Melia Tropical que se espera que abra el 29 de Diciembre de 1998.

Los hoteles se hayan catalogados en diferenteg marcas, todas ellas de
acuerdo a los estandares de calidad de SOL MELIA.

SOL MELIA como sociedad gestora de hoteles, tiene una probada
capacidad y experiencia para operar establecimientos en distintas
ubicaciones geograficas y condiciones econdémicas.

Los honorarios firmados por SOL MELIA con las filiales de MIA
propietarias de los establecimientos contemplan los siguientes porcentajes.
Los honorarios bésicos y de marketing se calculan sobre el total de las
ventas brutas (ingresos) y los honorarios de incentivo sobre el beneficio de
operacion (GOP).

Cuadro IV.2. Honorarios Contratos de Gestion arios 1997 y 1998

.. Hon.
centivo s/
3 CGoP
Melid Canciin 10%
Melid Turquesa 10%
Meliad Vallarta 10%
Melid Bavaro 10%
Paradisus Punta 10%
Cana
Gran Melid 1% 4% 10%
Caracas
Melid Tropical 1% 4% 10%
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Los honorarios contratados con ¢l Hotel Paradisus Tulum para el afio 1999,

son los establecidos como norma general con SOL MELIA, excepto el
Melia Vallarta.

Los dos futuros proyectos, el Paradisus San Juan y el Melid México City,
cederan a SOL MELIA la gestién de sus establec:lmlentos en conformidad
con el Acuerdo Marco firmado entre SOL MELIA y MIA.

Temporalmente SOL MELIA ha interrumpido la obligacién del pago de
honorarios basicos al Hotel Melia Vallarta hasta que mejore su situacion
financiera y aumente la ocupacion del establecimiento.

Cada uno de los establecimientos propiedad de MIA, es gestionado por SOL
MELIA, conforme al Contrato de Gestién firmado entre SOL MELIA, o una
de sus subsidiarias y MIA. Estos contratos tienen una duracion inicial de 20
afios, desde el inicio de su actividad, prorrogables automaticamente por 5
afios.

Son responsabilidad de MIA todos los gastos y deudas derivados de la
marcha del negocio, incluyendo los sueldos y demés gastos laborales y
fiscales. Determinado personal de los hoteles, puede ser contratado por SOL
MELIA, asumiendo, no obstante, MIA todos los gastos originados por dicha
contratacion.

MIA estd obligada a destinar un 4% de los ingresos operativos a la
reinversion en el mantenimiento y remodelacion del hotel, con el fin de
mantener la competitividad del establecimiento. De acuerdo al contrato de
gestion SOL MELIA requiere que MIA le permita operar sin ninguna
interferencia en todos aquellos aspectos relativos a la explotacion del
establecimiento, y en particular, en aquellos relacionados con el personal,
marketing y estandares de calidad en el hotel.

Es responsabilidad de MIA aprobar el presupuesto operativo y de
inversiones propuesto por SOL MELIA antes del inicio de cada ejercicio
econdmico. Cualquier proyecto de inversién no presupuestado debera ser
también aprobado por MIA, antes de su ejecucion.

Datos operativos

A continuacion se detallan las magnitudes financieras consolidadas de MIA
para los afios 1996 y 1997 y su evolucion.
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Cuadro 1V.3 Ocupacién e ingresos medios por habitacién disponible en
1996, 1997 y Septiembre de 1998

e 1996 T 1997 Sep. 1998
Total Habitaciones Disponibles 841.393 870.372  671.536
Total Habitaciones Ocupadas 611.087 653.161  489.348
Tarifa Promedio 78,75 86,15 93,94
Ocupacion Media 72,63% 75,04%  72,87%
Ingreso por Habitacion Disponible 57,19 64,65 68,46
(REVPAR)

Total Ingresos Alojamiento (en 48.124 56.270 45.970

miles de dolares)

ii) Tiempo Compartido

MIA ha desarrollado un Programa de Tiempo Compartido en los hoteles
Melia Cancin y en el Melia Vallarta y pondra en marcha esta modalidad en
el hotel Paradisus Punta Cana durante el afio 1998.

En el momento que una habitacion ha sido asignada como parte del
programa de tiempo compartido, ésta es eliminada del inventario de
habitaciones disponibles del hotel, hasta que expire la posibilidad de ejercer
dicho derecho por los clientes adscritos al programa de tiempo compartido.

Los ingresos son imputados en la cuenta de explotacion en el apartado
correspondiente en el momento del cobro. Generalmente, un 20% del

importe total de la venta se cobra al contado, y el resto durante 4 afios.

ili)  Adquisicién de nuevos hoteles

Actualmente, MIA estid construyendo dos nuevos proyectos, ubicados en
Tulum (México) y El Cortecito -Meli4 Tropical-, (Repiblica Dominicana).
El primer hotel denominado Paradisus Tulum, tiene prevista su apertura
durante el mes de Setiembre de 1999 y el hotel Melia Tropical, se prevé
entre en funcionamiento el 29 de Diciembre de 1.998, siempre que las obras
de acabado del hotel asi lo permitan.

Para cada uno de los proyectos anteriormente mencionados, el actual

presupuesto de inversion y el plazo de finalizaciéon de los mismos, se
contempla en la siguiente tabla.
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Cuadro 4.2.11. Presupuesto de Inversiones (en miles de délares)

It.nporte' | 44.472
Finalizacion Diciembre 1998 Septiembre 1999

Por otra parte, se han adquirido dos terrenos y sus correspondientes
proyectos ubicados en San Juan de Puerto Rico y Ciudad de México. En
Ciudad de México se estan realizando estudios para analizar si resulta mas
conveniente la construccién de la parcela, o la compra de un hotel ya
construido, del que la sociedad tiene ofertas..

Otra de las actividades propias de MIA es la adquisicion o desarrollo de
nuevas propiedades. SOL MELIA, con una apreciable presencia en
Latinoamérica, podria ayudar a MIA a la hora de detectar las oportunidades
de inversion que se presenten.

Las adquisiciones de MIA se haran atendiendo al criterio de alta rentabilidad
y retorno de la inversién. En funcién de dicho criterio se elegira la siguiente
tipologia de hoteles:

1. Hoteles que ofrezcan servicio y calidad, ubicados en las principales
ciudades o destinos turisticos y con buenas comunicaciones.

2. Hoteles con un alto potencial de mejora en su rendimiento, que se

puede conseguir utilizando la experiencia en gestién y marketing de
SOL MELIA.

3. Hoteles que después de una necesaria renovacién o reinversion,

mejoren los resultados operacionales y como consecuencia de ello,
su rentabilidad

4. Hoteles atractivos por su ubicacién. Establecimientos que MIA crea
que pueden beneficiarse de un cambio en la gestion y a una marca
que sea capaz de penetrar en el mercado.

Cartera de hoteles que reflejen algunos de los criterios mencionados

anteriormente y que puedan ser adquiridos globalmente a un precio
asequible para MIA.
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IV.1.3. Negociacion de las acciones de MIA

A la fecha de elaboracién del presente Folleto Explicativo, las acciones de
MELIA INVERSIONES AMERICANAS, S.A. se encuentran admitidas a
negociacién en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia, y se contratan a través del Sistema de Interconexion Bursatil
Espafiol (Mercado Continuo), 11.750.000 acciones de MIA, de 5 Florines
Holandeses de valor nominal cada una, de una tnica clase y serie.

La evolucién de la cotizacién de las acciones representativas del capital
social de MIA vendrd en buena medida determinada por el grado de
aceptacion de la Oferta por los accionistas de la mencionada compafiia.
Igualmente, la liquidez del valor estard condicionada por el resultado de la
Oferta y de la aceptacion de la misma por un ntimero destacado de
accionistas.

En este sentido, la SOCIEDAD OFERENTE sefiala que si como
consecuencia del resultado de la Oferta se llegase a una situacion de
concentracién elevada del capital de MIA que pudiera dificultar el
cumplimiento por ésta de los requisitos legalmente exigidos para la
permanencia de la cotizacion oficial en las Bolsas de Valores espafiolas, se
compromete a adoptar en el plazo de doce meses desde la terminacion de la
Oferta, las medidas que la legislacién exija para el citado cumplimiento,
como, en su caso, que se delibere por los accionistas de la Sociedad en la
correspondiente Junta General, la exclusion de las acciones representativas
del capital social de MIA, de las Bolsas de Valores espafiolas.

1V.1.4. Efectos sobre el Contrato Marco

En virtud del Contrato Marco Regulador de las relaciones entre INMOTEL,
SOL MELIA, su accionista de control y MIA, suscrito el 25 de marzo de
1998, se adoptaron determinados pactos dirigidos a proteger los derechos e
intereses de los accionistas de MIA que no lo fueran también de SOL MELIA
y/o de INMOTEL y de los accionistas de SOL MELIA que no lo fueran de
MIA.

En dicho Contrato, las partes establecieron la politica a seguir para prevenir y
resolver las situaciones de conflicto de intereses, que la coincidencia de
accionistas y consejeros en su seno, podian haber originado.

La SOCIEDAD OFERENTE sefiala que si como consecuencia del resultado
de la Oferta, no fueran adquiridas la totalidad de las acciones representativas
del capital social de MIA, y por lo tanto permaneciesen acciones no
controladas directa o indirectamente por SOL MELIA, el Contrato Marco de
fecha 25 de marzo de 1998 continuard en vigor.
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IV.1.5 Eventuales modificaciones estatutarias y de la composicién del
Consejo de Administracion

A la fecha de formulacién de la presente Oferta, y sin perjuicio de lo
sefialado en el apartado siguiente en relacién con las modificaciones en el
Consejo de Administracién, no estd previsto proponer a los accionistas
modificaciones en los Estatutos Sociales de MIA, actualmente en vigor.

Es voluntad de la SOCIEDAD OFERENTE que la composicion del Consejo
de Administracién de MIA se adecue al grado de participacién accionarial y
de control que obtenga como consecuencia del resultado de la Oferta, de
conformidad con la legislacion aplicable.

En consecuencia, en la medida en que la Oferta resultase aceptada por la
totalidad de los accionistas de MIA, no se descarta la reduccion, e incluso la
desaparicion de la figura del Consejero Independiente en el seno del 6rgano
de administracién de MIA, y a tal fin, la pertinente modificacién de los
Estatutos Sociales o de cualquier otro instrumento que asi lo requiera. Asi
pues, en el supuesto de que la Oferta no sea aceptada por la totalidad de los
accionistas de MIA a los que se dirige, permanecera vigente la existencia de
tales Consejeros Independientes con el fin de seguir velando por la
proteccion de todos los accionistas de la Sociedad y especialmente, de
aquellos que ostenten una participacioén minoritaria.

1v.2. DERECHO DE LA COMPETENCIA: INCIDENCIA DE LA LEY
16/1989, DE 17 DE JULIO, DE DEFENSA DE IA
COMPETENCI4A O DEL REGLAMENTO (CE) NUMERO
4064/1989, DEL CONSEJO DE LAS COMUNIDADES
EUROPEAS, SOBRE EL RESULTADO DE LA OFERTA.

SOL MELIA considera que el resultado de la presente Oferta no puede
quedar afectado por la Ley 16/1989, de 17 de julio, de Defensa de la
Competencia ni por el Reglamento (CE} nimero 4064/1989, del Consejo de
las Comunidades Europeas, por cuanto la Oferta Pablica no supone una
concentracion a los efectos de las citadas normas.

En consecuencia, la presente Oferta es irrevocable,
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V.3, AUTORIZACIONES ADMINISTRATIVAS

IV.3.1 Verificacion de la Direccién General de Politica Comercial e
Inversiones Exteriores

La emisién de las acciones y warrants de SOL MELIA emitidas en
contraprestacion de la presente Oferta Publica se dirige unica y
exclusivamente a los accionistas de MIA que la acepten (segiin consta en el
apartado /I 1 iv) anterior).

La emision de la totalidad de las nuevas acciones y de los warrants de SOL
MELIA se realizar4 en Espafia, con sujecion a derecho espafiol y previa la
correspondiente verificacion de la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

Al ser MIA una sociedad de nacionalidad holandesa, la adquisicién por parte
de SOL MELIA de la totalidad o parte de las acciones objeto de la presente
Oferta supondrd, de conformidad con lo establecido en el Real Decreto
672/1992, de 2 de julio, sobre Inversiones Espafiolas en el Exterior, una
inversion espafiola en el exterior.

Asimismo, dependiendo del nimero de aceptaciones recibidas, la presente
Oferta podria suponer una inversion directa a los efectos de lo dispuesto en
el articulo 4 del mencionado Real Decreto 672/1992, que podria requerir, de
acuerdo con lo dispuesto en el mencionado articulo, la verificacién
administrativa previa por la Direccién General de Politica Comercial e
Inversiones Exteriores.

Con fecha 30 de diciembre de 1998, la Direccién General de Politica
Comercial e Inversiones Exteriores ha verificado positivamente, para el caso
que sea finalmente necesario, la inversion a realizar por SOL MELIA.

Se adjunta como ANEXO 14, copia de la verificacién positiva emitida por
la Direccién General de Politica Comercial e Inversiones Exteriores.

IV.3.2 Autorizacion de la Direcciéon General del Tesoro y Politica
Financiera

En relacién con la emisién de warrants, se hace constar que, en fecha 29 de
diciembre de 1998, se ha obtenido la correspondiente autorizacion por parte
de la Direccion General del Tesoro y Politica Financiera, en cumplimiento
con la Orden de 14 de noviembre de 1989 que desarrolla el articulo 25 de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.
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Se adjunta como ANEXO 21, copia de la autorizacién emitida por la
Direccién General del Tesoro y Politica Financiera.

V.4 REGIMEN FISCAL APLICABLE AL CANJE DE ACCIONES Y
WARRANTS DE LA SOCIEDAD AFECTADA POR ACCIONES
DE LA SOCIEDAD OFERENTE

A continuacion se realiza un resumen de las consecuencias fiscales en Espafia
derivadas de la Oferta Publica para los aceptantes de la misma.

Dicho resumen es una mencién general al régimen aplicable a la presente
Oferta Publica de acuerdo con la legislacion vigente. Sin embargo, dicho
resumen no explicita todas las posibles consecuencias fiscales de la operacion
y por lo tanto es recomendable que cada uno de los destinatarios de la Oferta
consulte con sus asesores fiscales, quienes le podran prestar un asesoramiento
personalizado a la vista de las circunstancias particulares de cada sujeto.

En opinién de SOL MELIA, el régimen previsto en el presente apartado V.4
es de aplicacion Unicamente para aquellas acciones de MIA que sean
canjeadas por acciones de SOL MELIA. El régimen previsto en el presente
apartado no es de aplicacion a las transmisiones de Picos, que se regiran por el
régimen general, un resumen del cual se explicita en el apartado IV.5
siguiente.

IV.4.1 La Oferta Publica como operacion de canje de valores en
relacion con el articulo 97.5 de la Ley 43/1995

En opinién de SOL MELIA, la Oferta Pablica de Adquisicién de valores
contenida en este Folleto Explicativo no constituye una operacién de canje de
valores a los efectos previstos en el Capitulo VIII del Titulo VIII de la Ley
43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades.

El articulo 97.5 de la Ley 43/1995 establece la siguiente definicion de
operacién de canje de valores:

“Tendra la consideracion de canje de valores representativos del
capital social la operacion por la cual una entidad adguiere una
participacion en el capital social de otra que le permita obtener la
mayoria de los derechos de voto en ella, mediante la atribucion a los
socios, a cambio de sus valores, de otros representativos del capital
social de la primera entidad y, en su caso, una compensacion en
dinero que no exceda del 10 por 100 del valor nominal o, a falta de
valor nominal, un valor equivalente al nominal de dichos valores
deducido de su contabilidad. ”
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La razén por la que se considera que el canje no queda amparado por este
régimen fiscal especial estriba en la posible calificacion juridica de los
warrants (cuya descripcién se contiene en el capitulo V de este folleto
informativo) que se entregaran junto con acciones de SOL MELIA a cambio
de acciones de MIA, como parte integrante de la contraprestacién que se
otorga al accionista de MIA que acude al canje. De esta forma, y en la
medida en que los warrants tendran un valor de cotizacién cierto, los
mismos pueden ser calificados, a efectos fiscales, como una compensacion
econdmica que excede del 10 por ciento del valor nominal de las acciones
de SOL MELIA que se entregan. Con esta calificacién juridica no se
cumpliria la definicidn contenida en el articulo 97.5 anteriormente
transcrito.

Sin perjuicio de lo anterior, y en la medida en que se pudiera interpretar que
el warrant es un incentivo al canje consistente en la garantia de una
revalorizacion determinada de la accién de SOL MELIA, cabria plantear la
aplicabilidad de dicho régimen fiscal especial. Ante la complejidad técnica
de la cuestion que se analiza, SOL MELIA presentari formalmente ante la
Administracion tributaria espafiola una consulta acerca de este extremo.

Asimismo, y a efectos de evitar que la dilacién en la contestacion dificulte la
aplicacion del régimen fiscal especial, de acuerdo con lo previsto en el
articulo 110.1 de la Ley 43/1995, SOL MELIA comunicaré al Ministerio de
Economia y Hacienda, previamente a la inscripcion de esta operacién, la
opcidn de acogerla a dicho régimen fiscal especial, entendiendo que esa es
la decision de los aceptantes de la Oferta.

En todo caso, y a la espera de recibir la oportuna contestacion, se describe a
continuacion el régimen fiscal general, sin que se considere aplicable el
capitulo VIII del Titulo VIII de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

La contestacion a la consulta a formular ante la Administracién tributaria
sera puesta en conocimiento de los accionistas a través del correspondiente
hecho relevante.

IV.4.2. Régimen fiscal aplicable a la atribucién de acciones y warrants
de la SOCIEDAD OFERENTE en canje por acciones de la
SOCIEDAD AFECTADA

Como consecuencia de la no aplicacion del régimen fiscal especial, las
rentas que se pongan de manifiesto en el canje se integrarin en la base
imponible del Impuesto sobre Sociedades, IRPF o Impuesto sobre la Renta
de No Residentes, seglin corresponda, y de acuerdo con las siguientes
caracteristicas generales.
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1) Accionista residente persona fisica

El accionista persona fisica de MIA que resida en Espafia y que acuda al
canje tendra una ganancia o pérdida patrimonial por la diferencia entre el
coste de adquisicién de las acciones de MIA que entregara y el valor de
mercado de las acciones de SOL MELIA y de los Warrants (a los que se
refiere el capitulo V) que recibira.

Esta ganancia o pérdida patrimonial se integrard en la parte general de la
base imponible del IRPF y tributara de acuerdo con las normas generales del
Impuesto, incluidas en los articulos 49 y siguientes de la Ley 40/1998, de 9
de diciembre, del IRPF y otras Normas Tributarias (cuya entrada en vigor
se producira a partir del préximo 1 de enero de 1999).

De esta forma, el coste de adquisicion fiscal de las acciones de SOL MELIA
que se reciban se integrard por el valor de mercado de las mismas y por el
valor de mercado de los warrants recibidos, otorgandose, desde el punto de
vista fiscal, a los mismos un tratamiento andlogo a los derechos de
suscripcion preferente (es decir, mientras no sean objeto de venta, seran un
mayor coste de adquisicién fiscal de las acciones de SOL MELIA).

Una posterior venta de estas acciones determinard una desagregacién del
coste fiscal de la cartera de SOL MELIA, de forma que se mantenga en el
patrimonio de la persona fisica la parte de coste de adquisicién
correspondiente a los warrants. El resto serd el coste de adquisicion que
deberd compararse con el precio de venta de las acciones, a efectos de
determinar la ganancia o pérdida patrimonial correspondiente.

Respecto a las posibles transmisiones de los warrants, sus consecuencias
fiscales se analizan en el capitulo V de este folleto informativo.

i) Accionista residente persona juridica o entidad no residente que
actuen en Espaiia a través de establecimiento permanente

El accionista persona juridica que resida en Espafia (asi como el no residente
que actlic en Espafia a través de un establecimiento permanente) y acuda al
canje, tendrd una renta por la diferencia entre el valor neto contable de las
acciones de MIA que entregara y el valor de mercado de las acciones de
SOL MELIA y de los Warrants (a los que se refiere el capitulo V) que
recibira.

Esta renta se integraré en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades o

del Impuesto sobre la Renta de No Residentes y tributara de acuerdo con las
normas generales del Impuesto.
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De esta forma, el coste de adquisici6n fiscal de las acciones de SOL MELIA
que se reciban se integrard por el valor de mercado de las mismas y por el
valor de mercado de los warrants recibidos, otorgandose, desde el punto de
vista contable y fiscal, a los mismos un tratamiento andlogo a los derechos
de suscripcién preferente (es decir, mientras no sean objeto de venta, serdn
un mayor coste de adquisicioén fiscal de las acciones de SOL MELIA, sin
tener una contabilizacion separada de la cartera).

Una posterior venta de estas acciones determinard una desagregacion del
valor neto contable y fiscal de la cartera de SOL MELIA, de forma que se
mantenga en el patrimonio de la persona juridica la parte de valor neto
contable y fiscal correspondiente a los warrants. El resto serd el valor que
deberd compararse con el precio de venta de las acciones, a efectos de
determinar la renta a integrar en la base imponible.

Respecto a las posibles transmisiones de los warrants, sus consecuencias
fiscales se analizan en el capitulo V de este folleto informativo.

iity  Accionista no residente

El accionista que resida fuera de Espafia, que no actie a través de un
establecimiento permanente en Espafia, y acuda al canje, tendrd una
ganancia o pérdida patrimonial por la diferencia entre el valor neto contable
o de adquisicion de las acciones de MIA que entregara y el valor de mercado
de las acciones de SOL MELIA y de los Warrants {(a los que se refiere el
capitulo V) que recibira.

No obstante, la alteracién patrimonial aludida, en la medida en que procede
de acciones emitidas por una entidad no residente, se considerara no
obtenida en territorio espaiiol y, por lo tanto, no sujeta a imposiciéon en
Espafia, segun los criterios establecidos por la Administraciéon fiscal
espafiola y por los tribunales espafioles. En opinién de SOL MELIA estos
criterios siguen siendo de aplicacion para la nueva Ley 41/1998 sobre la
Renta de No residentes y Normas Tributarias.

En relacién al coste de adquisicion fiscal de las acciones de SOL MELIA
que se reciban, a efectos de posteriores transmisiones de las mismas o de los
warrants recibidos, resultardn aplicables las menciones sefialadas en los
puntos 1) e i1) anteriores.
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IV.5 REGIMEN FISCAL APLICABLE A LAS TRANSMISIONES DE
PICOS

Como consecuencia de la operativa de transmisién de Picos, tal y como se ha
descrito en los apartados 1.2 y II1.2.3 del presente Folleto Explicativo,
aquellos titulares de acciones de MIA que no retinan acciones en nimero
suficiente de modo que al acudir al canje obtengan un mimero entero de
acciones de SOL MELIA (esta circunstancia s6lo tendria lugar en el caso de
que se sea titular de 10 o multiplos de 1,11 acciones de MIA), pueden optar
por transmitir ¢l Pico de acciones que no completa la proporcion exacta del
canje al BCH Bolsa, S.V.B,, S.A. . en las condiciones descritas en los
mencionados apartados.

La transmisioén de los Picos, dado que se realizard no antes del 1 de enero
de 1999. quedard regulada por lo dispuesto en la Ley 40/1998, de 9 de
diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras
Normas Tributarias y la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, sobre la Renta de
No Residentes.

IV.S.1 Titulares de acciones de MIA residentes en Espafia a efectos
fiscales o entidades no residentes que operen en Espaiia a través
de un establecimiento permanente

Como consecuencia de la citada transmision, las personas fisicas residentes
en Espafia experimentardn una ganancia o pérdida patrimonial por la
diferencia entre el coste de adquisicion de las acciones que transmitan al
Banco Central Hispanoamericano, S.A. y el importe que reciban como
contraprestaciéon. Dado que la antigiiedad de la titularidad de las acciones
nunca va a ser superior a un afio, la alteracién patrimonial se integrara en la
parte general de la base imponible, tributando al tipo marginal
correspondiente, con un maximo del 48 por ciento.

Por su parte, aquellas personas juridicas residentes, o no residentes que
actien en Espafia a través de un establecimiento permanente, que
experimenten una alteracién patrimonial como consecuencia de la
transmision de las acciones que conforman Picos, la integraran en la base
imponible del IS o del Impuesto sobre la Renta de No Residentes en la
forma prevista en el articulo 10 y siguientes de la Ley del IS.
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La ganancia o pérdida patrimonial se calculard como la diferencia entre los
siguientes importes:

- El coste de adquisicién para el accionista de MIA de las acciones
que constituyen Picos.

- El precio por accién al que Banco Central Hispanoamericano,
S.A. adquirira cada una de las acciones o cuotas de aciones de
MIA, calculado tal y como se describe en el Apartado I11.2.3.

IV.5.2 Titulares de acciones de MIA no residentes en Espaiia a efectos
fiscales

La transmisién por parte de una persona, fisica o juridica, no residente en
Espaiia a efectos fiscales de unas acciones representativas del capital social
de una sociedad no residente en Espafia no genera rentas que estén
sometidas a tributacién en Espafia, segiin los criterios establecidos por la
Administracion fiscal espafiola y por los tribunales espafioles. En opinién de
SOL MELIA estos criterios siguen siendo de aplicacion para la nueva Ley
41/1998 sobre la Renta de No residentes y Normas Tributarias.
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V.l. ACUERDOS SOCIALES
V.11, Mencion sobre los Acuerdos Sociales

Se adjunta como ANEXO 2 al presente Folleto Explicativo, formando parte
integrante del mismo, certificacién expedida por el Secretario del Consejo de
Administracién de la SOCIEDAD OFERENTE, acreditativa de la adopcién
de, entre otros, los siguientes acuerdos por el Consejo de Administracién de
SOL MELIA, celebrado el 6 de diciembre de 1998:

(i) Acuerdo de formular la presente Oferta Piblica de Adquisicién de
valores de MIA.

(ii)  Acuerdo de convocar Junta General de Accionistas para su
celebracién en Palma de Mallorca el decimoquinto dia a partir del dia
siguiente al de la publicacién de los anuncios a que se refiere el
articulo 10.5 del Real Decreto 1197/1991, a las 11:00 horas, en
primera convocatoria 0, en caso de no reunirse quérum suficiente, en
segunda convocatoria, a la misma hora del dia siguiente y en el
mismo lugar, junto con el Orden del Dia previsto para la citada Junta.

(ili)  Acuerdo de someter a la citada Junta General el aumento de capital
social necesario para atender la contraprestacion ofrecida en la Oferta
Piblica, previendo expresamente la posibilidad de suscripcién
incompleta.

(iv)  Acuerdo de proponer a la mencionada Junta General la emision de
hasta un maximo de 8.731.395 “warrants” que se entregaran a los
accionistas de MIA que se acojan a la Oferta, como contraprestagid
las acciones de SOL MELIA que les correspondan.
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Dado que la sociedad MAJORCAN HOTELS N.V., propietaria de
3.987.411 acciones de MIA, que se ha comprometido a acudir a la
Oferta, no recibird warrants, el nimero de éstos a emitir por SOL
MELIA no podré ser en ningin caso superior a 5.142.725. Véase
apartado V.5.Bis2. siguiente.

(V) Suscripcién del Proyecto de Fusion por absorcién de INMOTEL
INVERSIONES, S.A. por parte de SOL MELIA.

Se hace constar expresamente que, de conformidad con lo previsto en el
articulo 10.5 del Real Decreto 1197/1991, ¢l Consejo de Administracién de la
SOCIEDAD EMISORA ha incluido la propuesta de aumentar el capital de
SOL MELIA en cuantia suficiente para atender la contraprestacion ofrecida
en la Oferta Publica, entre los puntos del Orden del Dia de la Junta General
de Accionistas de SOL MELIA, a celebrar en Palma de Mallorca el
decimoquinto dia a partir del dia siguiente al de la publicacion de los
anuncios a que se refiere el articulo 10.5 del Real Decreto 1197/1991, a las
11:00 horas, en primera convocatoria o, en caso de no reunirse quérum
suficiente, en segunda convocatoria, a la misma hora del dia siguiente y en el
mismo lugar.

El acuerdo de aumento de capital social que se sometera a la Junta General de
Accionistas de SOL MELIA lo ser4 por el importe méximo que resultaria, a
la vista de la ecuacion de canje propuesta, si todos los accionistas de MIA a
los que se dirige la Oferta hubiesen aceptado la misma, previendo, en todo
€aso, su suscripcién incompleta.

Asimismo, se hace constar expresamente que, en fecha 6 de diciembre de
1998, los Consejos de Administracién de SOL MELIA e INMOTEL
INVERSIONES, S.A. han redactado y suscrito el Proyecto de Fusién por
absorcion de esta ultima entidad por parte de SOL MELIA. Una copia del
mencionado Proyecto de Fusidon se adjunta al presente Folleto Explicativo
como ANEXO 4.

Asimismo, las menciones principales del citado Proyecto de Fusion se
detallan en el apartado V.1 anterior.

V.1.2 Informaciéon sobre los requisitos y acuerdos previos para la
admision a negociacion oficial

Una vez se publique el resultado positivo de la Oferta Piblica, SOL MELIA

solicitara que las nuevas acciones emitidas sean admitidas a negociacion en
las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia,
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contratacion en el Sistema de Interconexién Bursatil Espafiol (Mercado
Continuo).

Los requisitos previos para la admision a negociacion de las nuevas acciones en
las Bolsas de Valores citadas serdn, principalmente, los siguientes:

a) Ejecucion de la ampliacién de capital necesaria para atender la
contraprestacién ofrecida en la Oferta, otorgamiento de la
correspondiente Escritura Publica e inscripcién de la misma en el
Registro Mercantil.

b} Deposito en la CNMV, el SCLV y las Sociedades Rectoras de las
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia de una
copia de la escritura de ampliacion de capital.

c) Verificacion, en su caso, por la CNMV del expediente para solicitar a
las Sociedades Rectoras de las Bolsas espafiolas la admisién a
negociacién de las mencionadas nuevas acciones de SOL MELIA, en
las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y su
contratacion en el Sistema de Interconexién Bursatil Espafiol (Mercado
Continuo).

d) Acuerdo de admisién a negociacion de las Sociedades Rectoras de las
Bolsas espaiiolas de las nuevas acciones de SOL MELIA, en las Bolsas
de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y su contratacién
en el Sistema de Interconexioén Bursatil Espafiol (Mercado Continuo).

La admisién a cotizacion de los warrants se producira de forma coordinada y
en los mismos plazos que las acciones a entregar a los accionistas de MIA
que se acojan a la Oferta Piblica de Adquisicion de acciones objeto del
presente Folleto.

Se hace constar que SOL MELIA conoce los requisitos y condiciones que,
segun la legislacidon vigente, se exigen para la admisién, permanencia y
exclusion de los valores en los mercados secundarios oficiales, asi como los
requerimientos de sus organismos rectores, aceptando cumplirlos.

V.2.  AUTORIZACION ADMINISTRATIVA

La presente Oferta Pablica est4 sujeta al régimen de autorizacion y registro por
la CNMV descrito en el articulo 17 del Real Decreto 1197/1991.



Se hace constar que, con fecha 30 de diciembre de 1998, la Direccién General
de Politica Comercial ¢ Inversiones Exteriores ha verificado positivamente,
para el caso que finalmente fuera necesario, la inversién a realizar por SOL
MELIA en MIA. Se adjunta como ANEXO 14, copia de la verificacién
positiva emitida por la citada Direccion GeneralVéase, asimismo, apartado,
1V.3 anterior.

Asimismo, se ha obtenido la correspondiente autorizacion por parte de la
Direccion General del Tesoro y Politica Financiera, en cumplimiento con lo
dispuesto en la Orden de 14 de noviembre de 1989 que desarrolla el articulo
25 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

V.3 ENTIDAD CALIFICADORA

En fecha 23 de diciembre de 1998, la agencia de calificacion de riesgo
crediticio de reconocido prestigio internacional STANDARD & POOR’S ha
ratificado a SOL MELIA la calificacion (“rating”) BBB+/A-2,

De acuerdo con la escala de calificacion de STANDARD & POOR’S, dicha
calificacion implica considerar que SOL MELIA tiene una capacidad adecuada
para cumplir con sus compromisos financieros. Sin embargo, condiciones
econdémicas adversas o circunstancias cambiantes podrian conducir a una
disminucion de su capacidad de cumplir con sus compromisos financieros.

V.4 VARIACIONES SOBRE EL REGIMEN LEGAL TIPICO DE LOS
VALORES EMITIDOS PREVISTO EN LAS DISPOSICIONES
LEGALES APLICABLES

V.4.1 Emisién de Acciones

Las acciones de nueva emision de SOL MELIA estaran representadas por
medio de anotaciones en cuenta y les serd de aplicacién el régimen general
establecido en la Ley de Sociedades Anénimas y en el “Real Decreto 116/1992,
sobre representacion de valores por medio de anotaciones en cuenta y
compensacion y liquidacion de operaciones bursétiles”.

No existiran variaciones sobre el régimen legal tipico que para las acciones se
prevé en las mencionadas disposiciones legales.




V.4.2 Emisién de Warrants
Los valores a los que se refiere el presente apartado del Folleto Explicativo
son warrants que emitird SOL MELIA y que estaran ligados a la evolucién de

la cotizaci6n de la accién SOL MELIA, segiin se expone més adelante.

i) Definicién del régimen juridico de los warrants

Los warrants objeto de la presente emision constituyen valores negociables
de caracter atipico y carentes, por tanto, de un régimen especifico en el
Derecho espafiol. Atribuyen a sus titulares el derecho a percibir en la Fecha
de Liquidacidn, la diferencia existente entre el Precio de Ejercicio y el Precio
Medio Ponderado, todo ello segin los términos y condiciones y férmulas de
calculo previstos en el presente Folleto.

Independientemente de su atipicidad legal, los warrants a emitir son, a todos
los efectos, valores negociables, tal y como se define en el “Real Decreto
291/1992, sobre Emisiones y Ofertas Publicas de Venta” de valores, y por lo
tanto, les serd aplicable el régimen juridico general de aplicacién para los
valores negociables.

ii) Justificacion razonada de que la emisién de tales valores no se opone
a las normas imperativas

Las emisiones de warrants, que cuentan con numerosos precedentes en la
préctica mercantil espafiola, y con un reconocimiento legislativo expreso en
diversos preceptos de nuestro derecho y de la normativa comunitaria del
mercado de valores, no se oponen a lo establecido en normas imperativas. La
utilizacion del activo subyacente, es decir la accion SOL MELIA, no se
encuentra prohibida ni restringida por la legislacidén vigente, como activo
subyacente valido para la emisién de warrants.

V.5 CARACTERISTICAS DE LAS ACCIONES DE SOL MELIA QUE
SE EMITIRAN COMO CONTRAPRESTACION DE LA OFERTA
PUBLICA

V.5.1 Naturaleza y denominacion

Las nuevas acciones que emitira SOL MELIA como contraprestacién por la
Oferta Publica seran acciones ordinarias, de CIEN (100) PESETAS de valor
nominal cada una, perteneceran a la misma clase y serie que las actualmente
en circulacién, y estaréan libres de cargas y gravamenes. Asimismo, las nuevas
acciones que se emitan en contraprestacion tendran plenos derechos politi
econémicos desde la fecha de su suscripcion.
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Se hace constar expresamente que con fecha 22 de noviembre de 1998, el
Consejo de Administracién de SOL MELIA ha acordado el pago de una
cantidad a cuenta del dividendo correspondiente al ejercicio 1998 por importe
de 40,- Ptas. brutas por accién. Se hace constar expresamente que los
accionistas de MIA que acudan a la Oferta no tendran derecho a percibir dicho
dividendo.

Es decir, las nuevas acciones que emita la SOCIEDAD OFERENTE como
contraprestacion de la Oferta otorgaran a su titular el derecho a participar en el
reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacién,
en los mismos términos que las acciones actualmente en circulacion.

En consecuencia, estas nuevas acciones otorgardn a sus titulares el derecho a
percibir cualquier dividendo que se acuerde y reparta, en su caso, a partir de la
fecha de su suscripcion.

A estos efectos, se hace constar expresamente que el Consejo de
Administracién de SOL MELIA procedera a acordar la adjudicacion de las
acciones de SOL MELIA ofrecidas como contraprestacién en la Oferta,
declarando la integra suscripcion y desembolso de la correspondiente
ampliacién de capital, una vez realizado el cambio de titularidad de las
acciones de MIA a favor de SOL MELIJA, y no mas tarde de TRES (3) dias
hébiles desde la realizacion del referido cambio de titularidad.

Dicho acuerdo, que se anunciard en los mismos medios en que se hubiese
publicado la Oferta, sera objeto de elevacion a publico y de inscripeién en el
Registro Mercantil de Baleares, todo ello en un plazo no superior, en
principio, a DIEZ (10) dias hébiles desde la ejecucion del acuerdo de
ampliacién de capital.

V.5.2 Forma de representacion

Las nuevas acciones estaran representadas por medio de anotaciones en cuenta,
siendo la entidad encargada de su registro contable el SERVICIO DE
COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VALORES, S.A., con domicilio
social en Madrid, calle Orense, 34.

V.5.3 Importe global de la emisién de nuevas acciones

La contraprestacion de la Oferta Publica que la SOCIEDAD OFERENTE
ofrece a los accionistas de la SOCIEDAD AFECTADA que acepten la Oferta
consiste en NUEVE (9) acciones ordinarias de SOL MELIA, de nueva
emisidn, de CIEN (100) PESETAS de valor nominal cada una, por cada
DIEZ (10) acciones de MIA.




Dichas acciones de SOL MELIA se emitirdn con una prima de emisién
consistente en la cantidad de TRES MIL CUATROCIENTAS VEINTITRES
(3.423) PESETAS por accién. Dicha prima de emision corresponde a la
diferencia entre el valor teérico de las acciones de SOL MELIA a emitir como
contraprestacion de la Oferta (3.523,- Ptas.) y su valor nominal (100,- Ptas.).

Habida cuenta de que (i) los Fondos Propios de MIA a 30 de septiembre de
1998 ascendian a 262.303.000 ddlares estadounidenses (esto es,
37.256.206.605,- Ptas., aplicando el tipo de cambio a 30 de septiembre de
1998 de 142,035 PTA/USD), y (ii) SOL MELIA adquitird, como méximo, un
82,566% del capital social de MIA; los Fondos Propios que, como méximo,
entraran en SOL MELIA ascenderan a 30.760.959.545,- Ptas.

Dado que el nimero maximo de acciones a emitir por la SOCIEDAD
OFERENTE para adquirir los mencionados Fondos Propios es de 8.731.395,
el valor teérico de las acciones a emitir por SOL MELIA como
contraprestacion de la Oferta es de 3.523,- Ptas,

E! auditor de cuentas de SOL MELIA ha remitido carta dirigida a la CNMV
para incorporar al expediente en la que se pronuncia sobre la contabilizacién
en libros de SOL MELIA del valor de las acciones de MIA que van a ser
adquiridas a través de la Oferta, sefialando la finalidad a la que ha obedecido
la determinacion de la citada prima de forma que se eviten valoraciones de
activos por encima de sus valores contables por tratarse de un canje o
permuta de acciones.

Se adjunta como ANEXO 22 resumen de las valoraciones de Warburg Dillon
Read y Banco Central Hispanoamericano, S.A., advirtiéndose que dichas
entidades no asumen ninguna responsabilidad respecto del valor que el
mercado atribuya, eventualmente, a las compafiias implicadas en la presente
Oferta, por lo que el inversor deberd adoptar su propia decisién de inversién
o de aceptacion o no de los términos de la Oferta a la luz del resto de
informacién contenida en el presente Folleto Explicative y sus Anexos.

Tal y como se indica en el apartado I 4 anterior, el importe global de la emision
de nuevas acciones de SOL MELIA a entregar como contraprestacion de la
Oferta sera proporcional al mimero de acciones de MIA que acepten la Oferta
Publica.
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Por consiguiente, si la presente Oferta Plblica fuese aceptada en su totalidad
por los accionistas de MIA a los que se dirige, la SOCIEDAD OFERENTE
emitiria 8.731.395 acciones ordinarias, de CIEN (100) PESETAS de valor
nominal cada una, y de la misma clase y serie que las actualmente en
circulacion.

Se hace constar expresamente que la sociedad controlada por SOL MELIA,
SOL MELIA INVESTMENT N.V., no tiene previsto enajenar las 2,.048.450
acciones de MIA de su propiedad, dado que, de conformidad con lo dispuesto
en el articulo 74 de la Ley de Sociedades Andénimas, ni SOL MELIA ni
ninguna de las sociedades dominadas por la misma que sea titular de acciones
de MIA puede aceptar la Oferta, por cuanto ello supondria suscribir las
propias acciones (en el caso de SOL MELIA) o acciones de su sociedad
dominante (en el caso de las filiales).

En este supuesto, el importe nominal global de la emisién ascenderia a
OCHOCIENTOS SETENTA Y TRES MILLONES CIENTO TREINTA Y
NUEVE MIL QUINIETAS PESETAS (873.139.500,- Ptas.), con una prima
global de emision de VEINTINUEVE MIL OCHOCIENTOS OCHENTA Y
SIETE MILLONES QUINIENTAS SESENTA Y CINCO MIL OCHENTA
Y CINCO PESETAS (29.887.565.085,- Ptas.).

Por el contrario, en el supuesto de que la Oferta fuera aceptada vinicamente por
la sociedad MAJORCAN HOTELS N.V., que se ha comprometido a acudir a la
Oferta, la SOCIEDAD OFERENTE emitiria 3.588.670 acciones, lo que
supondria un 10,37% del capital social de SOL MELIA tras la realizacién de la
Oferta, con lo que el importe nominal global de la emisién ascenderia a
TRESCIENTOS CINCUENTA Y OCHO MILLONES OCHOCIENTAS
SESENTA Y SIETE MIL PESETAS (358.867.000,- Ptas.), con una prima
global de emisién de DOCE MIL DOSCIENTOS OCHENTA Y CUATRO
MILLONES DIECISIETE MIL CUATROCIENTAS DIEZ PESETAS
(12.284.017.410,- Ptas.).

Véase, asimismo, apartados {1.1.(iv) y I1.6.(i) del presente Folleto Explicativo.

V.5.4 Numero de acciones cuya suscripcion se ofrece, proporcién sobre el
capital y precio de las mismas

Dado que el importe efectivo de la ampliacion de capital social de SOL MELIA
dependera del niimero de acciones de MIA que se presenten al canje por nuevas
acciones de SOL MELIA, no es posible determinar el nimero de valores que
emitird la SOCIEDAD OFERENTE.,




En el supuesto de que la Oferta Piblica sea aceptada por todos los accionistas
de MIA a los que se dirige y se entreguen para su canje la totalidad de las
acciones de MIA objeto de la Oferta, la SOCIEDAD OFERENTE emitiria un
total de 8.731.395 acciones, de CIEN (100) PESETAS de valor nominal cada
una, con una prima de emisién de 3.423,- Ptas. por accion, que representarian
un 21,98% del capital social de SOL MELIA tras la realizacién de la Oferta.

El efecto sobre el PER (“Price Earning Ratio”) de la presente ampliacion de
capital, en el supuesto de que fuera enteramente suscrita, puede apreciarse de la
comparacion del célculo tedrico de dicho ratio antes de realizarse la ampliacion
y una vez ejecutada ésta:

B°. Atribuido (1998) antes de la OPA (en millones de pesetas)

N° de Acciones 31.000.000

174.530

B°. Atribuido (Proforma 1998)después delaOPAydela oo

fusion por absorcién de INMOTEL (en millones pesetas)
N° de Acciones maximo proforma 57.489.705
Capitalizacién proforma (precios 6.12.98) 303,667

_{en millones de pesetas

Los datos que se mencionan se corresponden con los Estados Financieros
Pro-forma Consolidados y Proyectados de SOL. MELIA, MIA e INMOTEL a
31 de diciembre de 1998.

V.5.5 Comisiones y gastos que ha de desembolsar el suscriptor de las
nuevas acciones de SOL MELIA

Las Entidades Adheridas podran cobrar a los accionistas aceptantes de la
Oferta, los gastos, corretajes y comisiones que tengan expresamente previstos
en sus cuadros de tarifas en funcién de la operacién de que se trate, no siendo
dichos importes a cargo en ningun caso de la SOCIEDAD OFERENTE.



Adicionalmente, las Entidades Adheridas y el Servicio de Compensacion y
Liquidacion de Valores podran cobrar a sus clientes los gastos y comisiones
que correspondan por el mantenimiento de sus saldos, que tampoco seran a
cargo de la SOCIEDAD OFERENTE.

V.5.Bis CAMCTERIFSTICAS DE LOS WARRANIS QUE SE
EMITIRAN COMO CONTRAPRESTACION DE LA
OFERTA PUBLICA

V.5.Bis.1 Forma de representacion de los warrants

Los warrants estaran representados mediante anotaciones en cuenta,
correspondiendo la llevanza del registro contable al Servicio de
Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A. con domicilio en Madrid, calle
Orense numero 34 y a las Entidades Adheridas al mismo, de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 30 y disposiciones concordantes del “Real
Decreto 116/1992, de 14 de diciembre, sobre representacion de los valores
mediante anotaciones en cuenta y liquidacion de operaciones bursiatiles.”

Las Entidades Adheridas al citado Servicio de Compensacién y Liquidacion
{“Entidades Adheridas™) abriran y mantendran los registros contables que
sean necesarios con objeto de realizar las transacciones sobre los valores que
correspondan, de acuerdo con sus estatutos y la normativa que les sea
aplicable.

En consecuencia, la negociacion a través de tales sistemas de liquidacion y
compensacion requerira que los titulares de los valores abran y mantengan las
cuentas oportunas con las Entidades Adheridas correspondientes.

V.5.Bis.2 Numero de warrants a emitir

El niimero de warrants que se emitan sera igual al nimero de acciones de
SOL MELIA que reciban en canje los accionistas de MIA que acepten la
Oferta Pablica de Adquisicién {excepto Grupo). Los warrants no tendran
valor nominal ya que incorporan un derecho que serd entregado a los
aceptantes de la OPA objeto de este Folleto sin contraprestacion dineraria
alguna.

Teniendo en cuenta que la sociedad MAJORCAN HOTELS N.V. no recibira
warrants, si la presente Oferta Piblica fuese aceptada en su totalidad por los
accionistas de MIA a los que se dirige, la SOCIEDAD OFERENTE emitiria
5.142.725 warrants.
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Por el contrario, en el supuesto de que la Oferta fuera aceptada tinicamente por
la sociedad MAJORCAN HOTELS N.V., que se ha comprometido a acudir a la
Oferta, sin recibir Warrants” la SOCIEDAD OFERENTE no deberia emitir
“warrant” alguno.

V.5.Bis.3 Importe nominal y efectivo de cada warrant

Segun se desprende del apartado anterior, los warrants carecen de Precio de
Emision.

El Precio de Ejercicio serd de 7.465 pesetas. Puesto que cada “warrant”
incorpora ¢l derecho a percibir una cantidad equivalente a la diferencia entre
7.465 Ptas. y la media aritmética de los cambios medios ponderados de la
accion de SOL MELIA durante las 20 sesiones bursatiles anteriores al 30 de
junio de 2000, hasta un importe maximo de 1835 Ptas. por cada accién de
SOL MELIA recibida en el canje. Los accionistas que acudieran al canje
percibirian una contraprestacion equivalente o superior a 6.719 Ptas. por
cada accion antigua de MIA, cantidad que coincide con el precio de salida a
Bolsa de MIA, si el precio de la accion de SOL MELIA fuese igual o
superior a la cotizacion de SOL MELIA el dia 20 de noviembre del1998
(precio de cierre de la sesion bursatil anterior a la fecha de presentacion de
esta Oferta).

V.5.Bis.4 Comisiones y gastos que ha de desembolsar el suscriptor de
los warrants de SOL MELIA

La emisién de los “warrants” serd libre de gastos para los suscriptores,
quienes no vendrin obligados a realizar desembolso alguno por dicho
concepto, sin perjuicio de lo establecido en el apartado siguiente en lo que
respecta al mantenimiento de las cuentas de sus titulares en las entidades
adheridas al Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.

Sin embargo, las Entidades Adheridas podrian cobrar a los accionistas
aceptantes de la Oferta, los gastos, corretajes y comisiones que tengan
expresamente previstos en sus cuadros de tarifas en funcidn de la operacion
de que se trate. Dichos importes no correran, en ningln caso, a cargo de la
SOCIEDAD OFERENTE y no seran, por tanto, satisfechos por ella.
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V.6 COMISIONES A SOPORTAR POR LOS TITULARES DE LOS
VALORES EMITIDOS COMQ CONTRAPRESTACION DE LA
OFERTA POR INSCRIPCION Y MANTENIMIENTO DE SUS
SALDOS

V.6.1 Comisiones en relacion con las acciones

El Servicio de Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A., como entidad
encargada de la llevanza del registro contable de los valores negociados en las
Bolsas de Valores, cargard las comisiones por inscripcién y mantenimiento de
los saldos que tiene fijadas en sus tarifas.

Los gastos de primera inscripcion en el Registro Central del Servicio de
Compensacién y Liquidacién de Valores, S.A. de las nuevas acciones de SOL
MELIA serdn por cuenta de la SOCIEDAD OFERENTE, sin que existan
comisiones a cargo de los inversores por tal concepto. Sin embargo, las
Entidades Adheridas podran aplicar al accionista las tarifas y comisiones que
tengan vigentes, de conformidad con la legislacién aplicable, por la
administracion de valores y mantenimiento de saldos.

V.6.2 Comisiones en relacion con los warrants

Las comisiones y gastos que se deriven de la primera inscripcion de los
valores emitidos seran satisfechos por SOL MELIA. Dichos gastos seran
reembolsados a SOL MELIA por su Accionista de Control, de forma que
tenga para SOL MELIA un efecto neutro.

El mantenimiento de los valores, a favor de los accionistas de MIA que
acudan a la Oferta Piblica de Adquisicion formulada por SOL MELIA vy los
titulares posteriores, en los registros de detalle o a cargo del Servicio de
Liquidaciéon de Valores y de las Entidades Adheridas al mismo, segun
proceda, estara sujeta a las comisiones y gastos repercutibles que, en cada
momento, dichas entidades tengan establecidos y correran por cuenta y cargo
de los titulares de los warrants.

V.7 LEYDE CIRCULACION DE LOS VALORES

V.7.1 Libre transmisibilidad de las Acciones

No existen restricciones estatutarias ni de otra indole para la libre
transmisibilidad de las acciones de SOL MELIA, por lo que seran libremente
transmisibles con arreglo a lo dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas, la

Ley del Mercado de Valores y deméas normativa vigente.
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V.7.2 Libre transmisibilidad de los Warrants

Los warrants sobre acciones SOL MELIA son valores negociables y no estin
sometidos a ningtn tipo de restriccion a su transmisibilidad.

La transmisién de los warrants estara sujeta a las normas aplicables a las
transmisiones de valores admitidos a negociacion oficial en un mercado
secundario oficial, siéndole de aplicacion la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, con las modificaciones introducidas por la Ley 37/1998,
de 16 de noviembre, de Reforma del Mercado de Valores asi como la
normativa especifica aplicable a los valores negociables cotizados en Bolsa
de Valores.

V.8 MERCADOS SECUNDARIOS ORGANIZADOS RESPECTO DE
LOS QUE EXISTA EL COMPROMISO DE SOLICITAR LA
ADMISION A NEGOCIACION DE LOS VALORES

SOL MELIA solicitara la admision a negociacién de las nuevas acciones
emitidas como consecuencia de la Oferta Publica en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, y su contratacion a través del Sistema de
Interconexién Bursétil Espafiol (Mercado Continuo), asi como la admisién a
negociacioén de los warrants en la Bolsa de Valores de Madrid.

A la mayor brevedad tras la publicacién del resultado de la Oferta, SOL
MELIA solicitara a la CNMV y a las Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores espafiolas que, una vez inscrita en el Registro Mercantil la Escritura
Publica del aumento de capital resultante de la presente Oferta Piblica de
Adquisicién, sean admitidas a negociacién las nuevas acciones emitidas
como consecuencia de la misma. En la misma fecha, SOL MELIA solicitara
a la CNMV vy a la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Madrid la
admision a negociacion de los warrants.

Se hace constar que SOL MELIA conoce los requisitos y condiciones que,
segun la legislacion vigente, se exigen para la admisién, permanencia y
exclusion de los valores en los mercados secundarios oficiales, asi como los
requerimientos de sus organismos rectores, aceptando cumplirlos.

SOL MELIA realizara sus mejores esfuerzos y empleard su maxima
diligencia para que tanto las nuevas acciones como los warrants emitidos
como contraprestacion de la Oferta sean admitidos a negociacion oficial en el
plazo de tiempo mas breve posible desde la fecha de publicacion del
resultado de la Oferta.
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En tal sentido, dichos valores seran admitidos a cotizacion en el plazo
maximo de DIEZ (10) dias habiles, salvo imprevistos, desde la fecha en que
el SCLV asigne las correspondientes referencias de registro de las acciones y
los warrants a emitir por SOL MELIA en favor de los accionistas de MIA
aceptantes de la Oferta.

V.9 DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS SUSCRIPTORES DE
LAS ACCIONES

Las nuevas acciones que emitird SOL MELIA como contraprestacién por la
Oferta Publica representan partes alicuotas del capital social de la SOCIEDAD
EMISORA y confieren a su titular legitimo la condicion de socio,
atribuyéndole los derechos reconocidos en la Ley y en los Estatutos Sociales de
SOL MELIA. En particular, cabe citar los siguientes:

() Derecho a participar en el reparto de las ganancias y en el patrimonio
resultante de la liquidacion (véase apartado V.8.7 siguiente).

(i) Derecho de suscripcion preferente en la emision de nuevas acciones o de
obligaciones convertibles en acciones y derecho de asignacién gratuita
en ampliaciones de capital liberadas.

(1ii) Derecho a asistir y votar en las Juntas Generales y a impugnar los
acuerdos sociales.

(iv) Derecho de informacién.
Véase, asimismo, apartado V. 9. Bis siguiente.

V.9.1 Derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en el
patrimonio resultante de la liquidacién

Las nuevas acciones que emitirdi SOL MELIA como contraprestacién por la
Oferta Publica seran acciones ordinarias, de CIEN (100) PESETAS de valor
nominal cada una, perteneceran a la misma clase y serie que las actualmente
en circulacién, y estaran libres de cargas y gravamenes, No hay derecho a
percibir un dividendo minimo.

Dichas acciones tendran plenos derechos politicos y econémicos desde la fecha
de su suscripcién. Es decir, las nuevas acciones que emita la SOCIEDAD
OFERENTE como contraprestacion de la Oferta otorgaran a su titular el
derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio
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resultante de la liquidacidon, en los mismos términos que las acciones
actualmente en circulacién.

En consecuencia, estas nuevas acciones otorgaran a sus titulares el derecho a
percibir cualquier dividendo que se acuerde y reparta, en su caso, a partir de la
fecha de su suscripcion.

Asimismo, se hace constar expresamente que con fecha 22 de noviembre de
1998, el Consejo de Administracién de SOL MELIA ha acordado el pago de
una cantidad a cuenta del dividendo correspondiente al ejercicio 1998 por
importe de 40,- Ptas. brutas por accion.

Dicho pago se producira con anterioridad a la adjudicacién de las nuevas
acciones de SOL MELIA a los accionistas de MIA que acudan a la Oferta, por
lo que los mencionados accionistas no tendran derecho a percibirlo.

Los derechos al cobro de dividendos y cualesquiera otros de contenido
econdmico se egjercitaran a través o con la asistencia de las Entidades
Adheridas en cuyos registros estén inscritos los valores, siendo el plazo de
prescripcién del derecho a su cobro el establecido en el articulo 947 del
Codigo de Comercio (esto es, cinco afios contados desde el dia sefialado para
su cobro).

V.9.2 Derecho de suscripcion preferente en la emisién de nuevas acciones
o de obligaciones convertibles en acciones

Las nuevas acciones que emitird SOL MELIA como contraprestacién por la
Oferta Publica conferiran a sus titulares el derecho de suscripcion preferente en
la emisién de nuevas acciones o de obligaciones convertibles en acciones, todo
ello de conformidad con lo establecido en la legislacidon vigente y en los
Estatutos Sociales de la SOCIEDAD EMISORA.

V.9.3 Derecho de asistencia y voto en las Juntas Generales.

Las nuevas acciones que emitird SOL MELIA como contraprestacién por la
Oferta Publica conferiran a sus titulares el derecho de asistir y votar en las
Juntas Generales y el de impugnar los acuerdos sociales. Sin embargo, sélo
tendran derecho de asistencia a las Juntas Generales los titulares de CIEN (100)
0 mds acciones inscritas a su nombre en el Registro Contable de acciones de la
Sociedad con cinco dias de antelacién a aquél en que haya de celebrarse la
Junta, que se hallen al corriente de pago de los dividendos pasivos y que
conserven, como minimo, el citado mimero de acciones hasta la celebracion de
la Junta.



Los que posean menor mimero de acciones que el sefialado en el parrafo
anterior podran agruparlas para asistir a las Juntas Generales, confiriendo su
representacion a un s6lo accionista del Grupo. De no hacerlo asi, cualquiera de
ellos podra conferir representacién en la Junta a favor de otro accionista con
derecho de asistencia y que pueda ostentarla con arreglo a Ley, agrupando asi
sus acciones con las de éste.

No existen limitaciones al mimero maximo de votos que puede ser emitido por
un Unico accionista o por sociedades pertenecientes a un mismo Grupo.

V.9.4 Derecho de informacion

Las nuevas acciones conferirdn a sus titulares el derecho de informacion de
acuerdo con las previsiones al respecto contenidas en la Ley de Sociedades
Anonimas y en los Estatutos Sociales de SOL MELIA.

V.9.5 Obligatoriedad de prestaciones accesorias

Las nuevas acciones que emitira SOL MELIA como contraprestacién por la
Oferta Publica serdn acciones ordinarias que no llevardan aparejadas
prestaciones accesorias, ni privilegios, facultades o deberes especiales distintos
de los que atribuyen las acciones en circulacién de SOL MELIA.

V.9.6 Fecha en que cada uno de los derechos y obligaciones citados en los
apartados anteriores del presente epigrafe V.8 comenzari a regir
para las nuevas acciones gue se emiten

Las nuevas acciones que emita la SOCIEDAD OFERENTE como
contraprestacion de la Oferta Publica tendran plenos derechos politicos y
econémicos desde la fecha de su suscripcion. Es decir, las nuevas acciones
otorgaran a su titular el derecho a participar en el reparto de las ganancias
sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacidn, en los mismos términos
que las acciones actualmente en circulacion.

En consecuencia, estas nuevas acciones otorgaran a sus titulares el derecho a
percibir cualquier dividendo que se acuerde y reparta, en su caso, a partir de la
fecha de su suscripcidn.

Asimismo, con fecha 22 de noviembre de 1998, el Consejo de Administracion
de SOL MELIA ha acordado el pago de una cantidad a cuenta del dividendo
correspondiente al ejercicio 1998 por importe de 40,- Ptas. brutas por accion. Se
hace constar expresamente que los accionistas de MIA que acudan a la Oferta
no tendran derecho a percibir dicho dividendo.
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V.9.BIS CARACTERISTICAS SOBRE LOS DERECHOS QUE
ATRIBUYEN LOS WARRANTS

V.9.Bis.1 Definiciones
+» “Bolsa”: Bolsa de Valores de Madrid.

+ “Dia Habil en Bolsa”: Cualquier dia habil en que esté abierta a
negociacién la Bolsa de Madrid.

« “Dia Habil en Banca”: Cualquier dia habil en que los bancos
comerciales de Madrid capital estén abiertos para efectuar operaciones
financieras.

. % Emisor “: SOL MELIA, S.A

» Fecha de Emisién": Aquella en la que se produzca la anotacién contable
de los warrants a favor de sus primeros titulares.

+ '"Fecha de Vencimiento'": El dia 30 de junio del 2000, sea dia habil o
inhabil.

+ “Fechas de Valoracion”: Sera cada uno de los veinte (20) Dias Habiles
en Bolsa anteriores al dia 30 de junio de 2000, incluido éste.

» “Precio de Ejercicio ”: 7.465 pesetas.

+ “Limite Maximo”: 1.835 pesetas.

+ “Precio Medio Ponderado”: seri la media aritmética de los cambios
medios ponderados de la accion de Sol Melia, S.A. en cada una de las
Fechas de Valoracion.

+ “Fecha de Liquidacién” Decimoquinto dia habil posterior a la Fecha de
Vencimiento, salvo que dicho dia no sea Dia Hébil en Banca, en cuyo
caso se prorrogara al siguiente Dia Habil en Banca.

« *“Agente de Calculo”: BCH Bolsa, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A.

+ “Entidad liquidadora”: Banco Central Hispanoamericano, S.A.
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V.9.Bis.2 Principales caracteristicas de los warrants

Personas a quienes se dirige la emision: accionistas de MIA que acudan a la
Oferta Publica de Adquisicién formulada por SOL MELIA, con excepcién de
la sociedad MAJORCAN HOTELS N.V. que no recibira warrants. Tendran
derecho percibir del Emisor un warrant por cada una de las acciones de SOL
MELIA que reciban en canje por sus actuales acciones de MIA, conforme a
la relacion de canje propuesta en la Oferta Publica de Adquisicién y demas
términos que se describen en el presente Folleto. BCH BOLSA, S.V.B., S.A.
acudira a la Oferta, en las mismas condiciones que el resto de los aceptantes,
por el total agregado de las acciones de MIA que adquiera en ejecucion de lo
previsto en el Capitulo III anterior y que seran canjeadas por acciones y
warrants de SOL MELIA.

Precio de Emision: no procede, al no existir desembolso dinerario por su
suscripcion.

Activo subyacente de los warrants. Cada uno de los warrants estard
referenciado a la cotizacidn bursatil de la accién ordinaria de SOL MELIA
durante las 20 sesiones bursatiles anteriores al 30 de junio de 2000. La accidén
de SOL MELIA, en la actualidad, se negocia en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y se contrata en el Sistema de
Interconexion Bursatil (Mercado Continuo).

Fecha de emision de los warrants. Los warrants se emitirAn una vez
terminado el plazo de aceptacion de la Oferta Phblica de Adquisicion, con
resultado positivo, y tras obtener las autorizaciones administrativas
pertinentes. La emision de los warrants y de las acciones a entregar como
contraprestacion a los accionistas de MIA que acepten la Oferta Pablica se
realizara con caracter coetianeo.

Fecha de ejercicio de los warrants. Los warrants se ejercitaran o, en su caso,
se amortizaran, el dia 30 de junio del afio 2000.

Precio de Liquidacion de los warrants. Cada uno de los warrants otorga a su
titular el derecho a percibir del Emisor, en la Fecha de Liquidacién, un
importe en pesetas igual al resultado de restar al Precio de Ejercicio el Precio
de Medio Ponderado con un maximo de 1.835 pesetas por warrant (Limite
Maximo).

En el supuesto de que la diferencia entre el Precio de Ejercicio y el Precio de
Medio Ponderado sea cero o negativa, se considerard que el Precio de
Liquidacién es igual a cero, no teniendo, en consecuencia, el titular del
warrant derecho a percibir cantidad alguna,
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Para calcular el Precio de Liquidacién de los warrants se atendera a la
formula de calculo siguiente:

Min [Limite Maximo; Max (PE - PMP), 0]
Siendo:

PE: Precio de Ejercicio.
PMP: Precio Medio Ponderado.

V. 9.Bis.3 Derechos que otorgan los warrants

Cada valor otorga un derecho a su titular a percibir del Emisor, en la Fecha
de Liquidacion, una cantidad en pesetas resultante de la diferencia entre el
Precio de Ejercicio y el Precio Medio Ponderado, con sujecion al Limite
Maéximo, cuyos términos aparecen definidos en el apartado V. 10.2. Por
consiguiente, el derecho inherente al warrant se materializara exclusivamente
mediante liquidacion por diferencias.

V. 9.Bis.4 Agente de Cilculo

El Agente de Calculo sera BCH BOLSA, SOCIEDAD DE VALORES Y
BOLSA, S.A, a quien correspondera:

a) Calcular el Precio Medio Ponderado y el Precio de Liquidacién de los
warrants,

b) Determinar el Precio Medio Ponderado en el supuesto de interrupcion de
mercado, tal y como se describe a continuacién,

¢) Determinar las modificaciones y ajustes a realizar en aquellos supuestos
en los que proceda y que se contienen mas adelante.

d) Realizar cualquier otro calculo o valoracién necesaria para determinar los
derechos inherentes a los warrants.

El Agente de Calculo actuard como experto independiente y sus calculos y
determinaciones seran vinculantes, tanto para el Emisor como para los
titulares de los warrants. No obstante, si en el célculo por é] efectuado se
detectase algun error u omisién, el Agente de Calculo lo subsanara en el
plazo de tres dias habiles desde que dicho error u omisién fuese conocido.
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En el caso de que el Agente de Célculo renunciase a actuar o fuera sustituido
por el Emisor, el Emisor nombrard una nueva entidad para que actile de
Agente de Célculo en un plazo no superior a 15 dias, a contar desde la
notificacion de la renuncia o de la sustitucion.

No obstante, el Agente de Célculo no podrd cesar en el desempefio de sus
funciones hasta que el Emisor no haya designado previamente un sustituto y
comunicado a la CNMV el nombramiento.

i)  Interrupcion de mercado

Se entenderd como interrupcién de mercado, cuando en cualquiera de las
Fechas de Valoraciéon, se produzca la suspensién o limitacion de la
negociacion en Bolsa de la accién SOL MELIA por un periodo [superior] a
una sesion.

En tal supuesto, se tomara como nueva Fecha de Valoracion el Dia Habil en
Bolsa inmediatamente anterior, salvo que esa fecha ya fuera una Fecha de
Valoracién, en cuyo caso, el periodo comprendido por las Fechas de
Valoracién originariamente fijado, a efectos de obtener el Precioc Medio
Ponderado, se prolongara hacia atras en tantos Dias de Cotizacién como fuera
necesario, a fin de obtener el mimero de Fechas de Valoracion inicialmente
fijado para la determinacion del Precio Medio Ponderado.

El Emisor se compromete en estos casos a comunicar dicha circunstancia a la
CNMV asi como a su difusion publica a través de los medios oportunos.

iiy  Modificaciones y ajustes a realizar sobre la accion SOL MELIA

Se procedera a realizar los ajustes pertinentes cuando ocurra cualquiera de los
siguientes eventos que puedan tener efectos de dilucion o concentracion en el
valor teérico de la accién SOL MELIA:

» En la divisién del nominal de las acciones que conlleve un cambio en el
numero de acciones emitidas o en las ampliaciones de capital totalmente
liberadas, se procedera a reajustar el Precio de Ejercicio y el nimero de
warrants a considerar a efectos del calculo del Precio de Liquidacién, de
manera que se mantenga la contraprestacion econdémica equivalente. Para
ello se realizaran los siguientes célculos:

- Se multiplicara cada warrant por el cociente “acciones después

de la divisién o ampliacién/acciones antes de la divisién o
ampliacién”;
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Se multiplicar el Precio de Ejercicio por el cociente inverso,
es decir, “acciones antes de la divisién o ampliacién/acciones
después de la divisién o ampliacién”.

e En las ampliaciones de capital o emisiones que den origen a la existencia
de un derecho de suscripcién preferente se procedera a reducir el Precio
de Ejercicio en el valor teérico del derecho de suscripcion preferente.

¢ En los casos en que SOL MELIA sea excluida de cotizacion se proceders
a anticipar la Fecha de Vencimiento, considerando como tal la fecha en
que tenga lugar la efectiva exclusion de la cotizacion. En dichos
supuestos, a efectos del calculo del Precio de Liquidacion se tomara como
Precio Medio Ponderado el siguiente:

- En el supuesto de Oferta Pablica de Adquisicién de exclusidn,
con resultado positivo, el precio de dicha oferta.

- En el supuesto de canje por fusién, que no implique la
extincion de SOL MELIA, o similar el valor en metalico de la
contraprestacion recibida por los antiguos accionistas de SOL
MELIA.

e En el caso de que se formulara una OPA sobre las acciones de SOL
MELIA, con resultado positivo, que implique una disminucién
significativa del “free float” de la accién de SOL MELIA (a juicio
conjunto de SOL MELIA y del agente de célculo), se procederd a
anticipar la Fecha de Vencimiento y se tomara como PMP el valor en
metélico de la contraprestacion de la OPA.

Todas las menciones realizadas en este apartado al ajuste del numero de
warrants, se entienden hechas de forma tedrica y, Unicamente, a efectos del
calculo del Precio de Liquidacién. Ello implicard que no se realizard un
cambio en el niimero de warrants emitidos.

Cualquier otra circunstancia que a efectos del Agente de Calculo tenga
efectos de dilucién o concentracion sobre el valor teérico de la accién Sol
Meli4 distintas de las contempladas anteriormente, se resolvera del modo que
mas se ajuste a los principios que rigen los casos que expresamente acaban de
tratarse.

Igualmente, en estos supuestos, el Agente de Célculo pondra en conocimiento
de Sol Melia y la CNMV las operaciones que pudieran afectar al valor teérico
de la accion Sol Melia y los ajustes que proceda realizar como consecuencia
de las mismas, a la mayor brevedad posible, para su difusién pablica.
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No procederd realizar ajustes en el caso de distribucion de dividendos
(ordinarios o extraordinarios) o de reduccion del nominal de la accién SOL
MELIA que no conlleve modificacion en el nlimero de acciones emitidas.

iii) Contrato de Contrapartida

SOL MELIA Y BCH BOLSA han firmado el 28 de diciembre de 1998 un
contrato de contrapartida por el que éste se obliga a realizar las actuaciones
necesarias para favorecer la liquidez de la emision de warrants una vez tenga
lugar dicha emision y sean admitidos a negociacion, adoptando, por su cuenta
y sin riesgo para el emisor, las medidas necesarias para adecuar la oferta y
demanda de los valores a las tendencias de mercado y corrigiendo, de este
modo, los posibles desequilibrios que pudieran producirse en los términos
que se detallan en dicho contrato. Asi, BCH Bolsa facilitard la contratacion
de los valores mencionados, en la medida en que las circunstancias de
mercado lo permitan realizando las siguientes actuaciones:

a) Mantener ordenes de compra y venta de los warrants en el supuesto
de falta o notable insuficiencia de oferta o demanda.

b) Introducir precios de compra y venta en condiciones tales que no
exceda del 10% la diferencia entre las mejores posiciones de compra
o de venta en el mercado, completando posiciones de oferta y
demanda, de modo que estas no sean inferiores en un valor efectivo
de cinco millones de pesetas. as posiciones de compra podran
adecuarse en todo momento en referencia a la cotizacién dltima del
warrant, no pudiendo esta diferencia exceder de un 10%

No obstante lo anterior, toda vez que las obligaciones de este contrato tienen
un caracter novedoso en €l mercado espafiol, y resulta de especial dificultad
anticipar las tendencias de oferta y demanda de los inversores y operadores
en el mercado, y dado que ni BCH Bolsa ni la emisora gozan de una cartera
de warrants a la firma de la fecha del presente compromiso, se manifiesta que
los apartados a) y b) anteriores podréan sufrir determinadas modificaciones
puntuales, de mutuo acuerdo de las partes intervinientes en dicho contrato,
previa comunicacion a la CNMYV.

V.9.Bis.5. Supuesto de la sustitucion de 1a peseta por el euro

Durante la vigencia de la presente emisién de warrants sobre acciones SOL
MELIA, la peseta ser4 sustituida por el euro, de conformidad con el articulo
109 L 4 del Tratado de la Uniéon Europea. En el periodo transitorio de
coexistencia del euro y de la peseta, la presente emisién no experimentara
ninguna modificacién, por efecto de la introduccidén del euro, en las
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condiciones financieras aqui contenidas. Las cantidades en pesetas a las que
la emision de warrants se refiere se entenderan realizadas al euro o en
pesetas, indistintamente, calculadas al tipo oficial de conversion y con el
redondeo pertinente, salvo que por imperativo legal se establezca otra cosa.

V.10 SUSCRIPCION O ADQUISICION DE LAS ACCIONES
¥.10.1 Destinatarios de la Oferta

La presente Oferta se extiende al 100% de las acciones de la SOCIEDAD
AFECTADA de CINCO (5) FLORINES HOLANDESES de valor nominal
cada una, admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia y que se negocian a través del Sistema de
Interconexién Bursatil Espafiol (Mercado Continuo).

No obstante, las 2.048.450 acciones de MIA propiedad de SOL MELIA
INVESTMENT N.V. no acudirin a la Oferta y serdn objeto de
inmovilizacion hasta el momento de publicacion del resultado de la Oferta en
los Boletines de Cotizacién de las Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores espafiolas.

Por consiguiente, la Oferta tiene por objeto la adquisicion de 9.701.550
acciones de la SOCIEDAD AFECTADA, que representan,
aproximadamente, un 82,57% de su capital social y que, junto a las que han
sido objeto de inmovilizacién, suman el 100% de las acciones de la
SOCIEDAD AFECTADA.

Asimismo, la Junta General de Accionistas de la Compaiiia MAJORCAN
HOTELS N.V., celebrada en fecha 28 de diciembre de 1998, ha adoptado el
acuerdo de acudir a la presente Oferta Publica con la totalidad de las acciones
de MIA de su propiedad, esto es, con TRES MILLONES NOVECIENTAS
OCHENTA Y SIETE MIL - CUATROCIENTAS ONCE (3.987.411)
acciones, recibiendo unica y exclusivamente como contraprestacion por las
mencionadas acciones de MIA, las acciones de SOL MELIA que le
correspondan en aplicacidon de la correspondiente ecuacién de canje. Dicho
acuerdo se adjunta como ANEXO 17 al presente Folleto.

Véase, asimismo, apartado /I /anterior.

V.10.2 Plazo de aceptacion

Fl plazo de aceptacion de la presente Oferta es de cuarenta y cinco (45) dias,
a partir de la fecha de publicacion del primero de los anuncios en ¢l Boletin
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Oficial del Registro Mercantil, en el Boletin de Cotizacion de las Bolsas de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, y en dos periddicos, tal y como
establece el articulo 18 del Real Decreto 1197/1991. Se incorpora como
ANEXO 10 ¢l modelo de texto de dicho anuncio.

A efectos del computo del referido plazo de cuarenta y cinco (45) dias, se
incluiré tanto el dia inicial como el final. En el caso de que éste ltimo fuese
festivo, el plazo de aceptacion se extenderd hasta las 24 horas del dia habil
inmediatamente siguiente.

V.10.3 Formalidades relativas a la aceptacion de la Oferta

Los accionistas de MIA que deseen aceptar la Oferta Piblica deberan
formular su aceptacion por escrito dirigiéndose a la Entidad Adherida al
Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores (Bancos, Cajas de
Ahorros o Sociedades o Agencias de Valores), donde tengan constituido su
depdsito de valores de MIA. La citada Entidad Adherida respondera de la
titularidad y tenencia de los valores a que se refieren dichas aceptaciones, asi
como de la inexistencia de cargas o gravamenes, o derechos de terceros que
limiten los derechos politicos o econdmicos de dichas acciones o su libre
transmisibilidad.

La declaracion de la aceptacion de la Oferta que cada accionista de MIA
realice ante la Entidad Adherida correspondiente deberd incluir todos los
datos identificativos exigidos por la legislacidén vigente para este tipo de
Operaciones.

Dicha declaracién de aceptacion de la Oferta, debera incluir todos los datos
necesarios relativos a la titularidad de las acciones de MIA para poder
formalizar la transmisién a SOL MELIA como SOCIEDAD OFERENTE.

Se entenderd que la declaracion de aceptacidn implica automatica e
irrevocablemente el consentimiento del accionista aceptante para que, en la
forma prevista en el apartado /I1.2.4. anterior, las acciones de MIA que estén
comprendidas en la declaracién de aceptacion (incluidas, por tanto, aquéllas
en las que se aplique el régimen de Picos), sean presentadas por la Entidad
Adherida en la que estén registradas a la Entidad Agente para que ésta
gestione el cambio de titularidad de las acciones objeto de aceptacion a favor
de la SOCIEDAD OFERENTE, suscribiéndose y desembolsandose, de este
modo, el aumento de capital de SOL MELIA que supone la contraprestacion
de la presente Oferta.

Las declaraciones de aceptacion tendrén la condicion de Boletin de Suscripcion
y en la misma se recogeran las principales caracteristicas de las acciones y de
los warrants a emitir por SOL MELIA como contraprestacién por la presente
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Oferta. Dichas declaraciones de aceptacion no podran ser objeto de negociacion
y tendran vigencia hasta la asignacién por el SCLV de las correspondientes
referencias de registro de las acciones y de los warrants, a favor de los
accionistas de MIA aceptantes de la Oferta.

Véase, asimismo, apartado /71 2 anterior.

V.10.BIS SUSCRIPCION O ADQUISICION DE LOS WARRANTS

V. 10.Bis.1 Colective de potenciales inversores a los que se ofrecen los
warrants. Alerta sobre los riesgos e incertidumbres
inherentes a la inversion en este tipo de productos

La presente emisién de warrants sobre acciones SOL MELIA est4 dirigida
exclusivamente a los accionistas de MIA que acudan a la Oferta Publica de
Adquisicién formulada por SOL MELIA, quienes tendran derecho a percibir
del Emisor un warrant por cada una de las acciones de SOL MELIA que
reciban en canje por sus actuales acciones de MIA, conforme a la relacién de
canje propuesta y demas términos que se describen en el presente Folleto.

La sociedad MAJORCAN HOTELS N.V ha anunciado su decisidén de acudir
a la Oferta sin recibir warrants.

El Emisor advierte que (i) los rendimientos de los valores objeto de la
emisién dependen de la evolucién de la cotizacion accién SOL MELIA; (ii)
rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras y (iii) las
expectativas sobre el comportamiento de la accién SOL MELIA pueden
modificarse en cualquier momento durante el plazo de vigencia del warrant.

V.10.Bis.2 Aptitud de los valores para cubrir exigencias legales de
inversién.

Los warrants de esta emision, una vez admitidos a cotizacion, son aptos para
cubrir las exigencias legales de inversion a los que estan sometidos
determinados tipos de entidades.

Asimismo, son igualmente aptos para la inversidn de los activos de los
Fondos de Pensiones de conformidad con lo establecido en el articulo 34 del
R.D. 1307/1988 por el que se aprueba el Reglamento de Planes y Fondos de
Pensiones y para el computo de los coeficientes de inversién de Instituciones
de Inversion Colectiva, con excepeion de los Fondos de Inversion en Activos
del Mercado Monetario, de conformidad con lo establecido en los articulos
17, 26 y 49 del Reglamento de la Ley 46/1984 de 26 de Diciembre,
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reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva, aprobado en R. D.
1393/1990 de 2 de Noviembre y O.M. de 10 de Junio de 1997 sobre
operaciones de las Instituciones de Inversién Colectiva con productos
financieros derivados.

V.10.Bis.3 Fecha o periodo de suscripcién

Los warrants a los que se refiere el presente folleto serdn suscritos por los
accionistas de MELIA INVERSIONES AMERICANAS, N.V. que acepten la
Oferta Piiblica de Adquisicién formulada por SOL MELIA. La practica de la
primera inscripcién de los warrants a su favor se realizara por las entidades
adheridas que intervengan en la misma, y en iguales términos a los
establecidos para la liquidacién de la operacién y de forma coetinea con la
inscripcién de las nuevas acciones de SOL MELIA a su favor.

V.10.Bis.4  Lugar de suscripcién

Los accionistas de MIA que deseen aceptar la Oferta Publica deberan
formular su aceptacion por escrito dirigiéndose a la Entidad Adherida al
Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores (Bancos, Cajas de
Ahorros o Sociedades o Agencias de Valores), donde tengan constituido su
depdsito de valores de MIA.

V. 10.Bis.5 Plazo y forma de inscripcién de los warrants a favor de sus
titulares

Adjudicados los warrants a cada uno de los accionistas de MIA que hayan
aceptado la Oferta de Phiblica de Adquisicién formulada por SOL MELIA, se
efectuard la inscripcién a nombre de los suscriptores en el correspondiente
registro contable del Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores, a
través de las Entidades Adheridas al mismo. La inscripcion de los valores a
favor de cada accionista de MIA que haya aceptado la Oferta de Publica de
Adgquisicién formulada por SOL MELIA equivaldré a la entrega y la persona
que aparezca en los asientos se reputara titular legitimo.

V.10.Bis.6 Forma y Fecha de hacer efectivo el desembolso

Dado que el warrant constituye contraprestacion de la Oferta Publica de
Adquisicién objeto de este Folleto no debera realizarse desembolso alguno en
metalico para su suscripcidn por quienes la acepten.
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V.10.Bis.7  Documento acreditativo de la suscripcién

Las declaraciones de aceptacién tendrén la condicién de Boletin de Suscripcién
y en la misma se recogeran las principales caracteristicas de las acciones y de
los warrants a emitir por SOL MELIA como contraprestacién por la presente
Oferta. Dichas declaraciones de aceptacién no podréan ser objeto de negociacién
y tendran vigencia hasta la asignacion por el SCLV de las correspondientes
referencias de registro de las acciones y de los warrants, a favor de los
accionistas de MIA aceptantes de la Oferta,

V.10.Bis.8 Legislacién

Ambas emisiones se realiza al amparo de la Ley 24/1988, de 28 de julio del
Mercado de Valores en su redaccion modificada por la Ley 37/1998, de 16 de
noviembre, de Reforma del Mercado de Valores, Ley de Sociedades
Anénimas y disposiciones concordantes (R.D. 291/92 de 27 de Marzo y O.M.
de 12 de Julio de 1993).

V.11 DERECHOS PREFERENTES DE SUSCRIPCION

Aun cuando el articulo 10.6 del Real Decreto 1197/1991 parece excluir el
derecho de suscripcién preferente que habrian de tener los antiguos accionistas
y titulares de obligaciones convertibles de SOL MELIA, segin lo dispuesto en
el articulo 158 de la Ley de Sociedades Anénimas, el Consejo de
Administracion de la Compafifa ha considerado conveniente proponer que la
Junta General de Accionistas de la Compafiia acuerde expresamente la
supresion del citado derecho de suscripcion preferente, en cuanto hubiera de

resultar necesario,

Véase, asimismo, ANEXO 6 del presente Folleto Informativo.

V.12 COLOCACION Y ADJUDICACION DE LOS VALORES
V.12.1 Entidades que intervienen en la Operacion

En la presente operacién han intervenido las siguientes Entidades:
BCH BOLSA, S.V.B, S.A.

. Entidad adquirente de los Picos de los accionistas de MIA.
. Agente de Célculo de los warrants.
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BANCO CENTRAL HISPANOAMERICANO, S.A.

. Entidad encargada del asesoramiento financiero de MIA.
. Entidad Agente.
. Entidad Liquidadora de los warrants.

UBS AG, representada por su divisién de Banca de Inversion, WARBURG
DILL.ON READ

. Entidad encargada del asesoramiento financiero de SOL
MELIA.

En la presente Oferta no intervendran Entidades Aseguradoras.

Asimismo, se hace constar expresamente que dado que la Oferta se dirige a la
totalidad de las acciones de MIA que no son propiedad, indirectamente, de SOL
MELIA, no existira prorrateo.

V.12.2 Colocacion y Adjudicacion

Véase apartados [I1.2.1 a III 2.3 anteriores.

V.13 TERMINACION DEL PROCESO

V.13.1 Publicacion del resultado de la Oferta

Transcurride el plazo de aceptacidn previsto en el presente Folleto
Explicativo, o el que resulte, en su caso, de su prorroga o modificacion, y en
un plazo que no excedera de CINCO (5) dias, las Sociedades Rectoras de la
Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia comunicaran a la
Comision Nacional del Mercado de Valores el nimero total de valores
comprendidos en las declaraciones de aceptacion presentadas.

Conocido por la Comisién Nacional del Mercado de Valores el total de
aceptaciones, comunicara, en el plazo de TRES (3) dias, a las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, a
SOL MELIA y a MIA, el resultado de la Oferta.

Las Sociedades Rectoras publicardan dicho resultado no mas tarde del dia
siguiente en los correspondientes Boletines de Cotizacién. Se entenderd por
fecha de publicacion del resultado de la Oferta, la de la sesidén bursatil a la
que se refieran los mencionados Boletines de Cotizacion.
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V.13.2 Cambio de titularidad de las acciones de MIA aceptantes de la
Oferta

La Entidad Agente realizard, junto con el Servicio de Compensacion y
Liquidacién de Valores, y no més tarde de CINCO (5) dias habiles desde la
fecha de publicacion del resultado de la Oferta, el cambio de titularidad en
favor de SOL MELIA de las acciones de MIA objeto de aceptacion de la
Oferta.

Realizado dicho cambio de titularidad, se’entenderé. suscrito y desembolsado
el aumento de capital de SOL MELIA, mediante la aportacion de las
mencionadas acciones de MIA objeto de aceptacion de la Oferta.

La SOCIEDAD OFERENTE inmovilizara dichas acciones hasta su efectivo
canje por las nuevas acciones de SOL MELIA.

V.13.3 Ejecucion e inscripcion en el Registro Mercantil de Baleares del
acuerdo de ampliacién de capital de SOL MELIA. Otorgamiento
de la escritura de los warrants

Una vez realizado el cambio de titularidad de las acciones de MIA a favor de
SOL MELIA, y no mas tarde de TRES (3) dias habiles desde la realizacion
del referido cambio de titularidad, el Consejo de Administraciéon de SOL
MELIA, procederé a acordar la adjudicacién a los aceptantes de la Oferta de
las acciones y los warrants de SOL MELIA ofrecidos como contraprestacion,
declarando la integra suscripcion y desembolso de dicha ampliacién de
capital y la emision de los warrants mediante la aportacién de las acciones de
MIA objeto de aceptacion de la Oferta.

Dicho acuerdo, que se anunciard en los mismos medios en que se hubiese
publicado la Oferta, serd objeto de elevacién a publico, y es intencién de la
Sociedad, que se proceda a su inscripcién en el Registro Mercantil de
Baleares en un plazo no superior a DIEZ (10) dias héabiles desde la ejecucion
del acuerdo de ampliacion de capital.

V.13.4 Entrega de las nuevas acciones y de los warrants a los accionistas
aceptantes de Ia Oferta

Una vez inscrito en el Registro Mercantil de Baleares el aumento de capital
acordado por SOL MELIA, como contraprestacién a la Oferta Publica, se
presentard al Servicio de Compensacién y Liquidacién de Valores copia
autorizada o testimonio notarial de la escritura de aumento de capital y
emision de warrants de SOL MELIA.
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Asi, en virtud de lo establecido en los articulos 6, 11 y 35 del Real Decreto
116/1992 el citado Servicio de Compensacién y Liquidacién de Valores y las
Entidades Adheridas al mismo, procederdn a la inscripcién de las nuevas
acciones de SOL MELIA como anotaciones en cuenta a favor de los
aceptantes de la Oferta asi como los warrants que les correspondieren.

Las nuevas acciones asi como los warrants que se emitan por SOL MELIA
como contraprestacion de la Oferta Publica y que se adjudiquen a los
accionistas aceptantes, serdn depositados en las Entidades Adheridas en las
que dichos accionistas aceptantes tuviesen constituido el depésito de las
acciones de MIA con las que hubiesen concurrido a la Oferta.

Las declaraciones de aceptacion tendran la condicién de Boletin de Suscripcion
y en la misma se recogeran las principales caracteristicas de las acciones y de
los warrants a emitir por SOL MELIA como contraprestacion por la presente
Oferta. Dichas declaraciones de aceptacion no podran ser objeto de negociacion
y tendrdn vigencia hasta la asignacién por el SCLV de las correspondientes
referencias de registro de las acciones y de los warrants, a favor de los
accionistas de MIA aceptantes de la Oferta.

V.13.5 Admisién a negociacién de las nuevas acciones de SOL MELIA
emitidas como contraprestacion

Véase apartados V.1.2 y V.8 anteriores.

V.13.BIS AMORTIZACION DE LOS WARRANTS
V.13.Bis.1 Modalidades de amortizacion

Los warrants seran ejercitados, y en su caso se amortizaran, en la Fecha de
Vencimiento a favor de sus titulares de forma automaética siempre que, la
correspondiente entidad adherida que se encuentre encargada de su depésito
administrado presente los oportunos justificantes en los plazos y en la forma
que al efecto sea comunicado por la Sociedad Emisora o por la Entidad
Liquidadora en su nombre. Tal comunicacién se realizard mediante la
publicacién de un anuncio en el Boletin de Cotizacién de 1a Bolsa de Madrid
y en un diario de difusién nacional. En la Fecha de Liquidacién se abonara en
efectivo a los titulares de warrants las cantidades que correspondan, en su
caso, a través del Banco Central Hispanoamericano, S.A., que actiia en la
presente emision en calidad de Entidad Liquidadora.

V-30




No existird opcién de amortizacion anticipada de los warrants de esta
emision, ni para el Emisor, ni para el accionista de MIA que acuda a la Oferta
Publica de Adquisicién formulada por SOL MELIA fuera de los supuestos
recogidos en el apartado V.9.bis.4.ii), sin perjuicio de la facultad de Hoteles
Mallorquines Agrupados, S.A; Hoteles Mallorquines Asociados, S.A. y
Hoteles Mallorquines Consolidados, S.A. a adquirirlos en Bolsa.

V.13.Bis.2 Liquidacion

El importe en pesetas que el titular de cada warrant tendrd derecho a percibir
en la Fecha de Liquidacion, resultara del Precio de Liquidacién en el modo
en que el mismo aparece definido en el apartado V. 10. anterior.

A partir del 1 de enero de 1999 el Emisor (conforme queda definido en el
Tratado de la Unién Europea), y durante el periodo de transicién de la misma
(1 de enero de 1999 al 31 de diciembre del 2001), podra sustituir las
cantidades en pesetas a abonar al titular de los warrants de acuerdo con el
Precio de Liquidacion que resulte por los importes que correspondan en
euros, calculados al tipo de conversién que se establezca en las normas que a
tal efecto se promulguen, si bien, en dicho supuesto (y no existiendo todavia
monedas y billetes), la entidad adherida donde se encuentren depositados los
warrants efectuara la correspondiente conversidn de pesetas a euros,
aplicando los citados tipos de conversion y los redondeos que fuesen
oportunos, en su caso.

V. 13.Bis.3 Fecha, procedimiento y publicidad para el pago de la
Liquidacion

El Emisor comunicari, mediante la publicacion, tan pronto como sea posible
a partir de la Fecha de Vencimiento, de los pertinentes anuncios en el Boletin
Oficial de la Bolsa de Madrid y en un diario de difusion nacional la cantidad
en pesetas que se tenga derecho a percibir por cada warrant de acuerdo con
el Precio de Liquidacién que resulte. De dicha comunicacidon se dara
igualmente traslado a la CNMV.

Las Entidades Adheridas al Servicio de Compensacion y Liquidacién de
Valores, S.A. en las que figuren inscritos los titulares de los warrants,
facilitardn, dentro del plazo comunicado al efecto, la relacion de aquellos
titulares de warrants que tengan derecho a recibir la cantidad en pesetas al
Banco Central Hispanoamericano, S.A. que actia como Entidad Liquidadora-
para que se proceda por SOL MELIA a abonar el correspondiente importe a
sus titulares a través de las entidades adheridas donde tengan depositados los
mismos.
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V. 13.Bis.4 Servicio Financiero

Teniendo en cuenta que el Precio de Ejercicio es de 7.465 pesetas por warrant
y que los warrants se entregan al accionista de MIA que acuda a la Oferta
objeto de este Folleto sin que tenga que realizar desembolso dinerario alguno,
pueden contemplarse los siguientes ejemplos:

i) Para el titular de los warrants

EJEMPLO 1

Precio de Ejercicio: 7.465 pesetas

Limite Maximo: 1.835 pesetas

Precio Medio Ponderado: 7.789 pesetas

Valor de Liquidacion al Vencimiento:

Min {1.835; Max (0 ; 7.465 — 7.789)} = 0 pesetas

Basado en los datos del ejemplo anterior, el servicio financiero para un titular
de 100 warrants seria:

Desembolso inicial Valor de liquidacién
al vencimiento
Desembolso inicial NP NP
Liquidacién al NP 0 pesetas
vencimiento

(NP: no procede)
EJEMPLO 2

Precio de Ejercicio: 7.465 pesetas

Limite Maximo: 1.835 pesetas

Precio Medio Ponderado: 6.520 pesetas

Valor de Liquidacion al Vencimiento:

Min {1.835; Max (0 ; 7.465 — 6.520)} = 945 pesetds
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Basado en los datos del ejemplo anterior, el servicio financiero para un titular
de 100 warrants seria:

Desembolso inicial Valor de liquidacion
al vencimiento
Desembolso inicial NP NP
Liquidacién al NP 94.500 pesetas

vencimiento
(NP: no procede)

EJEMPLO 3

Precio de Ejercicio: 7.465 pesetas

Limite Maximo: 1.835 pesetas

Precio Medio Ponderado: 4.789 pesetas

Valor de Liquidacion al Vencimiento:

Min {1.835 ; Max (0 ; 7.465 — 4.789)} = 1.835 pesetas

Basado en los datos del ejemplo anterior, el servicio financiero para un
inversor titular de 100 warrants serfa:

Desembolso inicial | Valor de liquidacion
al vencimiento
Desembolso inicial NP NP

Liquidacién al vencimiento | NP 183.500 pesetas
(NJE: no procede)

ii) Para la SOCIEDAD EMISORA.

“Hoteles Mallorquines Agrupados, S.A.”, “Hoteles Mallorquines Asociados,
S.A” y “Hoteles Mallorquines Consolidados, S.A.” se han obligado,
irrevocablemente, en virtud de los acuerdos adoptados por sus respectivas
Juntas Generales de Accionistas, celebradas en fecha 28 de diciembre de
1998, a satisfacer a SOL MELIA todos los gastos y pagos que se deriven de
los warrants a entregar a los accionistas de MIA que acepten la oferta objeto
de este Folleto. Banco Central Hispanoamericano, S.A. ha avalado dicha
obligacién. En consecuencia, SOL MELIA, sociedad emisora de los
warrants, no deberé soportar gasto ni pago alguno relacionado con la emision
ya que sera finalmente satisfecho por las citadas socieda
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Basado en los datos de los ejemplos 1, 2 y 3 anteriores, en el supuesto de que
se emitieran 5.142.725 warrants:

EJEMPLO 1
Ingreso inicial Valor de liquidacién
al Vencimiento
Ingreso inicial NP NP
Liquidacion al vencimiento | NP 0 pesetas
(NP: no procede)
EJEMPLO 2
Ingreso inicial Valor de liquidacion
al Vencimiento
Ingreso inicial NP NP
Liquidacion al vencimiento | NP 4.859.875.125
pesetas
(NP: no procede)
EJEMPLO 3
Ingreso inicial Valor de liquidacion al
Vencimiento
Ingreso inicial NP NP
Liquidacién al vencimiento | NP 9.436.900.375 pesetas

{NP: no procede}

V. 13.Bis.5 Interés Efectivo previsto para el Tomador

Los warrants carecen de un rendimiento explicito para el titular del warrant,
dado que el rendimiento efectivo dependera de la evolucién de la cotizacion
de la accion SOL MELIA. Como se ha sefialado anteriormente el warrant se
entregard a los accionistas de MIA que acepten la OPA objeto de este Folleto
por cada accién de SOL MELIA que reciban en canje sin que deban realizar
desembolso dinerario alguno y, consecuentemente, no procede llevar a cabo
el calculo de interés efectivo.




V. 13.Bis.6  Garantias de la emision de warrants

i) Garantias de la emision

“Hoteles Mallorquines Agrupados, S.A.”, “Hoteles Mallorquines Asociados,
S.A” y “Hoteles Mallorquines Consolidados, S.A.” se han obligado,
irrevocablemente, en virtud de los acuerdos adoptados por sus respectivas
Juntas Generales de Accionistas, celebradas en fecha 28 de diciembre de
1998, a satisfacer a SOL MELIA todos los gastos y pagos que se deriven de
los warrants a entregar a los accionistas de MIA que acepten la oferta objeto
de este Folleto. Banco Central Hispanoamericano, S.A. ha avalado dicha
obligacién. En consecuencia, SOL MELIA, sociedad emisora de los
warrants, no deber4 soportar gasto ni pago alguno relacionado con la emisién
ya que sera finalmente satisfecho por las citadas sociedades.

Asimismo en dichas Juntas Generales de Accionistas se adopto el acuerdo de
facultar a los administradores de cada sociedad para que pueda decidir en el
mas breve plazo posible el medio y la forma a través del cual se lleve a cabo
el pago a los titulares de los warrants de las cantidades cuyo derecho de cobro
les atribuye, todo ello bajo el principio de que SOL MELIA no sufra gasto,
pérdida econdmica ni impacto contable negativo alguno en relacién con los
citados warrants,

it} Particularidades respecto a la prelacién de crédito: Clausula de
subordinacion
No procede.

V.14 CALCULO DE LOS GASTOS DE LA EMISION

A la fecha de elaboracion de este Folleto Explicativo, no es posible
cuantificar exactamente en términos monetarios el importe total de los gastos
de 1a Oferta, debido principaimente a que no es posible conocer el nimero de
accionistas de MIA que aceptaran la Oferta.

A continuacion se incluye una estimacién de los gastos de la Oferta Piblica
para SOL MELIA:
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. Canones admisién a negociaciéon (acciones y
warrants) y OPA

2. Tasas CNMV 10

3. Road-shows, Asesoramiento legal y financiero, y 328
publicidad

4. Informes de Auditoria, agencia y picos 40

5. Otros gastos 9

i STefal e o EE T D s B 414

V.15 RE:'GIMEN FISCAL APLICABLE A LAS ACCIONES DE SOL
MELIA

Se facilita a continuacion, a efectos meramente ilustrativos, un breve resumen
del régimen fiscal aplicable a las operaciones que pueden realizarse con
acciones que SOL MELIA emita como contraprestacioén de la Oferta.

Este resumen consiste en una descripcién general del régimen fiscal aplicable
a dichas operaciones de acuerdo con la legislacion estatal vigente, teniendo
en cuenta los aspectos de caracter general que pueden afectar a los inversores.
A cada uno de éstos corresponde examinar exhaustivamente el régimen fiscal
que les resulta aplicable, atendiendo a las circunstancias particulares que en
ellos concurran y la normativa vigente en el momento de la obtencion y
declaracion de las rentas correspondientes.

En este sentido, debe apuntarse que la Ley 40/1998, de 9 de diciembre, del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y otras Normas Tributarias
resultara de aplicacién a las rentas obtenidas a partir del 1 de enero de 1999 y
a las que corresponda imputar a partir de dicha fecha con arreglo a los
criterios de imputacidén temporal establecidos por la Ley 18/1991, de 6 de
junio y sus normas de desarrollo.

Del mismo modo, respecto de las personas, fisicas o juridicas, que no sean
consideradas residentes fiscales en Espafia, resultara de aplicacién lo
dispuesto en la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, sobre la Renta de No
Residentes y Normas Tributarias.
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V15.1 Inversores residentes en Espafia o que operen en Espafia a través de
un Establecimiento Permanente

i) Tributacién Directa

1 Rendimientos del capital mobiliario

De acuerdo con el art. 23.1 de la Ley 40/1998, tendran la consideracion de
rendimientos del capital mobiliario para los contribuyentes por el Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF) los dividendos, primas de
asistencia a Juntas o cualquier otra utilidad percibida de la entidad en virtud
de su condicién de accionista.

A efectos de su integracién en la base imponible del IRPF, el rendimiento
integro se calcularai multiplicando los importes mencionados por el
porcentaje del 140%, salvo que se trate de rendimientos que correspondan a
acciones adquiridas dentro de los dos meses anteriores a la fecha en que
aquéllos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esta fecha, dentro
del mismo plazo, se produzca una transmisién de valores homogéneos, en
cuyo caso se aplicara el porcentaje del 100%. Para el calculo del rendimiento
neto seran deducibles los gastos de administracién y depdsito de las acciones.

Los accionistas tendran derecho a deducir de la cuota integra del IRPF el
40% del importe integro percibido por tales conceptos, no procediendo tal
deduccion en el caso de que correspondan a acciones adquiridas dentro de los
dos meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho
cuando, con posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo, se produzca
una transmisioén de valores homogéneos.

Los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (IS) por obligacion
personal de contribuir o las entidades sujetas al Impuesto sobre la Renta de
No Residentes que actiien en Espatia a estos efectos mediante establecimiento
permanente, integraran en su base imponible el importe integro de los
dividendos o participaciones en beneficios, asi como los gastos inherentes a
la participacidn, en la forma prevista en el articulo 10 de la Ley 43/1995, de
27 de diciembre, del IS.

Los sujetos mencionados tendran derecho a una deduccién del 50% de la
cuota integra que corresponda a la base imponible derivada de los dividendos
o participaciones en beneficios, a cuyo efecto se considerara que la base
imponible es el importe integro de los mismos.
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No obstante, no procederd esta deduccion cuando los dividendos o
participaciones en beneficios correspondan a acciones adquiridas dentro de
los dos meses anteriores a la fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho y
cuando con posterioridad a esta fecha, dentro del mismo plazo se produzca
una transmision de valores homogéneos.

La deduccién serd del 100% cuando los dividendos o participaciones en
beneficios procedan de una participacion, directa o indirecta, de al menos el
5% del capital, que se hubiera poseido de manera ininterrumpida durante el
afio anterior al dia en que sea exigible el beneficio que se distribuya y se
cumplan los demas requisitos exigidos por el articulo 28 de la Ley del IS.

Estos sujetos pasivos también tendran derecho a las restantes modalidades de
la deduccién para evitar la doble imposicién previstas en el articulo 28 de la
Ley del IS, con los requisitos que este precepto sefiala.

Asimismo, en todo caso, resultaran aplicables las limitaciones a la aplicacién
de tal deduccidn establecidas en el apartado 4 del citado articulo.

En general, tanto los sujetos pasivos del IRPF como los sujetos pasivos del IS
soportaran una retencién del 25% del importe integro del beneficio
distribuido a cuenta de los referidos impuestos. La retencién a cuenta sera
deducible de la cuota del IRPF o IS y, en caso de insuficiencia de cuota, dar
lugar a las devoluciones previstas en el articulo 85 de la Ley 40/1998 y en el
articulo 145 de la Ley del IS.

2. Ganancias y pérdidas patrimoniales

Las transmisiones de acciones realizadas por sujetos pasivos del IRPF, asi
como las restantes alteraciones patrimoniales contempladas en el articulo 31
de la Ley 40/1998 daran lugar a ganancias y pérdidas patrimoniales, que se
integraran en la base imponible y se someteran a tributacién de acuerdo con
las normas generales para este tipo de rentas. Entre dichas normas cabe
destacar:

a) Cuando el inversor posea valores homogéneos adquiridos en distintas
fechas, se entenderan transmitidos los adquiridos en primer lugar.

b} Aquellas pérdidas o ganancias patrimoniales que se produzcan como
consecuencia de la transmisién de elementos adquiridos con menos de
dos afios de antelacion a la fecha en la que tenga lugar la alteracién en
la composicién del patrimonio se integraran en la base liquidable
general, estando gravada por el tipo correspondiente de la escala
general del impuesto, con un tipo marginal maximo del 48 iento
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(el cual incluye el tipo estatal y el tipo autondémico). Por el contrario,
las ganancias y pérdidas patrimoniales derivadas de elementos cuya
antigliedad supera los dos afios, se gravaran al tipo tnico del 20 por
ciento.

¢) La ganancia o pérdida patrimonial se calculard como la diferencia
aritmética entre los siguientes valores:

- Precio de venta de las acciones de SOL MELIA, de acuerdo con la
cotizacion del dia en que se produzca la transmision de las mismas
o por el precio pactado cuando sea superior a la cotizacion.

- Coste de adquisicion de esas mismas acciones para su
transmitente. A estos efectos, debe tenerse en cuenta lo sefialado
en el Apartado IV respecto de la valoracién de la cartera de SOL
MELIA para aquellos accionistas de MIA que hayan adquirido las
acciones al acudir al canje descrito en el mencionado apartado.,

En el caso de sujetos pasivos del IS por obligacién personal de contribuir o
entidades sujetas al Impuesto sobre la Renta de No Residentes que actien a
través del establecimiento permanente a estos efectos, el beneficio o la
pérdida derivados de la transmision de acciones o de cualquier otra alteracion
patrimonial relativa a las mismas se integrard en la base imponible del
impuesto en la forma prevista en el articulo 10 y siguientes de la Ley del IS.

Los mencionados sujetos podran tener derecho a la deduccidn para evitar la
doble imposicion en los términos y con las limitaciones previstas en el
articulo 28.5 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, y podran disfrutar del
diferimiento por reinversion en los términos previstos en el articulo 21 de la
citada Ley del Impuesto sobre Sociedades.

3 Impuesto sobre el Patrimonio

Las personas fisicas que adquieran acciones objeto de esta oferta, que estén
obligadas a presentar declaracion por el Impuesto sobre el Patrimonio,
deberan declarar las acciones que posean el 31 de diciembre de cada afio por
el valor de cotizaciéon medio del cuarto trimestre. El Ministerio de Economia
y Hacienda publica anualmente dicha cotizacién media.

4. Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones
La transmisién de acciones por causa de muerte o donacién en favor de

personas fisicas, se encuentra sometida a las reglas generales del Impuesto
sobre Sucesiones y Donaciones. En caso de transmisién gratuita a favor de un



sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades, la ganancia patrimonial que se
produzca tributara de acuerdo con las normas del Impuesto sobre Sociedades.

i) Tributacién Indirecta

La transmision de las acciones objeto de la presente oferta, estd exenta del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados y del Impuesto sobre el Valor Afiadido, de acuerdo con el
articulo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, el
articulo 45.1.B).9 del Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre,
por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y el articulo
20.1.18° de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor
Afiadido.

No obstante, segin el articulo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, tributaran por el concepto de “Transmisiones
Patrimoniales Onerosas” en el Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y
Actos Juridicos Documentados las transmisiones realizadas en el mercado
secundario, asi como las adquisiciones en los mercados primarios como
consecuencia del ejercicio de los derechos de suscripcion preferente y de
conversion de obligaciones en acciones, de valores que representen partes
alicuotas del capital social o patrimonio de sociedades cuyo activo esté
constituido al menos en su 50 por 100 por inmuebles situados en territorio
nacional, siempre que, como resultado de dicha transmision o adquisicién, el
adquirente obtenga la titularidad total de este patrimonio o, al menos, una
posicion tal que le permita ejercer el control sobre tales entidades.

V.15.2 Inversores no residentes a efectos fiscales en Espaiia

A estos efectos se consideraran inversores no residentes las personas fisicas o
juridicas que no tengan su residencia fiscal en territorio espafiol ni actuen,
respecto de la inversidn que se contempla en este folleto, a través de un
establecimiento permanente situado en Espafia.

El régimen fiscal que se describe a continuacion es de caracter general,
basado en el tenor de la Ley 41/1998, de 9 de diciembre, sobre la Renta de
No Residentes y Normas Tributarias.

En cualquier caso, se deben tener en cuenta las particularidades de cada

sujeto pasivo y las que puedan resultar de los Convenios para evitar la doble
imposicion suscritos entre terceros paises y Espafia.
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i) Tributacién Directa

1 Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y demas participaciones en beneficios equiparadas por la
normativa fiscal a los mismos, obtenidos por personas o entidades no
residentes en Espafia que actien sin establecimiento permanente, estan
sometidos a tributacion por el Impuesto sobre la Renta de No Residentes, al
tipo general de tributacién del 25 por ciento sobre su importe integro. Este
tipo impositivo podria verse reducido por aplicacion de Convenio para evitar
la doble imposicién o por la aplicacién de la exencidn prevista en la Ley de
este Impuesto, en su articulo 13.1.g, relativa a la distribucién de beneficios
por sociedades filiales residentes en Espafia a sus sociedades matrices
residentes en otros Estados miembros de la Unién Europea y siempre que
concurran los requisitos exigidos.

La Compaiiia debera practicar la retencion del 25 por ciento o la retencion
establecida en un Convenio para evitar la doble imposicién. No obstante, esta
obligacion de retener puede exceptuarse en aquellos casos en que se acredite
el pago del impuesto o la procedencia de la exencidn,

El inversor, su representante fiscal en Espafia, o el depositario o gestor de su
inversién o el pagador de los rendimientos deberdn cumplimentar la
declaracion correspondiente (modelo 210), o declaraciéon negativa cuando no
hubiera procedido la practica de la retencion.

2. Ganancias patrimoniales

De acuerdo con la legislacion espafiola, las ganancias patrimoniales obtenidas
por la transmisién de acciones de sociedades residentes en Espafia o cualquier
otra ganancia de capital relacionada con las mismas, para los inversores no
residentes, estan sometidas a tributacién en el Impuesto sobre la Renta de No
Residentes al tipo impositivo del 35 por ciento, sin perjuicio de lo dispuesto
en los Tratados y Convenios de doble imposicién suscritos por Espafia con
terceros paises.

Su cuantificacién se efectuaré aplicando las reglas contenidas en el art. 23.4.
de la Ley 41/1998, que establece el calculo de la base imponible para cada
alteracion patrimonial de acuerdo con lo dispuesto en los articulos 31 y
siguientes de la Ley 40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas y otras Normas Tributarias.
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No obstante, como excepcion, estaran exentas las ganancias patrimoniales
obtenidas por personas o entidades residentes a efectos fiscales en otros
Estados miembros de la Unioén Europea, siempre y cuando la ganancia no se
obtenga a través de un paraiso fiscal o en un Estado que tenga suscrito con
Espafia un Convenio para evitar la doble imposicién para evitar la doble
imposicién con cldusula de intercambio de informacion, de acuerdo con lo
dispuesto en el art. 13.1.b) de la Ley 41/1998 y con las excepciones que este
articulo contempla y el art. 13.1.h) de esta misma Ley.

La tributacion se produce mediante autoliquidacion (modelo 210) que debe
cumplimentar el sujeto pasivo, su representante fiscal o el depositario o
gestor de las acciones del no residente en Espaiia.

3. Impuesto sobre el Patrimonio

Las personas fisicas deben tributar por el Impuesto sobre el Patrimonio en
Espafia, sin perjuicio de que pudiera ser de aplicacién un Convenio para
evitar la doble imposicién, de acuerdo con una escala comprendida entre el
0,2% y el 2,5%, en relacion con los bienes o derechos que estén situados,
puedan ejercitarse o deban cumplirse en territorio espafiol a 31 de diciembre
de cada afio. A tal fin las acciones negociadas en mercados organizados se
valoran por la cotizacion media del cuarto trimestre del afio. El Ministerio de
Economia y Hacienda publicard anualmente la cotizacion media del cuarto
trimestre a efectos de este Impuesto.

La tributacidén se realiza mediante autoliquidacién que debe ser presentada
por ¢l sujeto pasivo o su representante fiscal en Espafia o su depositario o
gestor.

4. Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

La transmisiéon de acciones por causa de muerte o donaciéon en favor de
personas fisicas, se encuentra sometida a las reglas generales del Impuesto
sobre Sucesiones y Donaciones, sin perjuicio de lo dispuesto en los
Convenios para evitar la doble imposicion en los casos de transmisiones por
causa de muerte.

En caso de transmision gratuita a favor de un sujeto pasivo del Impuesto

sobre Sociedades, la ganancia o pérdida patrimonial que se produzca tributara
de acuerdo con las normas del Impuesto sobre Sociedades.
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1i) Tributacion Indirecta

La transmision de las acciones objeto de la presente oferta, estd exenta del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados
y del Impuesto sobre el Valor Afiadido, de acuerdo con el articulo 108 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, el articulo 45.1.B).9 del Real
Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de septiembre, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados y el articulo 20.1.18° de la Ley 37/1992, de 28 de
diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido

No obstante, segin el articulo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, tributardn por el concepto de “Transmisiones
Patrimoniales Onerosas” en el Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y
Actos Juridicos Documentados las transmisiones realizadas en el mercado
secundario, asi como las adquisiciones en los mercados primarios como
consecuencia del ejercicio de los derechos de suscripcion preferente y de
conversion de obligaciones en acciones, de valores que representen partes
alicuotas del capital social o patrimonio de sociedades cuyo activo esté
constituido al menos en su 50 por 100 por inmuebles situados en territorio
nacional, siempre que, como resultado de dicha transmisién o adquisicion, el
adquirente obtenga la titularidad total de este patrimonio o, al menos, una
posicion tal que le permita ejercer el control sobre tales entidades.

V.15.Bis REGIMEN FISCAL APLICABLE A LOS WARRANTS

Se facilita a continuacion, a efectos meramente ilustrativos, un breve resumen
del régimen fiscal aplicable a las operaciones que pueden realizarse con los
warrants que SOL MELIA emita y entregue a los accionistas que acudan al
canje.

Este resumen consiste en una descripcién general del régimen fiscal aplicable
a dichas operaciones de acuerdo con la legislacion estatal vigente, teniendo
en cuenta los aspectos de cardcter general que pueden afectar a los inversores.
A cada uno de éstos corresponde examinar exhaustivamente el régimen fiscal
que les resulta aplicable, atendiendo a las circunstancias particulares que en
ellos concurran y la normativa vigente en el momento de la obtencidon y
declaracion de las rentas correspondientes.

En el Capitulo /V.4 anterior de este folleto informativo, ya se ha descrito
cémo el valor de mercado inicial de los warrants se incorpora fiscalmente al
coste de la cartera de las acciones de SOL MELIA recibidas en el canje y que
se considera, ademas, este valor a efectos de determinar la renta o alteracion
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patrimonial que se pone de manifiesto en el canje. Asimismo, se sefiala en
dicho capitulo que el tratamiento contable y fiscal de los warrants se
considera andlogo al de los derechos de suscripcion preferente.

En el presente Capitulo, se efectia una exposicidn en sintesis de las
consecuencias fiscales de la amortizacion, ejercicio o venta de los warrants,

1) Accionista_de MIA residente (persona fisica o juridica) y el no
residente que actie en Espafia a través de establecimiento
permanente, que acude al canje

El accionista que resida en Espafia (y €l no residente que actien en nuestro
pais a través de un establecimiento permanente), que acuda al canje tendra un
coste de adquisicién fiscal de las acciones de SOL MELIA que se reciban
que se integrard por ¢l valor de mercado de las mismas y por el valor de
mercado de los warrants recibidos, produciéndose la desagregacién contable
y fiscal del valor de los warrants sélo en el caso de venta de los mismos.

Como consecuencia de ello, se plantean tres postbilidades en relacion con el
destino del warrant:

a) Amortizacion a la fecha de vencimiento: la amortizacién no
determinard ninguna alteracién patrimonial, sino que ratificard el
valor de las acciones de SOL MELIA que se mantengan (si éstas
hubiesen sido vendidas con anterioridad, dado que al warrant se le
habria otorgado un valor fiscal determinado e individualizado, en el
momento de la amortizacion se generaria una pérdida patrimonial por
la diferencia entre ese valor y el valor de amortizacion — valor que es
de cero pesetas -).

b) Ejercicio a la fecha de vencimiento: el ejercicio del warrant
determinara el cobro del Precio de Liquidacion, lo que a su vez,
generara una reduccion en el coste de adquisicion fiscal de la cartera
de SOL MELIA (si la cartera hubiese sido vendida con anterioridad,
dado que al warrant se le habria otorgado un valor fiscal determinado
¢ individualizado, en el momento de la amortizacién se generaria una
alteracion patrimonial por la diferencia entre ese valor y el Precio de
Liquidacién).

c) Venta del warrant: la venta del warrant determinard el cobro del
precio de enajenacion del mismo, lo que a su vez, generara una
alteracion de patrimonio por la diferencia entre el precio de venta y el
coste fiscal correspondiente al warrant.
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Las alteraciones patrimoniales que se produzcan, de acuerdo con lo antes
sefialado, se integrardn en la parte general de la base imponible del IRPF
(para ¢l caso de personas fisicas), ya que su periodo de generacién sera en
todo caso inferior a dos afios, y tributardn de acuerdo con las normas
generales del Impuesto, incluidas en los articulos 49 y siguientes de la Ley
40/1998, de 9 de diciembre, del IRPF y otras Normas Tributarias (cuya
entrada en vigor se producird a partir del préximo 1 de enero de 1999). Si se
trata de personas juridicas o entidades no residentes que actien en Espaifia a
través de establecimiento permanente, las rentas resultantes se integraran en
la base imponible del IS o Impuesto sobre la Renta de No Residentes,
respectivamente, y tributaran de acuerdo con el régimen general del Impuesto
sobre Sociedades.

ii) Persona fisica o juridica residente en Espafia (0 no residente que actie
en Espafia a través de un establecimiento permanente) que compra
warrants con posterioridad al canje

La persona fisica o juridica residente en Espaifia (o no residente que actie en
Espafia a través de un establecimiento permanente) que compre warrants con
posterioridad al canje tendra una alteracién de patrimonio por la diferencia
entre su coste de adquisicion fiscal (precio de compra satisfecho) y su precio
de transmision (cero pesetas, en el caso de amortizacion del warrant; el
Precio de Liquidacion, en caso de ejercitar el warrant; o el precio de venta, si
enajena el warrant antes de la fecha de vencimiento).

Las alteraciones patrimoniales que se produzcan, de acuerdo con lo antes
seflalado, se integrardn en la parte general de la base imponible del IRPF
(para el caso de personas fisicas), ya que su periodo de generacién serd en
todo caso inferior a dos afios, y tributarAn de acuerdo con las normas
generales del Impuesto, incluidas en los articulos 49 y siguientes de la Ley
40/1998, de 9 de diciembre, del IRPF y otras Normas Tributarias (cuya
entrada en vigor se producird a partir del proximo 1 de enero de 1999). Si se
trata de personas juridicas, o entidades no residentes que actlien en Espafia a
través de establecimiento permanente, las rentas resultantes se integraran en
la base imponible del IS o Impuesto sobre la Renta de No Residentes,
respectivamente, y tributaran de acuerdo con el régimen general del Impuesto
sobre Sociedades.



iii)  Accionista de MIA no residente (persona fisica o juridica), que no
actia en Espafia a través de establecimiento permanente, que acude al
canje

El accionista que no resida en Espafia, ni actie en este pais a través de
establecimiento permanente, y que acuda al canje tendrd un coste de
adquisicién fiscal de las acciones de SOL MELIA equivalente al que se ha
descrito en el punto i) anterior.

Asimismo, el célculo de las posibles ganancias patrimoniales que se
produzcan en los casos de ejercicio o venta del warrant, seran equivalentes a
los sefialados en el punto i) anterior.

Las ganancias patrimoniales que se produzcan, de acuerdo con lo antes
sefialado, tributaran, como regla general, al tipo del 35 por ciento en el
Impuesto sobre la Renta de No Residentes, aprobado por la Ley 41/1998, de
9 de diciembre (cuya entrada en vigor se producira a partir del préximo 1 de
enero de 1999). Sin perjuicio de lo anterior, cabe citar dos excepciones a esta
regla general:

a) Estan exentas las ganancias patrimoniales obtenidas por los residentes en
Estados miembros de la Unién Europea, con los requisitos sefialados en el
articulo 13.1.b) de la Ley 41/1998 y siempre que no se obtengan a través
de paises o territorios calificados reglamentariamente como paraisos
fiscales.

b) Las ganancias patrimoniales obtenidas por residentes en paises con los
que Espafia haya suscrito un Convenio para evitar la doble imposicién, en
general, s6lo podran ser gravadas en el Estado de residencia del
transmitente (en este caso, del titular del warrant).

iv) Persona fisica o juridica no residente en Espaifia que no actia en este
pais a través de establecimiento permanente y que compra warrants
con posterioridad al canje

La persona fisica o juridica que no resida en Espaiia, ni acte en este pais a
través de establecimiento permanente, que compre warrants con posterioridad
al canje tendrd una ganancia patrimonial por la diferencia entre su coste de
adquisicién fiscal (precio de compra satisfecho) y su precio de transmision
(el Precio de Liquidacion, en caso de ejercitar el warrant; o el precio de
venta, $i enajena el warrant antes de la fecha de vencimiento).
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Las ganancias patrimoniales que se produzcan, de acuerdo con lo antes
sefialado, tributardn de la misma forma que se ha sefialado en el punto iii)
anterior.

V.16 FINALIDAD DE LA EMISION

Las acciones y warrants a emitir por SOL MELIA tienen como finalidad
servir de contraprestacién para los accionistas de MIA que acepten la
presente Oferta Publica.

Véase, apartado V.5.3 anterior.

V.17 DATOS RELATIVOS A LA NEGOCIACION DE LAS ACCIONES
DE SOL MELIA PREVIAMENTE ADMITIDAS A COTIZACION
EN BOLSA

V.17.1 Niimero de acciones admitidas a negociacion oficial en la fecha de
elaboracién del presente Folleto Explicativo

A la fecha de elaboracion del presente Folleto Explicativo, se encuentran
admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao
y Valencia, y se contratan a través del Sistema de Interconexion Bursatil
Espafiol (Mercado Continuo), 31.000.000 de acciones de SOL MELIA, de
CIEN (100) PESETAS de valor nominal cada una, de una vinica clase y serie.

V.17.2 Datos referidos a 1996, 1997 y 1998

Los datos que figuran a continuacién se refieren a la negociacion de las
acciones de SOL MELIA en el Sistema de Interconexién Bursatil Espafiol
(Mercado Continuo).

Juio 12292129 23 5204063 5510 3230  2.960

Agosto 1.314.459 21 267.556 7.210 3.200 2.995
Septiembre 1.198.694 21 159.527 10.347 3.410 3.100
Octubre 863.860 23 90.945 6.114 3.425 3.300
Noviembre 2.264.072 20 357.857 10.596 3.990 3.330

Diciembre 1.549.5568 19 233.738 24.378 4.650 4.000
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Agosto
Septiembre
Octubre

Noviembre
Diciembre

1.736.087

1.481.017 20
1.043.662 19
2176427 22
1.268.192 21
1.405.816 21
1.460.161 23
1.267.133 20
2.184.193 2
2.112.259 23
2.251.399 20

1.620.535

194.101
134.179
152.453
750.789
180.216
140.048
130.131
198.575
245.409
361.371
427,709

185.095

33.023
21.094
14.873
21.002
2.09
32.670
914
12.655
14.359
19.272
28.822

Enero 1.628.315 177.698 29574 X .
Febrero 1.622.429 248,125 21.059 7.300 6.500
Marzo 3.564.455 477 857 54.296 7.380 6.550
Abril 2.137.774 268.494 34.762 7.960 6.790
Mayo 1.635.253 166,915 30.630 7.580 6.520
Junio 1.481.511 174.296 2197 7.310 6.980
Julio 2.935.940 880.044 22.698 7.350 6.400
Agosto 1.997915 375.448 22175 7.000 6.200
Septiembre 1.785.655 155.759 42.4290 5.980 4.485
Octubre 3.215.592 456.690 47 364 4.790 3.230
Noviembre 1.303.808 166.102 48.037 5.72¢ 5.000
Diciembre * 3.720.817 10 1.958.877 117.207 4.870 4,520
) Hasta el cierre de la sesion bursatil de [22] de diciembre de 1998, inclusive.
o
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V.17.3 Resultado y dividendos por accién

1997 1996 1995

Beneficio neto (Miles) 2.048.945 1914358  2.992.334 (3)
Beneficio atribuido al Grupo (Miles) 5.722.705 3.504.029  3.080.000 (3)
Capital (Miles) {1 3.100.000 3.100.000 3.100.000
Nuamero de acciones (1) 31.000.000  31.000.000  31.000.000
Beneficio por accién (Ptas.) 66,09 61,75 96,52
Beneficio por accién Grupo (Ptas.) 184,60 113,03 99,35
PER (2 92 75 .as
PER Grupo (2 33 41 .o
Pay-out (%) 64,00 68,00 -
Pay-out (%) (Grupo) 23,00 37,00 .-

Dividendo por accion 42 42 .-

(N Aunque los datos de 1995 y 1996 son pro-forma se asume un capital social de
3.100.000 y un niimero de acciones de 31.000.000.

(3] El PER y el PER del Grupo se calculan teniendo en cuenta la nota 1 anterior. Para el
célculo del PER se ha utilizado un precio de 5.080 Ptas. por accidn.

3) Se trata de beneficio pro-forma.

V.17.4 Ampliaciones de capital social realizadas durante los tres tultimos
ejercicios y el ejercicio corriente

Las variaciones en ¢l capital social durante los ejercicios 1995, 1996, 1997 y
el ejercicio corriente son las siguientes:

1) En virtud de la escritura otorgada ante el Notario de Palma de
Mallorca, Don Miguel Mulet Ferragut, el dia 26 de marzo de
1,996, con el n° 1.106 de orden de su protocolo, se acordo6 la
ampliacion del capital de la Compafila en un importe de
790.000.000,- Ptas., es decir, se increment6 desde la suma de
10.000.000,- Ptas. hasta la cantidad de 800.000.000,- Ptas,

Dicha escritura se encuentra inscrita en el Registro Mercantil

de Baleares, al Tomo 1335, Folio 127, Hoja nimero PM-
22603, Inscripcion 4°.
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2) En virtud de la escritura otorgada ante el Notario de Palma de
Mallorca, Don Miguel Mulet Ferragut, el dia 30 de abril de
1.996, con el n° 1.544 de orden de su protocolo, se acordd la
ampliacién del capital de la Compafiia en un importe de
1.000.000.000,- Ptas., es decir, se incrementd desde la suma
de 800.000.000,- Ptas. hasta la cantidad de 1.800.000.000,-
Ptas. Dicha escritura se encuentra inscrita en el Registro
Mercantil de Baleares, al Tomo 1335, Folio 127, Hoja numero
PM-22603, Inscripcion 52,

3) En virtud de la escritura otorgada ante el Notario de Palma de
Mallorca, Don Miguel Mulet Ferragut, el dia 28 de junio de
1.996, con el n°® 2382 de orden de su protocolo, se acordd la
ampliacion del capital de la Compafiia en un importe de
1.300.000.000,- Ptas., es decir, se increment6 desde la suma
de 1.800.000.000,- Ptas. hasta la cantidad de 3.100.000.000,-
Ptas. Dicha escritura se encuentra inscrita en el Registro
Mercantil de Baleares, al Tomo 1335, Folio 132, Hoja numero
PM-22603, Inscripcion 10,

Desde Julio de 1996 y hasta la actualidad no ha habido variaciones en el
capital social.

V.17.5 Acciones no admitidas a cotizacién

La totalidad de las acciones que representan el capital social de SOL MELIA se
hallan admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia, y se contratan a través del Sistema de Interconexion Bursatil
Espaiiol (Mercado Continuo).

V.17.6 Inexistencia de Ofertas Piblicas de Adquisicién

No ha sido formulada Oferta Publica de Adquisicién alguna sobre valores de
SOL MELIA.
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V.18 PERSONAS FISICAS O JURIDICAS QUE HAN PARTICIPADO
EN EL DISENO Y/O ASESORAMIENTO DE LA PRESENTE
OPERACION

V.18.1 Personas que han participado en el disefio y/o asesoramiento de la
Oferta y posterior emisién de nuevas acciones de SOL MELIA

Ademés de las Entidades mencionadas en el apartado V.72 anterior, la relacién
y funciones de las personas fisicas y juridicas que han participado en la Oferta y
posterior emisién de acciones es la siguiente:

CUATRECASAS.- Despacho encargado del asesoramiento legal, en Derecho
Espafiol, de la Oferta Publica de Adquisicién, de la emisién de las nuevas
acciones y de los warrants. Asimismo, ha emitido una opinién legal sobre la
adecuacion legal de Ia Oferta en todos sus extremos a derecho espafiol y sobre
la descripci6n del régimen fiscal aplicable que se ha incluido en los Capitulos
IV y V de este Folleto. En el ANEXO 23 se adjunta dicha opinion.

DELOITTE & TOUCHE.- Entidad que ha actuado como experto
independiente nombrado por el Sr. Registrador Mercantil de Baleares para
valorar las aportaciones no dinerarias de acciones de MIA que recibe SOL
MELIA

ERNST & YOUNG, S.A.- En su condiciéon de Auditor de Cuentas de la
SOCIEDAD OFERENTE se ha encargado de la emisién de los informes de
auditoria y del informe previsto por el articulo 159 de la Ley de Sociedades
Anénimas.

SKADDEN, ARPS, SLATE, MEAGHER & PLOM LLP.- Despacho
encargado del asesoramiento legal, en Derecho Inglés y Americano, de la
Oferta y de la emisién de nuevas acciones.

ARAOZ Y RUEDA.- Asesores legales en Derecho Espafiol de los Asesores
Financieros de la Operacion.

BCH BOLSA, 8.V.B,, S.A..- En su condicién de agente para la adquisicién de
los Picos resultantes en el canje de acciones a los accionistas de MIA, asi como
agente de calculo de los warrants a emitir por SOL MELIA. Dicha entidad ha
llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la calidad y
suficiencia de la informacion contenida en el Capitulo V del presente Folleto
Explicativo, segiin resulta de la carta que se adjunta como ANEXO 25.
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BANCO CENTRAL HISPANOAMERICANO, S.A..- En su condicién de
asesor financiero de MIA y Entidad Agente de la Oferta.

WARBURG DILLON READ, (ESPANA), S.A. - En su condicién de asesor
de SOL MELIA, S.A. en relacién con la operacion con la operacion de aumento
de capital y oferta piblica de adquisicién (OPA) sobre MIA. Dicha entidad ha
llevado a cabo las comprobaciones necesarias para contrastar la calidad y
suficiencia de la informacion contenida en el Capitulo VIII del Folleto
Explicativo, segiin resulta de la carta que se adjunta como ANEXO 26.

V.18.2 Inexistencia de vinculos o intereses econémicos

No existe constancia de la existencia de algin tipo de vinculacién (derechos
politicos, laborales, familiares, etc.) o interés econdmico alguno entre la
SOCIEDAD EMISORA y el resto de entidades (expertos y/o asesores) que han
intervenido en la presente operacién, que la estrictamente profesional,
relacionada con asesoria legal y financiera, distinta de las que se sefialan a
continuacién:

(i) Banco Central Hispanoamericano, S.A. tiene otorgada una péliza de
crédito a SOL MELIA por importe de 1.000.000.000,- Ptas.

(ii) D. Emilio Cuatrecasas Figueras, socio-director de CUATRECASAS
es Consejero Independiente de la SOCIEDAD OFERENTE.
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VI.1. GRUPO SOL MELIA

SOL MELIA es la entidad dominante de un Grupo de sociedades.

A continuacién, se incluye un detalle de las principales sociedades
dependientes mas significativas que componen el Grupo SOL MELIA a 31
de Diciembre de 1997, indicando su razén social, domicilio, actividad y
porcentaje de participacién directa o indirecta expresada en términos
porcentuales.

SOCIEDADES DEPENDIENTES

Orense 81 [+ )
(Madrid)
CARBOOKING & Fo Box 811 Queens | RENOUNIDG | Comercelteadin | KD 7]
RESERVATINS House
CASNDTAMARINDCE | Retama , 3 (Las EPANA PropiiaeCakn | 50 ) ] WESOLMANAGEMENT,SL
Palmss G. Cansria)
COMPTONERNNE | Cite Mahrajene-Tmm | TUNEZ. Gatorn [ W
GESTHOT. Chinnsr, 1 {Tuniy)
[ MARKSERVEY
[7] MESOLMANAGEVENT, BV,
] MBIANTGOATHDINSSA
=51 SOLMANINVESLBY.
DOCK Orense 81, (Madrid) | ESPANA Oficinn de 9508 | 491 100 MESOLMANAGEVENT, 5L
TELEMARKETIN Ventas
G, S.A.
DORPAN S.L. Gremio Toneleros 42 | ESPANG Propletaria | 99,99 | 0,1 ton MESULMANATEVENT,SL.
{Palma de Mallorca) Marcas
GESMESOL Elvira Méndez 10 PANAMA | Gestora 100 100
Edificio Banco do Cuba
Brasil
GRUFPQ SOL ASIA | 1109-1110 Admiralty CHINA Holding 60 60
CentreTower
Quecnsway Hong Kong ——
GRUPO SOL 80 Rafieles Place 25- | SINGAEUR | Oficina 60 50 GRUFO SOL ASIA
SERVICE 01 UOE Plaza Corperativa
HOT.M.INT. 68, 3-39 (Bogoth) COLOMEIA | Gestora 100 100 MEIANTERNATHOTRLSSA,
COLOMBIA, 5.A.
INV. TUR. DEL Lope de Vega 4 REP. Gestora 100 100
CARIBE, 5.A. (Santo Domingo) DOMINICA
NA
MARKSERY BV. | Straninskylasn 1715 | HOLANDA | Gestora Asla | 51 [ 100 SOL MANINVEST BV.
(Amasterdam)
MARKSOL Sol Kamelya TURQUIA | Gestora 10 £ 100 MARKSERY BY.
TUREZM Complex Calakil- Tunez
Manavgat (Antalya) —
MELIA BRASIL Avda, Cldade Jardin, | BRASIL Gestora [ 30 MARKSERY BY.
ADMIN. HS. CL. | 43,n" 16
rw-r"m )
L
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“MELIA 6 Cavendish Square | RENDUNIDO | Inactiva 100 100 MELANIERVATHOTNLS,SA,
INT.HOTELS (Londres)
F&ME
MELIAINTERNAT, | 6 Cavendish Square | RENOUNIDO | Inactiva 100 100 MELANIERATHOTELSSA.
HOTEL_SLT.D. {Londres)
MELIAINTERNAT. | Elvirs Méndez 10 PANAMA Gestora 100
HOTEL S.A. Edificio Banco do
Brasi —
MELIA Lope de Vega 4 REF. Gestora 160 100 [ INV.TUR DEL CARIBE, S.A.
MANAGEMENT, | (Santo Domingo) DOMINICA
S.A. NA
MELIA Avda. Venezucla. VENEZUEL | Geatora 100 100 MELANTERNATHOTIISSA.
VENEZUELA, 5.A. | EdIf. Forre América | A
(Caracas)
MELSOL Strawinskylsan 1725 | HOLANDA Gestors Asia | 100 100
MANAGEMENT, {Amsterdam)
B.V.
MELSOL Avds. de Brasil, 43- PORTUGAL | Gestora 80 B0
PORTUGAL §*1zq. Lishoa Portugal
MELSOL Gremio Tonclers 42 | BPANA Gestora [ 3 100 DORFAN, 5.L-
MANAGEMENT, (Palma de Mallorca)
S.L.
OPERADORA Avda.Central y Ocho. | COSTA Gestora 100 100 MELAINTERNATHOTRLS,SA.
COSTARISOL C/Treintay tres, 677 RICA
OPERADORA Bosque de Duraznos, | MEXICO Geatora 90 10 10 MARKSERY, BV.
MESOL §.A. 69 RC. Bdelas México
Lomas CP 11700
México
PROF. EN Gremio Toneleros 47 | ESTANA Inactiva 60 65 CASINO TAMARINDOS
ARRIENDO §.L. (Paima de Mallorca)
5 DORPAN, §.L.
SERY.CORP. Bosque de Duraznos, | MEXICO Gestora 100 160 MARKSERV, BV.
MESOL 5.A. de 69 BC. Bde las
C.V. Lomas CP 11700
Meéxico .
SOL GROUP B.Y. Strawinskylaan 1725 | HOLANDA Holding i0e 100
{Amsierdam)
SOL GROUP Sol Miami Beach, E.EL. Oficinn de 100 100 SOL GROUF EV.
CORP. 2100 Coral Way Suite Ventas
— 402. Miami Florida -
SOL HOLDING Sol Miami Beach, E.EUU. Holding 100 100 SOL MANINVEST, BV.
CORP 2100 Coral Way Suite
402. Miami Florida
SOL HOTEL Sol Miami Beach, EEUU. Gestora 100 100 SOL HOLDING CORP.
MANAGEMENT 2100 Coral Way Suite
CO. 402. Miami Florida
SOL HOTEL Sol Miami Beach, E.EUU. Gestora 10 100 SOL HOLDING CORP.
MIAMI BEACH 2500 Coral Way Suite
402. Miami Florida
SOL HTELES UK. | Centrat House-Upper | RENOUNIDO | Oficina de 100 100
Uobuin Place Ventas
(Londres)
SOL MANINVEST | Strawinskylaan 1725 | HOLANDA Gestora Asia | 100 100
BV (Amaterdam) _
SOL MELIA En constitucién EGIFTO Innactiva 50 100 MESOL MANAGEMENT,
EGIPT BRY,
— bl SOL MANINVEST BRY.
SOL MELIA Ruede Chantemerle SUIZA Serviclos 100 100
SERVICE S.A. (Friburgo) —
TALONARIO S Gremio Tonelerog 42 | ESPANA Venta 99,94 0,06 10 DORPAN, S.1.
NOCHES, §.1. (Palma de Mallorca) Talonarios
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Ademas, SOL MELIA ostenta participaciones de, entre el 20% y el 50% en
las siguientes entidades asociadas:

SOCIEDADES ASOCIADAS

SOCIEDAD DOMICILIO PAIS ACTIVIDAD
APART. BOSQUE, S.A. Gremio Toneleros, 42 (Pelma de Maliorea) Espafa  Propietaria hotel Bosque
CARIBOTELS MEXICO, S.A. de C.V. Carretern Sta. Pilar, 6 77600 (Cozumel) México  Propietaria de hoteles
CORP. HOT. HISPANOMEXICANA  Bulevard Kulkucan km 12 Zona hotelera Quintana Roo (Caldénico Explotadora de hoteles
DES. TURIST. DEL CARIBE Elvira Méndez, 10 Edif. Banco do Brasil Ap. 5246 (Panamajanama Explotadora de hoteles
HELLENIC HOTEL MANAGEMENT En constitucidn Grecia Inactiva
HOLIDAYS RESORTS Elvira Méndez, 10 Bdif. Banco do Brasil Ap. 5246 (PanzmoPanama  Explotadora de hoteles
INVERS. HOT.DEL CARIBE Elvira Méndez, 10 Bif. Banco do Brasi] Ap. 5246 (PenamaPmama Gestora
INVERS. INMOB. IAR 1997, C.A.  Hotel Melia Caracas (Caracas) Venezuels  Propietaria Melis Carncas
MARMER, 5.A. Avda Abrabam Lincoln, n* 1627 Suite 316 {Santo DomingoRep. Domin,  Propietaria de hoteles
SOL HOTI PORTUGAL HOT. LDA  Avda ds Republica, 85 1° Hsq. (Lisboa) Porugal  Explotadora de hoteles

Los recursos propios de las Sociedades Dependientes, estan incluidos en los
fondos propios del Grupo consolidado, mientras que los de las Sociedades
asociadas y de cartera son las que se relacionan a continuacion:

SOCIEDAD DOMICILIO PAIS ACTIVIDAD
AZAFATA, S.A. Autopista areopuerto s/n (Manises) ESPANA Prop. hotel Azafata
CARIBEAN INV. PROPERT. Elvira Mendez n® 10 (Panama) PANAMA  Holding
CARIBOTELS DE MEXICOQ Ista de Cozumel Quintana Roo MEXICO Prop. de hoteles
DES. HOT. GUANACASTE Avda Central y ocho C 33 (San José) COSTA RICADesarrollo hotel
DES. INM. GUANACASTE Avda Central y ocho C 33 (San José) COSTA RICADesarrollo golf y aptos.
HELLENIC HOTEL MANAG. Papadiamaniopoulou (Atenas) GRECIA Gestora Grecia
HOLIDAYS RESORTS Elvira Mendez n® 10 (Panamaé) PANAMA  Holding
HOROTEL, S.A. Avda Marqués de Villanueva del Prado s/n ESPANA Prop. hoteles
HOT. SANCTI PETR], 8.A. Gremio Toneleros 42 (Palma de Mallorca) ESPANA Hoteles en construccién

INM. CONCHAL FACIFICO ~ Avda Central y ocho C 33 (San José) ~ COSTA RICAProp. terrenos
GRUPO INMOTEL INVERSIONESiremio Taneleros 42 (Palma de Mallorca) ESPANA  Prop. hoteles

INV. HOT. LOS CABOS Avda Sarnuel Lewis C 33 (Panama) PANAMA  Holding

ORGESA HOLDING Collomas de Chapultepec MEXICO Gestora Meli4 San Lucas

P.T.S.AL Jalan Taman Patra, XIV (Jakarta) INDONESIA Prop. Melii Bali

PROP. EN ARRIENDO Gremio Toneleros 42 (Palma de Mallorca) ESPANA Inactiva

TURISMO DE INVIERNO Plaza Pradollano s/n (Monachil) ESPANA Prop. Melid Sierma Nevada
————

VI-4




SOL MELIA, 8. A (miles de plas.)
11127 [ DATOS SOCIALES ]
% PARTICIPACION CAPITAL RESERVAS RESULTADOS VALOR NETO CONTABLE 5% PARTICIPACION AFECT.ELEM COSTE DIF NEGATIVA FDO.COMERGC. AMORT.1.#07 FDO.COM. RESERVAS
SOCIEDADES Dimcio _ Indirecto  Total NM287 314297 et TOTAL Directas Indirsctas Total MANT CARTERA 1" CONSOLID. H1R7 FDO.COMERGI) NETO CONSOLID,
EMPRESAS DEL GRUPO
APARTOTEL 5.4, 89,73% 99,73% 160.000 18.687 23.254 180.951 190.411 1] 190411 150.140 £00.000 4] 335.225 35.017 288,308 -19.415
CASING TAMARINDOS, S.A. 2050%  050%  100% 500.000 880.262 281.895 1.682.187 1.853.876 8311 1.862.187 495.423 2.242.000 1] 350.448 37.548 312.800 -15.838
COMP.TUNISIENNE GESTH. 010% 99.80%  100% 13.227 768 10.885 24710 25 24.885 24.710 [\ 13.361 -398 0 o [} 268
DOCK TELEMARKETING, S.A. B5.08%  48%% 100% 55.000 -1.710 1812 57.102 54.208 2804 57.102 0 50.674 0 3439 ] 3.070 2.544
DORPAN.S.L. 20.90% 001%  100% 200.000 14.870 14.888 220,338 228315 23 220338 0 270.001 a 64.439 6.804 57535 9.108
GESMESOL 100% 100% 1270 689.834 627 404 1.208.407 1.208.407 0 1.288.407 0 300.000 154.468 0 [ [ 216.448
GRUPO SOL ASIA 60% 60% 165 21.051 107.585 128.811 77.287 0 77.287 0 1.000 0 52.005 5572 48.433 83.735
GRUPQ SOL SERVICE B80% B0% 13.705 41.970 5.901 §1.578 0 38.046 36046 0 8219 -19.1468 1} ¢ Q 8.038
HOT.MELIA INTERN.COLOMBIA 100% 100% 5.377 -2,483 2517 5.431 0 5.431 5.431 0 5.944 0 3699 306 2303 -330
INV.TURIST.DEL CARIBE 100% 100% 41.204 -58.204 307 17.603 -17.603 ] -17.603 0 1.000 0 17.967 1.925 16.042 -0d3
MARKSERV, B.V. 51% 49% 100% 5875 400.884 14.740 401.018 204.520 196.499 401.019 L} 516,388 ] 120211 12879 107.332 18.801
MARKSOL TURIZM 1% 0% 100% 1.800 55.480 20.444 88.524 8.852 77.872 88.524 0 68.832 0 35963 3853 3z.110 26211
MELIA BRASIL ADMINISTR. 0% 0% J.940 21.428 83.858 B50.245 0 71.308 71.308 ] 4.480 -13.073 [ 9 0 2.743
MELIA INTERN. HE. & M. 100% 100% 218 100.226 208.112 106.102 1] 106.102 106.102 0 2 0 a2.587 10.627 83.560 -8.735
MELIA INTERN. HOTELS LIdUK. 100% 100% n 2708 -1.550 -4.238 0 -4.238 -4.236 o 38 Q 2.538 272 2284 -187
MELIA INTERNAT HOTELS, S.A. 100% 100% 2.871.633 127.388 2.004.568 4.754.813 4.754.813 [+] 4.754.813 0 2.200.000 0 150.938 16.172 134.768 701.182
MELIA MANAGEMENT 100% 100% 9.188 19.080 ] 28.255 0 28.255 28.255 0 10.342 a 0 L] 0 17.913
MELIA VENEZUELA 1008% 100% 138 -3.348 79.257 -82.460 0 82 450 -02.40¢ [} 4.958 12,409 [ 0 0 20.577
MELSOL MANAGEMENT 100% 100% 2087 2.647 250 100 100 [ 100 [+] 1.144 a 1.008 118 081 305
MELSOL PORTUGAL e 80% 1.833 2748 9.752 14.133 11.206 [ 11.308 /] 11.000 1.811 0 0 0 -9.197
MESOL MANAGEMENT S.L. B5% 5% 100% 500 0 -201 20 284 15 2% 1] 1.708 0 833 00 83 213
OPERADORA COSTARISOL 100% 100% 7 3.503 14.142 11.742 o 17.742 17.742 o 4.187 o 0 0 9 -587
OPERADORA MESOL 90% 10% 100% 707.338 228.300 144.324 1.077.971 870174 107.787 1.077.971 [} B85.822 [ 207.570 22.240 185.330 255.295
* PROPIEDADES EN ARRIENDO, S.L. 85% B5% ] 0 0 0 [} 0 [+] ¢ 325 [ 0 a 0 o
SERV.CORPORAT MESOL 100% 100% 100.343 -144.014 77.842 34172 [} MAT2 34.172 o 90.991 [ 102.220 10.852 o1.268 41441
SOL GROUP CORPORAT. 100% 100% t2.792 53.284 5.979 72.055 [} 72,055 72.085 0 107.648 874 0 0 0 42548
SOL GROUP, BV. 100% 100% 2997 -3.235 -4.308 4547 -4.547 0 4547 1] 1.144 [ 38.868 4212 35506 38.486
SOL HOLDING CORP. 100% 100% 13 7.541 -108 7.356 0 7.250 7.356 0 14 -7.583 L} [+ o -43
SOL HOTEL MANAG. COMP. 100% 100% 13 9.021 334 B.700 0 B.700 B.700 0 2.810 -B58 0 0 [ 1,835
SCL HOTEL MIAMI BEACH 100% 100% 13 -5.085 891 -5.873 a 5973 -5.973 L] 15 0 4.118 441 3678 -7
SOL HOTELES UK. 100% 100% 199 -63.521 -33,654 97.008 97.008 0 -57.006 o 1.000 0 211.404 22650 168.754 147.080
SOL MANINVEST, B.V. 100% 100% 2.007 380.8674 24822 408.203 408,293 0 408.203 [} 461144 0 5.782 620 5.162 71.601
SOL MELIA SERVICE, §.A. 100% 100% 9.030 183.564 326.798 530200 £30.200 0 530.209 1] 9.538 ] 0 ] ] 193.504
TALONARIO CINCO NOCHES WM%  006%  100% 80.000 -12.837 42685 24.678 24.682 15 24,878 0 120.091 0 82.145 02872 82273 20477
TOTAL A810.625 2498531 2.807.47¢ 11.917.435 10.306.587 TIZ487 11.020.085 654,583 2120654 210.618 1,085,357 203.09% 1682498  1.481.986
EMPRESAS ASOCIADAS
APARTHOTEL BOSQUE.S.A, 25% 25% 276.000 302513 43.723 712236 178.058 0 178,059 3.480 225.00¢ ¢ 116.0t0 11.783 08277 66.937
* CARIBOTELS DE MEXICO 32.80% 32.80% o o i} '] 0 0 o L] 52,066 1] o [1] 1] 0
CORP. HOT.HISP.MEXICANA 20% 20% 182  6.347.138 302340 6.739.858 1.347.932 L] 1,347,932 [} 1.179.176 -39.452 0 [} L} 50.835
DESARRCLLOS TUR, DEL CARIBE 2062% 20,82% 3.582.600 6.588.201 1.508.419 11.678.220 0 2.408.255 2.408.255 0 BAB.485 1.300.082 0 o o -40.043
* HELLENIC HOTEL MANAGEMENT 40% 40% 1] [1] o 0 0 0 0 Q 20.864 0 0 [} 1] -]
* HOLIDAYS RESORTS 1240%  21,74% M, 14% 0 [} [ 0 0 0 0 0 3.681.200 L] 0 o 0 [
INV.HOT. DEL CARIBE 8,17%  38.97% TAGBO1 1505254 151 2252206 L] 814,623 814.623 658.113 2.140.208 488 342.933 38.743 306.180 -325.150
MARMER, S.A. 20,62% 20,62% 1.256.278 5.880.701 -798.130 G.A437.840 9 1.327.483 1.327 483 2.882.448 2.211.683 0 0 [} 0 -120.710
SOL HOTI PORTUGAL HOTEIS 45% 45% 4943 -1.89¢ 2.498 4749 2137 Q 2137 1] 1.504 0 ] [} 4] 851
TOTAL 5065004 20811418 1.148.990 2.825.909 1.528.128 4.350.081 B.072.488  1.324.045 10.250.815 1.240.020 453.003 48.53 404487 387501
TOTAL SOC, GRUPO ¥ ASOCIADAS 10675429 23.311.448 4.056.488 30540344 11.834.595 5.263.858 $7.000.553 4.1T8.012 18.400.288 -1.550.638 2.340.500 251.835 2.000.905 1.104.395
OTRAS SOCIEDADES PARTICIPADAS
AZAFATA, S.A. 8,70% 8,70% 173.800 264.256 21.443 459.301 30.050 [+] 30.959 [+] 45,000 L] 0 0 [+] [}
CARIBEAN INVESTM. PROPERTIES  2,18% 2,18% 72843 4] 0 72843 1573 [+] 1.573 1] 1.000 9 [} 0 [+] [}
DES. HOT. GUANACASTE 5,00% 15,00% 747866 4231523 L] 4979.224 746.984 [} 746,684 0 1.675.000 0 o 0 0 [}
DES. INMOB. GUANACASTE 15,00% 15.00% 202038  1.270.883 0 1.582.921 234 438 1] 234.438 [} 132.000 o 0 0 [ 0
HOROTEL, S.A. 12,40% 12.40% 540.000 519.377 120831 1.180.308 146.358 [1} 146.358 [} 50.000 4] o 0 1] 0
HOTELERA SANCT! PETRI, S.A. 19.50% 18,50% 100.000 0 0 100.00% 19.500 [} 18.500 [ 19.500 0 [} 0 [} 0
INMOB. CONCHAL PACIFICO 15,00% 15,00% 476.650 0 [ 476.850 T1.408 [ 71.499 [} 48.000 ] o L] 0 0
GRUPQ INMOTEL 18.85% 18,85%  40.545.488  23.002.018 2.019.087 71.568.260 13.480.245 0 13.490.245 [} 16.643,000 0 1] L] 1] 0
INVERSIONES,S.A.
INVERS. HOTELERAS LOS CABOS  15,00% 15,00% 3.053.463 -332.249 25441 2.748,855 411.998 o 411,098 0 550.000 ° [} Q ¢ 0
ORGESA HOLDING, N.V. 1417% 14,17% 4.205.019 -177.582 47872 3.950.565 581.070 0 561.070 0 1.195 o [} ] ] 0
P.T. SURLAYALA ANINDITA 18,52% 16,52% 1785788  4,728.148 [} 8513.834 1076102 0 1.078.102 0 1.500.000 [ [} 4 ] 0
TURISMO DE INVIERNO,S.A. 18.98% 18,00% 114.000 629.096 53.874 708970 151.345 0 151.345 0 175.000 1} [} 4] Q 0
TOTAL 58.106.290  34.135.475 2172904 94.414.860 16.650.972 [4 16.950.972 [4 20.837.695 0 [} ] [ 4
* Sociedades que ne Consolidan al 31/12/97 -
Carlbotels de México Na se disporen de datos al 31/12/97 Dividendos percibidos en el Ejercicio :
Propledades en Amendo S L. Es Inactiva al 3111287 Aparthotel Bosque, S.A. 11.250,-
Holidays Resorts. £ inactiva al 31/12/97
Hellenic Hotel Management Es inactiva al 3112/67




SOL MELIA, 8. A. (milles da ptas.}
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| DATOS SOCIALES ]
% PARTICIPACION CAPITAL RESERVAS RESULTADOS VALOR zm._.o_on-u.oz._.)wrm ™% AFECT.ELEM. COSTE DIF.NEGATIVA FDO.COMER AMORT.ENE/SET FDO.COM. RESERVAS
PARTICIPAL| c
SOCIEDADES Dirscto Indirecto Total 30/08/88 IV09/98 300898 TOTAL Directas Tatal 30:00/58 LARTERA 9" CONSOLID. e FDO.COMERCIO NETO CONSOLID.
EMPRESAS DEL GRUPO
APARTOTEL.SA. 99, 73% 9,73% 160000 31.548 139.638 331.484 330.589 o 330.589 155,900 880,000 1] 298.208 26.938 272,370 -43.755
CASINO TAMARINDOS, S.A. 00,50% 0,50% 100% 500.000 827 696 62.374 1.190.070 1.184.120 5.950 1.190.070 479.090 2.242.000 0 312.900 28.161 284.730 207.908
COMP. TUNISIENNE GEST.H. 0,10% 90,90% 100% 13.227 11.483 2213 46.823 47 46878 48.923 4] 13.215 -39 0 ¢ 0 11.039
DOCK TELEMARKETING, S.A. 95,00% 4.81% 100% 55.000 2.045 -11.115 30.930 37.968 1.08t 38.830 1] 59.674 o 3.070 278 2.704 “2
DORPAN.5 L. 99,50% 0.01% 100% 200.000 29.338 -4.405 224 933 224.911 22 224,833 ] 270.001 ¢ 57.535 5178 52.357 16.871
GESMESOL 100% 100% 1.279 1.207.124 616.181 1.914.584 1.814.584 0 1.614.584 1] 300.000 154 466 0 ] o B843.937
GRUPQ SOL ASIA B0% 60% 165 234,242 84.537 320 544 162.568 0 102.566 o 1.00Q 0 46433 4179 42.254 187.277
GRUPO SOL SERVICE B0%. 80% 13.705 47.853 -B241 s2.317 9 31.380 31300 ¢ 7.860 19,148 ] L] 0 10.118
HOT MELIA INTERN.COLOMBIA 00 100% 5377 -1.818 1.083 4.622 Q 4.822 4622 Q 6.479 Q 3.303 207 3.008 383
INV.TURIST.DEL CARIBE 0% 100% 41284 -58.857 -2.547 -20.550 -20.550 o -20.550 0 1.000 0 16.042 1444 14,598 -2.561
INVERSIONE'S LATINOAMERICA 2.000 100% 100% 8.101,833 1) 2177 8103.810  8.103.810 o 8.103.810 0 11.032.450 L] 300 18 282 -2.430.526
MARINA INTERN. HOLDING 100% 100% 833.220 0 -597 832 823 4] 832,623 632.823 0 569.601 o [ ] ¢ 33.819
MARKSERV, B.V, 51% 40% 100% 5.875 305.143 -96.55¢ 304 462 155.276 149.186 304.462 ] 517.003 4] 107.332 2660 aT.872 -8.653
MARKSOL TURLZM 10% 90% 100% 1.8600 55.877 53.064 1#0.541 11.054 99.487 110.541 Q 668.918 o 2.110 2.860 29.220 40.482
MELIA BRASIL ADMINISTR, 3% 80% 3.049 85.260 43.812 133.060 1] 106.448 106.448 o 4409 +13.073 0 ¢ 0 53.827
MELIA INTERN, HE. & M. 100% 100% 218 105.886 ¢ 106.102 0 108.102 108.102 o 2 [+ 83.560 7.520 76.040 180.371
MELIA INTERN. HOTELS Ltd.U K. 100% 100% 2 -4.259 52 -4.289 2 -4.280 -4.289 0 34 [1] 2284 204 2.060 +2.008
MELIA INTERNAT.HOTELS. S.A. 100% 100% 2.877.633 1.877.180 844282 5.600.105 5.609.105 0 5.800.195 1] 2.200.000 ¢ 134.786 12129 122.837 2.680.579
MELIA MANAGEMENT 100% 100% o.1685 19.088 80,284 108.539 9 108.53¢ 108.559 [ 8.990 0 i) 1] o 16.265
MELIA VENEZLEELA 100% 100% 136 -82.605 -3.820 -86.008 Q -B8.000 «B6.088 ¢ 4.624 12.408 9 0 0 -99.502
MELSOL MANAGEMENT. B.V. 100% 100% 2097 -2.808 -26.238 -20.140 -28.140 o -28.140 0 1144 0 o1 aa 853 £
MELSOL PORTUGAL BO%. B 1633 334 168.405 18.372 14 696 0 14.698 0 11.000 -1.611 1} o [+ 4217
MESOL MANAGEMENT,S.L. 95% 5% 100% SO0 -201 5244 5.543 5.266 2 5.543 0 1.708 9 B33 75 758 574
OPERADORA COSTARISOL 100% 100% 7 17.735 a7 54.850 [1] 54.859 54.859 1] A.907 ] [} [+ o 13.638
OPERADORA MESOL 0% 10% 100% 707.338 370,633 510.961 1507982 1.438.139 150.763 1.587.032 0 8586.360 1] 185.330 16.680 168.650 T
1 PROPIEDADES EN ARRIENDO, S.L.. 85 % 5% 0 1] o o 1] Q ¢ ] 325
SERV.CORPORAT MESOL 100% 100% 100,343 -88.171 2.934 30.238 0 30.238 30.238 [} 100,229 o 91.288 B.214 B3.054 25.212
S0L GROUP CORPORAT. 100% 100% 12.792 50.283 0 12.055 0 72.055 72.055 o 107.905 974 0 0 9 -38.624
SCL GROUP, BV 190% 100% 2007 7.544 1389 -4.888 -4.685 0 4686 [} 1.144 [} 35.508 3.20¢ 32.302 20.005
SOL HOLDHNG CORP. 100% 100% 13 7343 +23 7.333 o 7.333 7.333 [1] 14 7.583 0 0 1] -241
SOL HOTEL MANAG. COMP. 100% 100% 13 8.687 -27 8.673 o 8.873 8673 1] 9.248 -558 9 0 0 -1.508
SOL HOTEL MIAMI BEACH 100% 160% 13 «5.687 -23 -5.907 [+] -5.887 -5.997 0 4 0 3.678 331 3.347 -2311
SOLHOTELES UK. 100% 100% 199 -07.208 -35.002 -132.009 -132.008 Q +132.009 o 1.000 Q 188.754 16.888 171.766 90.748
SOL MANINVEST, B.V, 100% 100% 2007 405.204 -20.589 areTez 7. TR2 [+] 378722 0 481144 1} 5.162 465 4.687 -47.689
SOL MELIA GUATEMALA, S A, 100% 100% 123 o 22273 22,206 [} 22398 22398 0 123 0 1] o 1] 0
SOL MELIA INVESTMENT Xk 100% 8101153 o 489 8.100.844 0 8.100.844 8.100.644 9 8.101.133 4] [ 1) 0 0
SOL MELIA SERVICE, S.A, 100% 100% 2.829 487178 228 562 TEIET9 723.670 a 723878 Q 2039 1} [} [ ') 512128
TALONARIO CINCO NOCHES, S.L. 00, 94% 0,08% 100% 13(.000 -48.385 -29.34 34.281 34,2680 21 34.281 o 180.031 o '2.273 7.405 74.888 -34. 144
TOTAL 21.898.534 5.784.297 2810266 30.099.08T 20.285.499 8.652.112 29.918.811 34999 27.901.881 -210.518 1.682.708 152344 1.540.454 2148.750
EMPRESAS ASOCIADAS
APARTHOTEL BOSQUE,S.A, 25% 25% 276.000 392.517 55,802 T24.409 181.102 1} 1681102 3384 225.000 0 898277 8.645 80.4322
2 CARIBOTELS DE MEXICO 32,60% 32,80% [} 0 1] o [+] o 1] 0 52.008
GRUPO MELIA INV.AMERICANA 17,43% 1% 3.810.685 35.300,009 2628850 41.7390.624 o 7.275.218 7.275.216 1.544.808 7.883.018 0 [} o o
HELLENIC HOTEL MANAGEMENT 40% 0% 100962 -B8.158 -15.781 88.025 410 [} 34410 0 40.722 Q 1] 0 [H]
HOTEL LAS AMERICAS, S.A. 20% 20% B43.415 99.800 -08.446 644 400 [} 128.854 128.804 308,337 426.105 0 o 1] o
SOL HOTI PORTUGAL HOTEIS 45% 45% 4143 571 11.158 15,873 7143 ¢ 7.143 0 1.864 0 1] o [}
TOTAL 4.843.885 IS THLTHY 2.581.774  43.210.400 222855 T404.110 TEM.785 1.854.619 A587.807 2 arr 2845 20432
TOTAL S0C. GRUPQ Y ASOCIADAS 24.540.419 41.589.038 5.200.040 73309487 20.488.134 17.057.222 J7.545.376 2.480.818 J5.480.488 210818 1.791,075 181.189 1.629.008
OTRAS SOCIEDADES PARTICIPADAS
AZAFATA, SA. 8.70% 8, T0% 173.800 208275 80.342 500217 43.519 4] 43510 o 45.000 [} a 0 o
* CARIBEAN INVESTM. PROPERTIES 2,18% 216% 72.843 Q ] 72.842 1573 a 1673 ¢ 1.000 0 0 0 o
* DES. HOT. GUANACASTE 15,00% 15,00% T47.608 4.231,528 a 4.079.224 745384 0 T46.284 ] 1.875.000 0 9 0 [+]
* DES. INMOB. GUANACASTE 15,00% 15.00% 262.038 1.270.883 1] 1.582.021 234.438 [} 234438 0 132,000 2 ] 4] [+
HOROQTEL, S.A. 12,40% 12,40% 540.000 G40.308 F14.630 1.204.938 160.572 [ 180.572 0 50.000 0 ] 4] [+
HOTELERA SANCTI PETRI, S.A. 10.50% 19,50% 100.000 [ 0 109.000 16.500 [} 10.500 Q 10,500 0 1] o 1]
* INMOB. CONCHAL PACIFICO 15,00% 15.00% 476,659 ] Q 476850 71400 ¢ 71400 0 48.000 9 +] [+] 1]
GRUPQ INMOTEL INVERSIONES.S A. 18,85% 18,85% 48.545.168 23.840.983 33576 74100725 12.960.405 0 13.968.485 0 16.843.000 Q o 0 [}
* INVERS. HOTELERAS LOS CABOS 15,00% 15,00% 3.053.483 -332.249 25.441 2.748.855 411.908 0 411.008 4] 550,000 o 1] 1] 2
* ORGESA HOLDING, N.v. 1417% 14,17% 4.205.019 -177.582 -57.872 .950.585 581 070 0 561.070 Q 1.185 0 L] o 0
* EDIFICACIONES GOBELASS.A. 20,00% 20,00% 3 0 0 0 o 0 0 1 255.387
* P.T. SURLAYALA ANINDITA 18,52% 18.52% 1.788.788 4728148 L 6.513.934 1.078.102 1] 1,078.102 0 1.500.000 4] [} Q 0
TURISMO DE INVIERNO,S.A. 18,09% 8,09% 114.000 622.970 113.352 B850.322 181.476 o 161.476 ] 175.000 [} o 0 9
TOTAL 58.106.200 35.100.244 3.950.469 97.165.003 17.458,127 [} 17.458.127 i M.093082 [ o ¢ ]
* No se disponen de datos al 30409796 de estas Sociedades. Dividerxios percibidos en ef Ejerticio :
Inchimos los cormespondientes. al 31/12/67. Casino Tamanindos, s.a. 527 585«
Markgol Turizm 17.813.-
1 Socledad inactiva a 30/00/98 Malsol Portugal  15.255.-
2 No se disponen datos a /008 50l Mokia Services  24.048 -




DIFERENCIAS EN EL PERIMETRO DE CONSOLIDACION DEL 31/12/97 AL 30/09/98

PARTICIPACION '

—— |
ALTAS [ PAIS [ ACTIVIDAD DIRECTA INDIRECTA
INVERSIONES LATINOAMERICANAS 2.000 ESPANA CARTERA 100%
SOL MELIA INVESTMENT, N.V. HOLANDA CARTERA 100%
MELIA INVERSIONES AMERICANAS, N.V. HOLANDA HOLDING 17,43%
MARINA INTERN. HOLDING PANAMA CARTERA 100%
SOL MELIA GUATEMALA, S.A. GUATEMALA GESTORA 100%
HOTEL LAS AMERICAS, S.A. GUATEMALA PROPIETARIA 20%
EDIFICACIONES GOBELAS, S A. ESPANA PROPIETARIA 20%

PARTICIPACION '
BAJAS | PAIS [ ACTIVIDAD DIRECTA INDIRECTA
CORPORACION HOTELERA HISPANO MEXICANA MEXICO PROPIETARIA 20%
DESARROLLOS TURISTICOS DEL CARIBE PANAMA HOLDING 20,62%
HOLIDAYS RESORT PANAMA CARTERA 12,80% 21,74%,
INVERSIONES HOTELERAS DEL CARIBE PANAMA HOLDING 36,17%
MARMER, S.A. R. DOMINICANA PROPIETARIA 20,62%
COMENTARIOS
ALTAS

Inversiones Latinoamericanas 2000
Sociedad Tenedora de la cartera de Sol Meli Investment, N.V., se formé debido a 1a salida a Bolsa de M.ILA.

Sol Melid Investment, N.V.
Sociedad Tenedora de 1a cartera de M.1.A., se formé debido a la salida a Bolsa de M.1.A.

Melid InversionesAmericanas, N.V.
Sociedad Holding, se formé en su salida a Bolsa.

Marina Intern. Holding
Sociedad Tenedora de la cartera de Hotel Las Am¥ricas, S.A,

Sol Melid Guatemala, S.A.
Sociedad Gestora del Hotel Las Américas, ubicada en Guatemala.

Hotel Las Américas, S.A.
Sociedad Propietaria del Hotel Las Américas, ubicada en Guatemala,

Edificaciones Gobelas, S.A.
Sociedad Propietaria del Hotel Arenal y parcela en Sondica, ubicados en Bilbao.

BAJAS

Corporacién Hotelera Hispano Mexicana
Sociedad Propietaria del Melig Turquesa, que se aportd a M.LA.

Desarrollos Turisticos del Caribe
Sociedad Holding y comercializadora que se aportd a M.LA.

Holidays Resort
Sociedad de cartera del Hotel Melia Venezuela que se aportd a M.LA.

Inversiones Hoteleras del Caribe
Sociedad Holding y comercializadora que se aporté a M.LA.

Marmer, S.A.
Sociedad Propietatia del Hotel Melia Bavaro que se aportd a M.LA.
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Vil.1. ANTECEDENTES

VI1.1.1 La Industria Turistica

El turismo es la industria mas importante de la economia espafiola y una de las
industrias mas importantes en la economia mundial. Se estima que el turismo
representaba un 10,9% del Producto Interior Bruto del mundo en 1995 (World
Travel and Tourism Council). Ademas de ser una de las industrias con mas peso
especifico, el turismo sigue siendo la industria de mayor crecimiento en la
economia mundial y las previsiones indican que este ritmo de crecimiento se
mantenga en el siglo XXI. Los ingresos por turismo internacional han aumentado
a una media del 9% en los 16 Oltimos afios, hasta alcanzar en 1997 una cifra de
443.770 millones de dolares (Organizacién Mundial de Turismo). Las llegadas de
turistas internacionales en todo el mundo han pasado de 287 millones en el afio
1980 a 613 millones en 1997 (OMT).

Segun las previsiones de la OMT, las llegadas del turismo internacional
alcanzaran los 700 millones en el afioc 2.000 y los mil millones en el 2.010.
Asimismo se prevén incrementos de los ingresos, que llegaran a 621.000 millones
de ddlares en el afio 2.000 y a 1,55 billones en ¢l 2.010.

Segun las cifras de la World Travel and Tourism Council, el turismo es la primera
industria generadora de empleo en la economia mundial, ocupando directa o
indirectamente a aproximadamente 212 millones de personas en el afic 1995, que
equivalen a lde cada 9 trabajadores del planeta.

Los beneficios del turismo

Ganancias de exportaciones

El turismo internacional es la primera industria mundial por sus beneficios en
exportaciones y un importante factor para la balanza de pagos de muchos paises.
En 1996, los ingresos en divisas por turismo internacional estuvieron por encima
de las exportaciones de productos petroliferos, vehiculos automéviles,
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equipamiento de telecomunicaciones, industria textil o cualquier otro producto o
servicio.

Inversion e infraestructura

Los viajes y el turismo fomentan inversiones enormes en nueva infraestructura, la
mayor parte de la cual contribuye a mejorar las condiciones de vida de los
residentes locales al igual que las de los turistas. Con frecuencia, los proyectos de
desarrollo turistico incluyen aeropuertos, carreteras, puertos deportivos,
alcantarillado, plantas de tratamiento de aguas, restauracién de monumentos
culturales, museos y centros de informacion sobre la naturaleza.

Ingresos fiscales

Cada afio la industria turistica proporciona a los gobiernos cientos de millones de
dolares en ingresos fiscales por impuestos de los establecimientos de alojamiento
y restaurantes, tasas de aeropuerto, impuestos sobre las ventas, derechos de
entrada a los parques, impuesto sobre la renta del trabajo y otras muchas medidas
fiscales.

Riqueza y empleo

El turismo internacional y el turismo interno son los motores de desarrollo de la
economia, sobre todo en muchos paises en desarrollo. Los viajes y el turismo son
importantes creadores de puestos de trabajo, y la gran mayoria de los empleos
turisticos se centran en las pequefias 0 medianas empresas de propiedad familiar.
Las investigaciones indican que la creacién de empleo en turismo aumenta 1,5
veces mas que la de cualquier otro sector industrial.

El turismo en Espaiia

Segiin las cifras de la OMT para el afic 1997, Espaiia ocupa el tercer lugar en el
mundo con respecto al nimero de llegadas de turistas internacionales y en
segundo lugar en Europa.
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PRINCIPALES DESTINOS TURISTICOS EN EI. MUNDO ANO 1997

Entradasde | Variacién | Cuota de
DESTINOS Turistas | 1997/96 (%) | Mercado
{en miles) (%)
1. Francia 66.800 7,04 10.90
2 Estados Unidos 49.038 5,48 8,00
3 Espafia 43.403 7,06 7,08
4 Italia 34.087 3,76 5,56
5 Reino Unido 25.960 2,64 4,24
6 China 23.770 4,41 3,88
7 Polonia 19.514 0,54 3,18
8 Méjico 18.667 -12,79 3,05
9 Canada 17.610 1,62 2,87
10 Repiiblica Checa |17.400 2,35 2,84
11 Hungria 17.248 -16,57 2,81
12 Austria 16.642 -2,62 2,72
13 Alemanta 15.828 4,10 2,58
14 Fed. de Rusia 15.350 5,23 2,50
15 Suiza 11.077 4,50 1,81
16 China HK, SAR | 10.406 -11,08 1,70
17 Grecia 10.246 10,97 1,67
18 Portugal 10.100 3,80 1,65
19 Turquia 9.040 13,48 1,48
20 Tailandia 7.263 0,99 1,19
Total 1-20 439.449 2,32 71,71
Total Europa 612.835 3,03 100,0
fuente:O.M.T.




PRINCIPALES DESTINOS TURISTICOS EUROPEQOS ANO 1997

Entradas | Variacion | Cuota de
DESTINOS de 1997/96 | Mercado

Turistas (%) (%)
(en miles)

1. Francia 66.800 7,0 18,5

2. Espaiia 43.403 7,1 12,0

3. Italia 34.087 3,8 9,4

4, Reino Unido 25.960 2,6 7,2

5. Polonia 19.514 0,5 54

6. Republica Checa |17.400 2,4 48

7. Hungria 17.248 -16,6 4.8

8. Austria 16.642 -2,6 4.6

9. Alemania 15.828 4,1 4,4

10. Fed. de Rusia 15.350 52 43

11. Suiza 11.077 4,5 3,1

12. Grecia 10.246 11,0 2,8

13. Portugal 10.100 3,8 2,8

14. Turquia 9.040 13,5 2,5

15. Paises Bajos 6.674 1,4 1,8

Total 1-15 319369 |3,1 88,5
Total Europa 360.774 |3,4 100,0
fuente:O.M.T.

Como se observa en las tablas anteriores, con un crecimiento entre 1996 y 1997
del 7,06% en el nimero de llegadas, Espafia también se sitia entre los paises con
mayor crecimiento turistico en el mundo, considerablemente por encima del
3,03% y 3,4% de crecimiento medio en 1997 experimentado en el mundo y en
Europa respectivamente.

El turismo juega un papel fundamental en la economia espafiola y en la creacién
de empleo. En 1995 (iltimo dato disponible), se estimaba que el turismo
representaba un 17,9% del PIB espaiiol frente al 10,9% que supone a nivel
mundial (WTTC). Las mismas estimaciones situaban los niveles de empleo en la
industria a 2.400.000 personas, uno de cada cinco de los empleos del pais. Para
1.998, segun la secretaria de Estado de Comercio y Turismo, Espafia espera haber
recibido 47 millones de turistas, un 10% mas que el afio anterior, desplazando a
Francia como destino favorito para sus vacaciones. Las previsiones de ingresos
por turismo se sitian en 4.3 billones de pesetas, un 11% mas que el afio anterior
segin el Banco de Espaiia.
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Es previsible que la tendencia creciente que ha seguido el sector turistico espafiol
en ¢l pasado continiie en el futuro, y puede estimarse un aumento del 40,6% en la
aportacion bruta del sector de 1995 a 2005, y un aumento del nimero de personas
que trabajan en el sector del 22,9% en ¢l mismo periodo.

VI1.1.2 La Industria Hotelera

Segin el estudio realizado por Horwath Intermational "Worldwide Hotel Industry
Study 1997" sobre la industria hotelera mundial, las caracteristicas méas destacadas
de la industria durante el afio 1997 han sido las siguientes:

» El porcentaje de ocupacién mundial para el afio 97 se situdé en un 67,7 por
ciento. La ocupacion en las seis principales regiones del mundo estaban entre ¢l
61,5 por ciento en Africa y Oriente Medio y el 75,1 por ciento en Australia.

e El ingreso medio por alojamiento (Average Room Rate) a nivel global fue de
$87,42, desde un minimo de $76,61 en América Latina a un maximo de
$104,04 en Asia.

¢ El RevPAR (ingreso medio de alojamiento por habitacién disponible) maximo
fue de $138.80 en los hoteles de lujo de Asia, mientras que el minimo fué de
$19.70 por los hoteles de categoria media/econdémica en América Latina.

e La cifra de GOP (Gross Operating Profit - Beneficio Neto Operativo) mas
elevada después del descuento de fees de gestion fue de un 46,2 por ciento en
Hong Kong y la cifra minima fue de 7,1% en Republica Dominicana. También
la cifra mas alta de ocupacién la tuvo Hong Kong con un 88,6 por ciento.

¢ los porcentajes de GOP se situaron de promedio de el rango de 20 a 30 por
ciento.

¢ Entre las principales seis regiones, el tamafio medio de los hoteles estaba entre
un minimo de 168 habitaciones en América Latina y 304 en Asia.

e Del analisis de los hoteles de América del Norte se deduce que dos tercios del
total de ingresos provienen del alguiler de habitaciones.

¢ Los hoteles de Australia tuvieron el porcentaje mas alto de estancias generadas

por clientes de ocio, alrededor del 30 por ciento. Mas del 20 por ciento de los
clientes alojados en hoteles en América del Norte eran participantes en
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convenciones y reuniones, substancialmente mas que en hoteles de otras
regiones y casi el doble de la media mundial.

» La forma de pago mas frecuente a nivel mundial fue el crédito, un 75 por ciento

de los clientes.

» Por tipo de hotel, casi el 80% de los clientes alojados en hoteles de lujo y en
hoteles de més de 300 habitaciones utilizaron el crédito como forma de pago.

e Por dia de la semana, los porcentajes minimos de ocupacidon fueron los
domingos y los més altos los miércoles. Los hoteles de Africa, Oriente Medio,
Asia 'y América Latina han reportado el mejor balance de ocupacioén durante los

dias de la semana.

El onigen de los ingresos por departamentos en 1996 (Ultimo afio disponible hasta
el momento) para las distintas zonas del mundo se recoge en porcentajes en la
siguiente tabla: Como se puede apreciar en ella, la mayor parte de los ingresos
(casi un 60%) proviene de la venta de habitaciones, pero también es de destacar la
importante contribucién de los ingresos procedentes de las operaciones de

alimentos y bebidas (una tercera parte)

Distribucion de los ingresos por
departamentos en 1996

Am¢érica Latino Europa Espaia Asiay Total
del Norte américa Australia Mundo
y Caribe
Habitaciones 66,6%  58,8% 549% 57,3% 58,2%  59,2%
Alimentos y 26,8% 28,7% 36,9% 35,6% 341% 33,2%
Bebidas
Teléfonos y 2,5% 4,2% 3,3% 4,8% 2,8% 2,6%
departamentos
menores
Otros Ingresos 4,1% 8,3% 5,0% 1,1% 5,1% 5,1%
Fuente: Horwath International; BDO
Hospitality Consulting
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La segmentacion de la clientela entre ocio y negocio esta bastante equilibrada a
nivel mundial, tal como se puede observar en la siguiente tabla, si bien los
ingresos generados por el segmento de negocio son ligeramente superiores, y han
tendido a incrementarse en los ultimos afios.

Distribuion de los ingresos por tipo de cliente en 1996

América Latinoamérica Europa Asiay

del Norte y Caribe Australia
Administracion 7,5% 3,0% 5.2% 5,5%
Negocios 29,1% 37,4% 35,7% 32,0%
Ocio individual 25,7% 25,5% 23,3% 26,4%
Ocio grupos 12,9% 18,2% 15,2% 16,6%
Participantes conferencias 20,5% 9,7% 12,0% 10,1%
Otros 4,3% 6,2% 8,8% 9,6%

Total
Mundo

3,3%
34,3%
26,8%
16,5%
12,6%

6,5%

Fuente: Horwath
International

Por otra parte, la distribucién de los ingresos del sector hotelero en 1996 (Ultimo
afio del que se dispone de estadisticas) por el origen de los clientes, permite
apreciar a nivel mundial un equilibrio entre los ingresos de clientes nacionales y
extranjeros, si bien es de destacar que dicho equilibrio se rompe totalmente en
América del Norte, donde los ingresos procedentes de clientes nacionales
representan un 72,4% del total. Es de destacar que en los tltimos afios, la
tendencia se ha dirigido hacia un incremento del turismo nacional, por la
tendencia de los asiaticos a viajar menos al exterior, debido a la crisis que
presentan los paises de dicho continente.

Distribucion de los ingresos por origen del cliente en 1996

América Latinoamé Europa Espaiia Asiay Total
del Norte ricay Australia  Mundo

Caribe
Nacionales 72,4% 49.7% 46,4% 54,0% 54,6%
Extranjeros 27.6% 50,3% 53,6% 46,0% 45,4%
Fuente: Horwath International; BDO Hospitality Consulting

53,5%
46,5%

Las cadenas hoteleras
Se entiende por cadena hotelera la empresa que engloba en su seno, con una

gestion unificada, a un mimero determinado de hoteles distribuidos en distintas
zonas nacionales e internacionales.
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Las férmulas de gestion y la estructura empresarial de las cadenas es muy diversa.
Algunas cadenas son propietarias o participan de forma importante en la
propiedad de sus establecimientos. Otras se dedican fundamentalmente a arrendar
o gestionar establecimientos de otros propietarios, pero siempre bajo un criterio de
asuncidén de riesgo y de control en la gestién, Existen también cadenas hoteleras
que unicamente tienen contratos de management o de franquicia y que son meros
prestadores de servicios a las propiedades de los establecimientos bajo una marca
unificada.

La situacion de las cadenas hoteleras en Espafia, segun ¢l estudio de “Las Cadenas
Hoteleras en Espafia 1997 elaborada por la Asociaciéon de Cadenas Hoteleras
Espafiolas, se caracteriza por un acelerado proceso de crecimiento, desde hace
cinco o seis afios y siguiendo las tendencias internacionales, y creceran ain maés
en los préximos afios, reduciéndose notablemente el desequilibrio existente
todavia entre el mimero de hoteles independientes y el de las cadenas.

El mismo estudio cifra en 5,744 el nimero total de hoteles en Espafia a fecha 30
de septiembre de 1997, de los cuales el 19,55% estan agrupados en alguna cadena
hotelera. Dichas cifras confirman la tendencia al alza de los hoteles pertenecientes
a las cadenas, con un crecimiento del 19,2% sobre el estudio de 1995, a la vez que
confirma las grandes oportunidades de expansion de las cadenas teniendo en
cuenta el bajo nivel relativo de afiliacion, que se estima en un 25% de todos los
hoteles en Europa, un 30%en el mundo y un 70% en Estados Unidos. La tendencia
creciente en la industria mundial hacia la afiliacion a las grandes cadenas se
produce para aprovechar los sistemas, redes de ventas y “know how” que ofrecen
dado que la creciente importancia de marcas y sistemas informatizados de reservas
en la venta de habitaciones hoteleras hace cada vez mas dificil para los hoteles
independientes competir con las grandes cadenas.

La industria hotelera espaiiola 1997

Segun el estudio “La Industria Hotelera Espafiola 1998” de BDO Hospitality
Consulting, el clima positivo economico y de inversién de los ultimos dos afios,
junto con el desarrollo de un producto turistico mas sostenido y diversificado ha
conducido al sector hotelero espafiol a otro afio de buenos resultados en 1997. Los
hoteles han mejorado sus ocupaciones hasta el 72,1 por ciento, con los hoteles de
tres estrellas consiguiendo los niveles mas altos (74,2 por ciento).

Los hoteles espaifioles también han conseguido mejorar sus niveles de beneficio
con un beneficio bruto medio que ha crecido un 40 por ciento en relacién a los
resultados de 1996, llegando a 28,6 por ciento del total de ingresos. eriva
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de una politica continua de reduccién de los gastos de personal, los cuales
disminuyeron hasta 37,2 por ciento del total de ingresos en 1997.

Sin embargo, alin existen muchas opciones para mejorar en el coste de personal de
los hoteles espafioles, especialmente cuando se comparan com otros paises
europeos como Reino Unido, donde los gastos de personal promedian 25 por
ciento del total de ingresos. Gastos de personal por empleado promediaron
3.418.109 Pesetas, mientras que los ingresos medios por empleado fueron de
9.188.466 Pesetas, resultando en un indice de productividad de 2,69. El bajo
indice de productividad conseguido por el sector de cuatro estrellas, 2,58, Jjunto
con el exceso de oferta en este tipo de hoteles en varios destinos turisticos, tuvo un
impacto considerable en sus posibilidades de mejorar el beneficio operacional asi
como sus ingresos por habitacién disponible (REVPAR).

El segundo gasto mas importante es el coste de ventas en los departamentos de
alimentos y bebidas, que representaron un 31,9 y 19,4 por ciento sobre los
ingresos por alimentos y bebidas respectivamente. El departamento de alimentos y
bebidas fue el mayor objetivo para la reduccion de costes con un descenso en el
coste de las ventas del 12,4 por ciento en relacion a los resultados de 1996. Esto
ha ayudado a mejorar el beneficio operacional bruto, el cual ha aumentado hasta
3.338 Pesetas por habitacion disponible.

El crecimiento en renta media disponible en Espafia, junto con el bajo precio de la
Peseta mantuvo una demanda nacional fuerte que resulté en un 54,2 por ciento del
total de la demanda. Esto se muestra particularmente en el mercado de tres
estrellas con un 64,4 por ciento de la demanda total perteneciente al mercado
nacional, mientras que los hoteles de cinco estrellas recibieron un porcentaje
mayor de turistas extranjeros (70 por ciento de la demanda total).

Considerando el market mix en los hoteles espafioles, aunque el sector vacacional
inevitablemente predomina en un destino tipicamente vacacional, hay un
porcentaje creciente de turismo de negocios, con un 33,6 por ciento de la demanda
total. Esta es una de las consecuencias del proceso de diversificacion del producto
turistico, con destinos turisticos desarrollando grandes proyectos de inversidén
basados en centros de conferencias, servicios e instalaciones para reuniones, asi
como infraestructuras de comunicaciones y transportes.

El actual clima de inversion hotelera en Espafia es reminiscente de finales de los
80 en cuanto a los niveles de actividad, aunque no se pronostica la caida después
del periodo de alza de aquella era. Las cadenas hoteleras nacionales se han
consolidado y estan posicionandose cada vez mis en el mercado internacional.

La gran cantidad de hoteles independientes en la industria hotelera espafiola ofrece
muchas oportunidades para mas adquisiciones y fusiones hoteleras guiadas por los
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grandes operadores hoteleros. Esto se muestra en el cambio de la estructura de la
demanda, y la consecuente adaptacién de la oferta a este cambio.

Perspectiva de la industria hotelera en Espafia

Segin el estudio La Industria Hotelera Espafiola 1998 de BDO Hospitality
Consulting, mientras el producto turistico espatiol se adapta a las tendencias de la
nueva demanda internacional, la industria hotelera espafiola esta experimentando
una mejora considerable en sus resultados. Esta tendencia positiva es
consecuencia de una serie de factores que incluyen el clima positivo de la
economia nacional, una moneda relativamente asequible, y la diversificacién del
producto turistico espafiol. Otros factores que han influenciado son el papel activo
de asociaciones en la promocién y desarrollo de destinos turisticos, la mejora en la
gestién estratégica de los hoteles, y la inversién en la mejora de la calidad de la
oferta. Todo ello contribuye a la consolidacién del sector hotelero en Espafia,
resultando en un mayor interés por parte de inversores y hoteleros tanto nacionales
como internacionales.

Al cierre del 1997 se han confirmado las expectativas positivas sobre el desarrollo
de la industria hostelera espafiola. A la par que la economia se ha estabilizado en
parametros alentadores, la demanda hacia el mercado turistico espafiol ha seguido
creciendo. La oferta hotelera ha tomado una clara conciencia profesional tanto
mediante iniciativas de los propios empresarios, como mediante sélidos y amplios
programas de incentivo hacia la calidad y la formacién promovidos por los
organismos pitblicos.

Todo este nuevo marco de estabilidad y mejora de la competitividad de las
inversiones turisticas espafiolas, se ha reflejado en la consolidacién y aceptacién
de los valores presentes en bolsa.

Los altos niveles de inversion en atractivos turisticos como campos de golf,
palacios de congresos y parques tematicos también favorecen la imagen de Espaita
como uno de los principales destinos turisticos en el mundo, ayudando asi ha
asegurar la mejora economica de los hoteles en Espafia durante los préximos afios.

Mirando al futuro, los aftos 1998 y 1999 presentan una serie de acontecimientos
que pueden tener un impacto en los niveles de ocupacién y tarifa promedio en
Espafia. El continuo fortalecimiento de la Peseta y el cambio fijo en 1999, junto
con los cada dia mas accesibles y populares destinos emergentes en directa
competencia con ¢l producto tradicional espafiol de sol y playa, podran tener un
impacto en la demanda general. Mientras los hoteleros experimentaran descensos
en la demanda por el tradicional paquete turistico de sol y playa, la buena
transicién de Espafia hacia un producto turistico més diversificado significara el
fortalecimiento de otros sectores de la demanda como por ejemplo golf, negocios
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y conferencias, incentivos, tours rurales, deportes de aventura y de invierno, y
parques de ocio, entre otros.

VIL1.3 Evolucién Hist6rica del Grupo SOL MELIA, S.A.
1956 Apertura del Primer Hotel

La entidad que da origen a SOL MELIA, S.A., fue fundada en 1.956 por su actual
Presidente D. Gabriel Escarrer Julia, cuando comenzé a gestionar un hotel de 60 plazas
en Palma de Mallorca.

1956 - 1976 Expansidn en las Islas Baleares

El fuerte desarrollo turistico espafiol de los afios 60 y la reinversién de los beneficios
obtenidos favorecieron la consolidacion y expansién del negocio y la creacién de una
pequefia cadena de hoteles que operaba exclusivamente en las Islas Baleares con una
mayoria de hoteles en propiedad.

1976 - 1984 Expansion en Espafia

En 1976, el Grupo empez6 a establecerse en la peninsula (Costa del Sol) y en las Islas
Canarias. En 1984, el Grupo adquirié la cadena hotelera espafiola Hotasa, consiguiendo
asi una presencia en las principales ciudades espafiolas. Cuando se adquirié Hotasa, esta
cadena estaba en pérdidas, pero con el impulso de una nueva gestién, a corto plazo se
obtuvieron beneficios.

1985 Expansién Internacional

En 1984 se creo la divisién internacional del Grupo, y en el siguiente afio se inauguré el
hotel Bali Sol en Indonesia, el primer hotel del Grupo fuera del territorio espafiol. La
expansion internacional del Grupo se concreto durante los afios siguientes.

1987 Adquisicién de HOTELES MELIA

En 1987 el Grupo adquirié la cadena internacional HOTELES MELIA y comenz6
a operar con dos marcas comerciales, Sol Hoteles y Melia Hoteles. En dos afios se
consiguié obtener beneficios en HOTELES MELIA partiendo de una situacién de
pérdidas.
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1993 - 1996 Diversificacion de Marcas

Durante dichos afios, y coincidiendo con una crisis general en el sector turistico, el
Grupo se expandié con mas fuerza en las dreas de gestion y franquicia. Es de
destacar, desde el punto de vista estratégico, la diversificacién de las marcas, asi,
la marca Melia se segment6 en Gran Melia, Melia y Meli4 Confort, mientras que
la marca Sol se segmenté en Sol Elite, Sol Club, Sol y Sol Inn, creandose ademas
la nueva marca Paradisus.

1996 Escision por ramas de actividad

En 1996, el Grupo separ6 sus actividades de propiedad hotelera (centrada en
Hoteles Melid, que con posteridad cambi6 su nombre al de INMOTEL
INVERSIONES) de las actividades de gestién y franquicia (centradas en SOL
MELIA). En Julio de este afio tuvo lugor la salida a Bolsa de Sol Melia.

1996 - 1998 Actividad de Gestion

Durante estos afios, SOL MELIA se ha centrado en sus actividades de gestion,
incorporando paulatinamente establecimientos hoteleros tanto en Espafia como en
Internacional. A comienzos de 1998 se agruparon las participaciones minoritarias
que SOL MELIA tenia en América Latina y se sacaron a bolsa como Melia
Inversiones Americanas, S.A.. Ante su negativa marcha bursatil por los cambios
acaecidos en la economia mundial, y ante los nuevos requisitos de los inversores,
se plantea ahora la presente Oferta Piiblica de Adquisicién de sus acciones.
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Evolucion histérica de datos seleccionados del Grupo consolidado:

Nota previa: Al iniciar su actividad SOL MELIA el 1 de Mayo de 1.996, las
cuentas correspondientes al ejercicio 1.996 se han hecho PROFORMA,
segregando la actividad de gestion que realizé INMOTEL los cuatro primeros
meses para integrarlas en SOL MELIA.

RESULTADOS (millones ptas) , | 1.996I 1.997| 39/9/98]
+ Ingresos Totales 11.485 13.370( 11.012
- Aprovisionamientos, Gastos Externos y de Explotacién -3.141]  -3.660( -2.392
- (zastos de Personal -2.163| -2.574] -1.990
- Amortizaciones y Provisiones -583 -774| -1.008
= Resultado de Explotacion 5.598 6.362 5.622
+/- Resultados Financieros 478 531 56
+/- Amortizacién Fondo Cons,/Reversién Dif. Neg. Cons. -252 -252 -161
+/- Resultados Soc. Puestas Equivalencia 337 474 517
= Resultados Actividades Ordinarias 6.161 7.115 6.034
+/- Resultados Extraordinarios -15 -39 83
- Impuesto de Sociedades -1.330] -1.293| -1.083
= Resultado del Ejercicio 4.816 5.783 5.034
+/- Resultado Atribuido a Socios Externos -49 -60 -43
= Resultado Atribuido Sociedad Dominante 4.767 5.723 4.991
Plantilla Media 499 475 480
Resultado Explotacion/Cifra de Negocios 48,74%| 47,58%| 51,05%
Resultado Ordinario/Cifra de Negocios 53,64%| 53,22%| 54,79%
Resultado del Ejercicio/Cifra de Negocios 41,93%) 43,25%| 45,71%
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IBALANCE (millones ptas) | | 1996 1.997  30/09/98]

Inmovilizado Inmaterial y Gastos Establecim. 3.295 2.944 2.547
Inmovilizado Material 875 1.622 1.707
Inmovilizado Financiero + Deudores Trafico LP 25.814 32.139 33.631
Inmovilizado Total 29.984 36.705 37.885
Fondo de Comercio 2.348 2.097 1.630
Gtos. Distribuir Varios Ejercicios 0 0 0
Existencias 8 7 9
Deudores 3.855 5.190 8.469
Acciones Propias a Corto Plazo 0 0 0
Inversiones Financieras Temporales y Tesoreria 8.456 6.772 3.519
Activo Circulante 12.319 11.969 11.997
ACTIVO =PASIVO 44.651 50.771 51.512
Fondos Propios 40.415 45.145 44.662
Socios Externos (Neto de Desembolsos Pendientes) 22 81 112
Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios 44 31 43
Provisiones Riesgos y Gastos 0 0 0
Diferencias Negativas de Consolidacién 729 1.563 223
Emision Obligaciones y Otros Valores Negociables 0 0 0
Deudas Con Entidades de Crédito 4 1 45
Otras Deudas a Largo Plazo 0 10 116
Acreedores a Largo Plazo 4 11 161
Emision Obligaciones y Otros Valores Negociables 0 0 0
Deudas Con Entidades de Crédito 7 6 2.294
Otras Deudas a Corto Plazo 3.430 3.934 4.017
Acreedores a Corto Plazo 3.437 3.940 6.311
Endeudamiento Financiero Bruto 11 17 2.455
Fondo Maniobra Financiero (Sin Stocks) 8.874 8.022 5.677
Activo Circulante/Deudas a Corto Plazo 3,58 3,04 1,90
Endeudamiento Financiero/Fondos Propios 0,03% 0,04% 5,50%
Endeudamiento Financiero/Deudas Totales 0,32% 0,43% 37,93%
Deudas Totales/Total Pasivo 7.71% 7,78% 12,56%

Nota: al haber estacionalidad en la empresa, los datos de 1,998 no representan 3/4 de un afio
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Evolucion histérica de las magnitudes relativas del Grupo consolidado:

IRESULTADOS (millones ptas) | | 1.996 1.997  30/09/98]
+ Ingresos Totales 100,00% 100,00% 100,00%
- Aprovisionamientos, Gastos Externos y de -27,35% -27,37% -21,72%
Explotacion

- GGastos de Personal -18,83% -19,25% -18,07%
- Amortizaciones y Provisiones -5,08% -5,79% -9,15%
Resultado de Explotacion 48,74% 47,58% 51,05%
+/- Resultados Financieros 4,16% 3,97% 0,51%
+/- Amortizacién Fondo Cons,/Reversién Dif. Neg. -2,19% -1,88% -1,46%
Cons.

+/- Resultados Soc. Puestas Equivalencia 2,93% 3,55% 4,69%
Resultados Actividades Ordinarias 53,64% 53,22% 54,79%
+/- Resultados Extraordinarios -0,13% -0,29% 0,75%
- Impuesto de Sociedades -11,58% -9,67% -9,83%
Resultado del Ejercicio 41,93% 43,25% 45,71 %
+/- Resultado Atribuido a Socios Externos -0,43% -0,45% -0,39%
Resultado Atribuido Sociedad Dominante 41,51% 42,80% 45,32%
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[BALANCE (millones ptas) N 1.996 1.997  30/09/98]
Inmovilizado Inmaterial y Gastos Establecim. 7,38% 5,80% 4,94%
Inmovilizado Material 1,96% 3,19% 3,31%
Inmovilizado Financiero + Deudores Trafico LP 57.81% 63,30% 65,29%
Inmovilizado Total 67,15% 72,30% 73,55%
Fondo de Comercio/Diferencia Negativa de Cons. 5,26% 4,13% 3,16%
Gtos. Distribuir Varios Ejercicios 0,00% 0,00% 0,00%
Existencias 0,02% 0,01% 0,02%
Deudores 8,63% 10,22% 16,44%
Acciones Propias a Corto Plazo 0,00% 0,00% 0,00%
Inversiones Financieras Temporales y Tesoreria 18,94% 13,34% 6,83%
Activo Circulante 27,59% 23,57% 23,29%,
ACTIVO =PASIVO 100,00% 100,00% 100,00%
Fondos Propios 90,51% 88,92% 86,70%
Socios Externos (Neto de Desembolsos Pendientes) 0,05% 0,16% 0,22%
Ingresos a Distribuir en Varios Ejercicios 0,10% 0,06% 0,08%
Provisiones Riesgos y Gastos 0,00% 0,00% 0,00%
Diferencias Negativas de Consolidacién 1,63% 3,08% 0.43%
Emision Obligaciones y Otros Valores Negociables 0,00% 0,00% 0,00%
Deudas Con Entidades de Crédito 0,01% 0,00% 0,09%
Otras Deudas a Largo Plazo 0,00% 0,02% 0,23%
Acreedores a Largo Plazo 0,01% 0,02% 0,31%
Emisién Obligaciones y Otros Valores Negociables 0,00% 0,00% 0,00%
Deudas Con Entidades de Crédito 0,02% 0,01% 4,45%
Otras Deudas a Corto Plazo 7,68% 7,75% 7,80%
Acreedores a Corto Plazo 7.70% 1,76% 12,25%

VIL2. PRINCIPALES ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD OFERENTE

SOL MELIA configura un Grupo integrado de empresas que se dedican,
fundamentalmente, a actividades turisticas en general, y mds en concreto a la
gestion de hoteles en régimen de management o franquicia, ademas de a la
promocion de toda clase de negocios relacionados con el 4mbito turistico y
hotelero, asi como a participar minoritariamente en establecimientos en Ambitos
turisticos y hoteleros que le permitan crecer en su actividad principal de gestion.

Con unos activos totales de 50.770.843.000 Ptas. a 31 de diciembre de 1997, SOL
MELIA es ya el primer Grupo de gestién hotelera espafiol. A dicha fecha, SOL
MELIA operaba en 220 establecimientos distribuidos en 22 paises de 4

continentes.
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SOL MELIA generé un beneficio neto consolidado (antes de minoritarios) de
5.782.882.000 Ptas. en 1997.

VIL.2.1 Descripcién de Ias Principales Lineas de Actividad

SOL MELIA se conformé como compartia gestora de hoteles en abril de 1.996
con objeto de suceder al Grupo HOTELES MELIA, S.A., en las siguientes lineas
de negocio, que ya existian como unidad econémica independiente antes de dicha
fecha:

a) Gestion hotelera

b) Franquicia hotelera

¢) Servicios hoteleros adicionales
d) Otras actividades

El desarrollo de las actividades de gestién y franquicia hotelera durante los
ultimos seis afios se reflgja en la siguiente tabla, indicandose a continuacién las
altas y bajas hoteleras habidas en cada ejercicio:

1993 1994 1995 1996 1997 30/9/98
Hoteles gestionados 134 150 160 176 180 194
Hoteles franquiciados 0 3 9 23 40 47
Total 134 153 169 199 220 241
Hoteles asociados 4 4 4 4 4 2
Total 138 157 173 203 224 243

Hoteles asociados son aquellos que, sin llevar ninguna de las marcas de SOL
MELIA, ni ser gestionados por ella, tienen con la empresa acuerdos de
comercializacion para sus habitaciones, y participan en ciertos programas de venta
a cambio de unos honorarios determinados. Su contribucién a los ingresos de SOL
MELIA es muy marginal, por lo que en ciertos cuadros, prescindimos de ellos.
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MARCA ALTA HABITACION MARCA  BAJAS HABITACION
1996

MELIA, ADRA 64 SOL LA ROCA 156

MELIA AL MADINA SALAM 206 SOL MAR DE MENORCA 312

SOL ALCUDIA CENTER 450 SOL JAVA 250

SOL INN ANIBAL 126 SOL TIMOR 241

SOL ARHUACO 59 SOL HORIZONTE 200

SOL BAHIA ATLANTICO 163 SOL PLAYA MARINA 172

SOL INN BOCHUM 116 SOL DOGOS 237

SOL INN BRUJULA 65 SOL ALFONSO X11 60

MELIA CALI 90 MELIA  CARIBE 290

MELIA CARIARI 220 MELIA  PUERTO DE 220

SOL CARIBE CAMPO 219 SOL ORLANDO 592

SOL CARIBE SAN ANDRES 230

SOL INN CELLE 129

MELIA CEUTA 121

CONF.

MELIA CHEN JERUSALEM 194

CONF,

MELIA CHICA-MOCHA 192

MELIA CHRISTOFORO COLOMBO 160

MELIA CIUDAD UBEDA 66

CONF.

MELIA COLINA DO CASTELQ 103

CONF.

MELIA DON JUAN 192

SOL INN DORTMUND 90

SOL EL MOURADI 419

MELIA EL MOURADI DOUZ 197

MELIA EL MOURADI PALACE 312

MELIA FERNAN GONZALEZ 85

CONF.

SOLELITE FLOR DA ROCHA 156

GRAN JAKARTA 433

MELIA

MELIA LA PAZ 100

SOL INN MONTIJQO PARQUE 100

SOL INN OBERHAUSEN 140

MELIA PALAIS SALAM 143

SOL ELITE PARADISO 244

MELIA PLAYA CONCHAL 310

SOL PLAYA HERMOSA 54

MELIA PUNTA DEL ESTE 126

MELIA PUSAKO 190

CONF.

SOLCLUB QUINTA NOVA 419

MELIA RIAD SALAM 197

SOL SIRENA 260

MELIA TICHKA SALAM 138

SOL VILA MAGNA 170
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MARCA ALTA HABITACION MARCA BAJAS HABITACION

1997
MELIA ACUARIUM 253 MELIA PARQUE 293
MELIA ARAGUANEY 80 MELIA PALACIO DE LOS 85
’ ~ VELADA
MELIA BENOA 128 MELIA MERIDA 106
] CONF.
SOL ELITE BINTAN 250 SOL DON MANOLO 252
SOL CAMPO DO JORDAO 93 SOL MiAMI BEACH 271
SOL CLUB CAYO COCO 270 MELIA AT SCOTTS 245
MELIA COROBICI 198
CONF.
MELIA EL MOURADI MAHDIA 320
MELIA EL TUCANO 90
MELIA GUADALAJARA 147
CONF.
SOL HELYA 230
MELIA INGLES 65
CONF.
MELIA JUAN DOLIO 263
SOL KANTAOQUI 482
SOL LAS OLAS 200
SOLINN LEGANES 80
SOL LOVINA 100
SOL ELITE MARBELLA 250
MELIA PHARAOH 346
SOLINN POSTDAM 125
PARADISU PUERTO VALLARTA 355
S
SOLINN  PUSAKO 52
SOLINN  RIBERAG PRETO 70
MELIA SANTO DOMINGO 260
SOL SELIMA 506
SOLINN  TORREMOLINOS 83
SOL VARADERO 274
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MARCA ALTA HABITACION MARCA BAJAS HABITACION
1998

SOLINN  ADRIATIC 27 MELIA GRAN HOTEL 48 (%)

SOL AKTI ZEUS 400 MELIA REGINA DU GOLF 68 (%)

MELIA ALTEA HILLS RESORT 130 MELIA ROYAL OURS BLANC 47 (%)

MELIA ARENAL 40 SOL CHAMPS ELYSEES 77 (%)

CONE.

PENDIENT AURORA & Dep. 335 MELIA  CHEN JERUSALEM 194 (%)

E CONF.

MELIA BUSINESS TOWERS 182 SOL CONDES DE URGELL 64 (%)

CONF. MOEMA

GRAN CARACAS 429 MELIA EL MOURADI DOUZ 197 (%)

MELIA

MELIA DJERBA MENZEL 629 SOL NACOES UNIDAS 111 (%

SOLINN DORMAGEN 124 SOL POTENGI NATAL 74 (*)

MELIA EDEN 330 MELIA  CRISTOFORO 160 (*)

COLOMBO

SOLINN  EXPOPORTO 120 SOL CHANCERY SAIGON 96 (*)

SIN FINIDA CAMPING 400 SOL INN BRUJULA 65 (%)

MARCA

MELIA GALEONES 80 SOL BUZIOS 20

CONF.

MELIA GOLF ALMERIMAR 149 MELIA  CALI 90

MELIA GRAO VASCO I11 SOL INN LEGIAN 124

CONF.

MELIA GUATEMALA 194 SOL PARADISO 250
ELITE

MELIA HABANA 409 MELIA PUSAKO 191

CONF. CONF.

PENDIENT ISTRA & Dep. 581 SOL INN PUSAKO 52

E

SOL CLUB ISLA ROSA 448 ASSOC. RALLYE 79 (%)

SIN KANEGRA 232 SOL INN TORREMOLINOS 90 (*)

MARCA  CAMPING/BUNG.

SOL ELITE KORALJ 253 MELIA  EL TUCANO 90 (%)

SIN LADIN GAJ CAMPING 1791 SOL PALMERAL 92 (*)

MARCA

MELIA LOS CABOS 157 MELIA  AQUARIUM 253

SOL MAYANG SARI 70

PENDIENT MONSENA 667

E BUNGALOWS

PENDIENT MONTAURO 285

E

PENDIENT MONTE MULINI 182

E

MELIA MONTEVIDEO 74

CONF.

SOL ELITE NISSAKI BEACH 239

MELIA ORIENTE 116

CONF.

soL PARK 207
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MARCA ALTA HABITACION MARCA  BAJAS HABITACION

MELIA PLAZA 102
SIN POLARI CAMPING 1765
MARCA
SOL POLYNESIA 686
BUNGALOWS
SOL PROVIDENCIA 230
PENDIENT RUBIN VILLAS 948
E
MELIA SANTIAGO 99
CONF.
SIN SAVUDRIJA BUNG.+ 169
MARCA  MOJMIR Dep.+ PINETA
CAMP.
PENDIENT SIPAR 144
E
SOL STELLA MARIS 625
BUNGALOWS
PENDIENT UMAG HOTEL/BUNG. 152
E
SIN VESTAR CAMPING 800
MARCA

(*) Contratos rescindidos voluntariamente por la Compaiiia fruto de un proceso de reestructuracion de la
cartera. Estos contralos contribuian

marginalmente a los resultados de la Compafiia, bien porque son franquicias, asociados, de pocas habitaciones
¢ poco tiempo en funcionamiento.

Durante el afio 1.998 (hasta el 30 de setiembre) la Compaiiia ha incorporado 42
hoteles incluyendo los contratos de gestion en Croacia y ha continuado con la
“depuracion” de su cartera de establecimientos, cancelando los contratos menos
rentables. Ademas, ha firmado contratos con otros 6 hoteles a incorporar antes de
final de afio. Hay otros 32 contratos adicionales firmados que se van a incorporar
en los proximos dos afios y 33 que estan en avanzado estado de negociacion.
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Los establecimientos pendientes de marca son hoteles en Croacia que todavia no
alcanzan los estandares de calidad del grupo.

CONTRATOS

En la actualidad, la mayoria de los contratos de SOL MELIA tienen una duracién
superior a 10 ailos, por ¢l peso especifico de los contratos con INMOTEL y MIA,
cuya duracién remanente es de 17 y 19 afios respectivamente. (Dichos contratos
eran inicialmente de 20 afios, automaticamente prorrogables por periodos de 5).

Cuadro duracion remanente de los contratos a 30/setiembre/98

Fecha de Terminacién
Niimero de EntreSy
Contratos [Hasta 5 afios 10 afios Mas de 10
afios
Europa Vacacional 105 22 15 68
Europa Urbana 80 22 23 35
América 37 24 9 4
Asia - Pacifico 12 6 6 0
Cuba 9 7 2 0
Total 243 81 55 107

VIL.2.2 Gestién Hotelera

La actividad principal de SOL MELIA es la gestién de hoteles. La Compaiiia
gestiona a 30/09/98, 243 hoteles con 65.084 habitaciones.

Los contratos de gestiéon pueden ser divididos en dos grandes grupos: los suscritos
con INMOTEL, MIA o sus sociedades filiales y los suscritos con terceros.
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Contratos Contratos
Inmotel/Mia terceros

Europa Vacacional 54 50
Europa Urbana 29 50
América 7 30
Asia-Pacifico - 12
Cuba - 9

Total 90 151

*No se incluyen 2 hoteles asociados

Tanto los contratos con terceros como los contratos con INMOTEL y MIA tienen
las siguientes caracteristicas bésicas:

Servicios Prestados y Remuneracion

La Compafiia gestiona o supervisa todos los aspectos relacionados con las
operaciones de los hoteles, tal como la seleccién y formacién del personal, la
contabilidad y elaboracién de informacién financiera, la gestién de compras y
relaciones con proveedores, las auditorias de procedimientos, calidad y
asesoramiento, apoyo en el mantenimiento de los establecimientos, ventas y
marketing, gestion de reservas, relaciones publicas y control de calidad de los
servicios. A cambio, la Compafiia generalmente recibe honorarios basados en un
porcentaje determinado de los ingresos y de los beneficios operativos de los
hoteles gestionados. Durante los tres ejercicios de 1995, 1996 y 1997 se ha
obtenido una remuneracién media del 4,5% sobre ingresos y del 9,3% sobre
beneficios operativos del total de establecimientos gestionados.

Los honorarios basicos compensan los servicios prestados por la Compafiia para la
gestion del establecimiento con excepcion de los de marketing. Dichos honorarios,
asi como los de marketing se consideran un gasto de explotacién del
establecimiento.

La Compafiia también ofrece servicios de marketing y ventas que incluyen los
servicios de la red de ventas y sistema central de reservas, ademas de incorporar
los hoteles en programas de marketing corporativos, €l programa de control de
calidad y las actividades de relaciones ptiblicas. En ciertos casos, la remuneracion
por dichos servicios se incluye en el honorario basico sobre los ingresos del hotel,
mientras en otros casos se recibe un honorario adicional de marketing. Ademas de
los mencionados honorarios la compailia recibe una comision sobre todas las
reservas generadas por su sistema.
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Responsabilidades asumidas por el propietario del hotel

Todos los gastos y deudas derivados de la marcha del negocio, son
responsabilidad del propietario del hotel.

Es responsabilidad del propietario aprobar el presupuesto operativo y de
inversiones propuesto por la Compafiia antes del inicio de cada ejercicio
econdémico.

La financiacidn de todos los proyectos de inversion corre a cargo del propietario.
VIL.2.3 Franquicia Hotelera

Al 30/09/98 la Compaiiia tiene suscritos contratos de franquicia con 47

establecimientos hoteleros. En la siguiente tabla se detalla €l nimero de hotels y
habitaciones franquiciados por divisién de negocio:

Hoteles Habitaciones
Europa Vacacional 9 3.528
Europa Urbana 28 3.631
América 10 1.485
Asia-Pacifico - -
Cuba - -
Total 47 8.644

Los contratos de franquicia proporcionan una oportunidad adicional de
crecimiento sin inversién para la Compaifiia. Se ofrece mediante este tipo de
contratos una férmula de afiliacién para aquellos propietarios que son reacios a
ceder los derechos de gestion de sus establecimientos pero sin embargo buscan
una marca de reconocido prestigio y su incorporacién a un sistema central de
reservas y comercializacion.

La duracion de los contratos de franquicia suele ser de 10 afios, prorrogables por
un plazo igual en la mayoria de los casos. Los hoteles franquiciados devengan una
cuota de afiliacidn basada en el niimero de habitaciones, y un honorario anual que
oscila entre el 2,5 y el 5% de los ingresos de alojamiento.

Cada reserva generada por el servicio de ventas de la compafiia para los hoteles
franquiciados esta sujeta a una comision que oscila entre el 4 y el 8% segun las
caracteristicas de dicha reserva.
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VI1I1.2.4 Servicios Hoteleros Adicionales

La Compafiia ofrece servicios adicionales no recogidos en los contratos de gestion
o franquicia, como por ejemplo: asesoramiento en materia de tecnologia, estudios
de viabilidad, estudios de opinién de clientes, servicios de consultoria, cursos
especializados de formacidn y gestidn de la construccién o renovacion de hoteles.
Dichos servicios son objeto de remuneracién adicional individualizada.

VIL.2.5 Otras Actividades
Ademas de las lineas de actividad anteriormente descritas, la Compaiiia posee la
propiedad y explotacion de un casino en la isla de Gran Canaria.

VIL.2.6 Areas de Negocio

A efectos de gestion, SOL MELIA esta dividido en las siguientes cinco
principales 4areas de negocio. La mision fundamental de todas ellas es su
crecimiento rentable y diversificado por medio de la expansiéon de nuestros
servicios y productos hoteleros, bajo las férmulas de gestién, franquicia o alianzas
empresariales con propietarios de establecimientos. Para ello, cuentan con las
ventajas competitivas de la compafiia, su experiencia acumulada y los recursos
propios, asi como la tecnologia y conocimiento desarrollados por las areas de
servicio corporativas.

Europa Urbana

La estrategia de crecimiento de esta divisién persigue la consolidacion de su
posicion de liderazgo indiscutible en la oferta espafiola de hoteles de ciudad, a la
vez que aborda su expansién en las principales ciudades europeas, Europa Oriental
y Oriente Proximo, en el mercado espafiol y en los paises de la cuenca
mediterranea.

Durante 1997 los 74 hoteles pertenecientes a esta divisiéon registraron una
ocupacion media del 63,14%, generando 2.442 millones Ptas. a SOL MELIA en
concepto de ingresos por gestion de los mismos. La facturacion agregada de estos
hoteles ascendié a 37.052 millones Ptas. En definitiva, buenos resultados
alcanzados mediante la mejora en la ocupacién y en los precios obtenidos por
habitacion ocupada.

A 30/9/98 los hoteles que formaban parte de la division Europa Urbana eran los
siguientes:

MARRUECOS

AGADIR

AL MADINA
SALAM
ALCANO SOL INN ESPANA GRANADA 3E 100 219
ALICANTE MELIA ESPANA ALICANTE 4E 545 1036
ALICANTE SOL INN ESPANA ALICANTE 3E 66 . 112
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SOL INN

ESPANA

MADRID iE 72 128
ALTFA HILLS MELIA ESPANA ALTEA 4E 130 260
RESORT
ANIBAL SOL INN ESPANA LINARES 3E 126 252
APOLO MELIA CONF. ESPANA BARCELONA 3E 324 627
ARAGUANEY MELIA ESPANA SANTIAGO 3E 80 160
COMPOSTELA
ARENAL MELIA CONF. ESPANA BILBAO 3E 30 80
AVENIDA MELIA ESPANA MADRID 4E 228 456
AMERICA
AZAFATA | MELIA CONF. ESPANA VALENCIA 4E 130 247
BARCELONA MELIA ESPANA BARCELONA 4E 315 500
BARDINOS SOL INN ESPANA GRAN 3E 215 413
CANARIA
BELLVER | MELIA CONF. ESPANA PALMA DE iE 389 728
MALLORCA
BOCHUM- SOL INN ALEMANIA BOCHUM IE 116 333
WATTENSCHEI
D
BRACOS MELIA CONF. ESPANA TOGRONO aE 80 138
CABALLO MELIA ESPANA | CADIZ-PUERTO aE 7 195
BLANCO DE SANTA
MARIA
CACERES MELIA ESPANA CACERES 3E 73 T64
CASTILLA MELIA ESPANA MADRID aE 910 1700
CELLE SOL INN ALEMANIA CELLE 3E 129 258
CEUTA MELIA CONF. ESPANA CEUTA iE 121 242
CIUDAD MELLA CONF. ESPANA UBEDA iE 66 132
UBEDA
COIMBRA | MELIA CONF. | PORTUGAL COIMERA iE 140 280
COLINA DO | MELIA CONF. | PORTUGAL CASTELO aE 103 206
CASTELO BLANCO
CORDOBA MELIA ESPANA CORDOBA 2E 147 289
CORUNA | MELIA CONF. ESPANA LA CORUNA 4E 181 332
COTTBUS SOL INN ALEMANIA COTTBUS 3E 98 196
DORMAGEN SOL INN ALEMANIA 3E 124
DORTMUND SOL INN ALEMANIA | DORTMUND 3E 90 180
EL HIDALGO SOL INN ESPANA | CIUDAD REAL 3E 54 108
ELYSEE MELIA FRANCIA NIZA IE 143 330
PALACE
EXPO PORTO SOL INN PORTUGAL OPORTO 3E 120 740
FERNAN MELIA CONF. ESPANA BURGOS aE 85 T70
GONZALEZ
FLOR DA SOL PORTUGAL | PORIIMAO 3E 156 312
ROCHA
GALEONES | MELILA CONF. ESPANA VIGO aE ) 160
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GALGOS

MELIA CONE.

ESPANA

"MADRID

GALLOS SOL INN ESPANA CORDOBA 3E 115 217
GIRONA MELIA CONF. ESPANA GIRONA 4E 114 228
GRAN SITGES MELIA ESPANA BARCELONA- 4E 307 606
SITGES
GRANADA MELIA ESPANA GRANADA 4E 197 360
GRAD VASCO | MELIA CONF. | PORTUGAL VISEU 4E 111 222
GUADALAJARA| MELIA CONF. ESPANA  |GUADALAJARA 4R 147 294
HORUS MELIA ESPANA SALAMANCA 4E 86 172
IBERIA MELIA CONE. ESPANA GRAN 4E an 575
CANARIA
INGLES MELIA CONF. ESPANA VALENCIA 3B 65 130
JAIME I SOLINN ESPANA PALMA DE 3E 88 168
MALLORCA
KREFELD SOL INN ALEMANIA KREFELD 3E 99 188
LA CALETA MELIA ESPANA CADIZ 4E 143 286
LAS PALMAS MELIA ESPANA GRAN SE 312 502
CANARIA
LEBREROS MELIA ESPANA SEVILLA 4E 437 874
LEGANES SOL INN ESPANA MADRID iE 80 160
LISBOA MELIA CONF. | PORTUGAL LISBOA 4E 84 168
MACARENA | MELIA CONF. ESPANA SEVILLA 4E 327 632
MADRID MELIA ESPANA MADRID 4E 275 550
MONTLIO SOL INN PORTUGAL MONTIIO 3E 100 200
PARQUE
MUNCHEN SOL INN ALEMANIA MUNCHEN 3E 182 354
OBERHAUSEN SOL INN ALEMANIA | OBERHAUSEN 3E 140 280
OLID MELIA ESPANA VALLADOLID 4E 211 388
ORIENTE MELIA CONF. | PORTUGAL LISBOA 3E 116 232
PALAIS SALAM MELIA MARRUECOS | TAROUDANT 4E 143 286
PALAS ATENEA| MELIA CONF. ESPANA PALMA DE 4E 370 716
MALLORCA
PALMEIRAS SOL PORTUGAL OEIRAS 4E 35 70
PARIS BUSSY SOL INN FRANCIA PARIS 3E 87 238
PLAZA MELIA ESPANA VALENCIA 4E 102 204
PORTO COBO SOL ESPANA LA CORUNA 3E 58 110
POTSDAM SOL INN ALEMANIA | MICHENDORF 3E 125 7
MICHENDORF
QUINTA NOVA | SOLCLUB PORTUGAL PORTMAO 3E 419 838
REY DON MELIA ESPANA VALENCIA 4E 321 562
JAIME
RIAD SALAM MELIA MARRUECOS | CASABLANCA 4E 197 394
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" ROC BLANC

ASSOC.

ANDORRA

ANDORRA

SALAMANCA | MELIA CONF. ESPANA SALAMANCA 4E 63 123
SANTIAGO MELIA CONF. ESPANA SANTIAGO 4E 99 180
COMPOSTELA
SEVILLA MELIA ESPANA SEVILLA 4E 366 678
SIETE MELIA ESPANA MURCIA 4E 153 282
CORONAS

TICHKA MELIA MARRUECOS SEMLALIA 4E 138 268
SALAM

VALENCIA MELIA ESPANA VALENCIA 5E 199 388
PALACE

VICTORIA MELIA ESPANA PALMA DE 4E 167 298

MALLORCA
VILA MAGNA SOL PORTUGAL ALGANE 3E 138 340
ZARAGOZA MELIA ESPFANA ZARAGOZA 4E 248 478

Europa Vacacional

En cuanto a la estrategia de crecimiento de la divisién, pasa por consolidar la
posicion de liderazgo que ostentan las marcas de la compaiiia en el mercado
espafiol, principalmente, y en los paises distribuidos por la cuenca mediterranea.

En relacién a los resultados obtenidos por la division durante el afio 1997, los 86
hoteles pertenecientes a esta division registraron una ocupacién media del
80,41%, generando 3.552 millones Ptas. a SOL MELIA en concepto de
honorarios de gestiéon de los mismos, siendo la facturacion agregada resultante de
los hoteles de la division de 49.773 millones Ptas. La mejoria en el indice de
ocupacion y el precio por habitacion vendida, permitié superar los resultados de la
divisién respecto al ejercicio anterior.

A 30/9/98 los hoteles que formaban parte de la divisidn Europa Vacacional eran
los siguientes:

ADRA S ESPANA

ADRIATIC SOL INN CROACIA ROVINJ 3E 27 45
AKTI ZEUS S0L GRECIA CRETA 3E 400 200
ALCUDIA SOL ESPANA MALLORCA- 3E 275 9200
CENTER ALCUDIA
ALMERIMAR MELIA ESPANA ALMERIA 4E 278 538
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ALOHA PLAYA SOL ESPANA MALAGA 3L 179 358
ALOHA SOL ELITE ESPANA MALAGA- 13 370 740
PUERTO TORREMOLINO

S
ANTILLAS SOL ELITE ESPANA MALLORCA- 4E 329 658
MAGALLUF
ATLANTERRA | SOL CLUB ESPANA | CADIZ-TARIFA iE 280 608
AURORA & Dep. FTE CROACIA UMAG 3E 335 774
BAHIA DEL | GRAN MELIA ESPANA TENERIFE 5E 362 750
DUQUE
BALMORAL SOL ESPANA MALLORCA- 3E 363 222
CALAS DE
MALLORCA
BARBACAN SOL ESPANA GRAN L 219 134
CANARIA
BARBADOS SOL CLUB ESPANA MALLORCA- aE a8 256
MAGALLUF
BELVIL SOL TURQUIA ANTALYA 3E 325 650
BOSQUE SOL ESPANA FALMA DE 3E 284 602
MALLORCA
CALA BLANCA | SOL ELITE ESPANA MALLORCA- 3E T80 355
PALMA NOVA
CALA D'OR SOL ESPANA MALLORCA- ILL 150 390
CALA D'OR
CANARIOS SOL ESPANA MALLORCA- IE 735 634
CALAS DE
MALLORCA
CONDORES SOL ESPANA MENORCA 3E 188 375
CORAL PLAYA SOL ESPANA MALLORCA- iE 184 362
MAGALLUF
COSTA SOL ELITE ESPANA ALLICANTE- 4E 185 349
BLANCA BENIDORM
COSTA DEL MELIA ESPANA MALAGA- 2E 536 1056
SoL TORREMOLINO
s
CHIHUAHUAS SOL ESPANA MALLORCA- 3E 256 312
CALAS DE
MALLORCA
DE MAR MELIA ESPANA MALLORCA- SE 144 288
ILLETAS
DIERBA MELIA TUNEZ DIERBA SE 629 1258
MENZEL
DON PABLO SOL ELITE ESPANA MALAGA- aE 343 886
TORREMOLINO
s
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"DON PAQUITO |

ESPANA

MALAGA-

VII-32

3E 49 100
TORREMOLINO
s
DON PEDRO SOT, ESPANA MALAGA- IE 795 362
TORREMOLINO
S
DON PEPE | ORAN MELIA ESPANA MALAGA- 3T 704 304
MARBELLA
EDEN MELIA CROACIA ROVINI 5E 730 619
EL MOURADI SOL TUNEZ EL KANTAOUT E 319 528
ET. MOURADI MELIA TUNEZ MAEIDIA 3E 320 &40
MAHDIA
T, MOURADI MELIA TUNEZ EL KANTAOUT SE 313 624
PALACE
FALCO SOLCLUB ESPANA MENORCA E 350 500
FINTDA CAMPING CROACIA UMAG SINMARCA 300 1300
FOLYA SOL TURQUIA ANTALYA E 744 358
GALUA SOL ELITE ESPANA MURCIA aE 77 136
GAVILANES | SOL ELTTE ESPANA MENORCA 3E 64 714
GOLF MELIA ESPANA ATMERIA 5E T35 758
ALMERIMAR
GORRIONES | SOL ELITE ESPANA _ |[FUERTEVENTU 3E 331 §53
RA
GUADALUPE SOL ESPANA MATTORCA- 3E 503 1006
MAGALLUE
HELYA SOL TUNEZ MONASTIR B 730 360
iSTRA & Dep. PTE CROACTA UMAG 3E 581 1063
TSLA ROSA SOL CLUB CROACIA ROVING IE 333 789
TAMAICA SOL ESPANA MALLORCA- ET 308 554
MAGALLUF
JANDIA MAR SOL. BSPANA _ |[FUERTEVENTU L 309 g18
RA
KAMELIA SOL TURQUIA ANTALYA 3E 794 758
RANEGRA CAMPING/BUNG. CROACIA UMAG STN MARCA 733 1115
KANTAOUT SOL TUNEZ EL KANTAOUI 3E 353 564
KORAL] SOL ELTTE CROACIA UMAG 3E 753 353
LA PALMA SCL ELITE ESPANA TENERIFE 4E 308 616
LA PALMA SOL ESPANA TENERIFE 3E 163 208
APTOS.
LA PAZ MELIA ESPANA TENERIFE 3L 100 300




" CROACIA UMAG SIN MARCA

LANZAROTE SOLCLUB ESPANA LANZAROTE 2LL 330 702
LAS OLAS SOoL ESPANA FUERTEVENTU 3E 200 400
RA
LOROS SOL ESPANA IBIZA 3E 276 516
MAGALLUF S0L ESPANA MALLORCA- 3E 420 840
PARK MAGALLUF
MASTINES SOL ESPANA MALLORCA- 3B 257 1004
CALAS DE
MALLORCA
MILANOS SOL CLUB ESPANA MENORCA 3E 300 1138
MIRADOR DES SOL ESPANA MENORCA 3E 70 133
PORT
MIRLOS SOL ESPANA MALLORCA- 3E 342 1306
PALMA NOVA
MONSENA PTE CROACIA ROVINJ 3E 667 1689
BUNGALOWS
MONTAURO PTE CROACIA ROVIN] 3E 283 514
MONTE MULINI PTE CROACIA ROVINJ 3E 182 325
MUNA SOL TURQUIA ANTALYA 3E 184 384
NISSAKI SOL ELITE GRECIA 4E 239 478
BEACH
OCAS SOL ESPANA ALLICANTE- 3E 318 626
BENIDORM
PANORAMA ASOC. ANDORRA ANDORRA 4E 177 360
PARK SOL CROACIA ROVIN] 3E 207 331
PARQUE SAN SOL ELITE ESPANA TENERIFE 4E 260 510
ANTONIO
PATOS SOL ESPANA MALAGA 3E 2717 531
PELICANOS SCL ESPANA ALLICANTE- 3E 476 1504
BENIDORM
PHARAOH MELIA EGIPTO HURGHADA SE 346 692
PINET PLAYA SOL ESPANA IBIZA 3E 291 351
PINGUINOS SOL CLUB ESPANA MENORCA 3E 297 594
POLARI SIN MARCA CROACIA ROVINJ 3E 1765 4500
CAMPING
POLYNESIA SOL CROACIA KATORO 3E 686 2624
BUNGALOWS
PRINCIPE SOL ESPANA MALAGA- 3E 616 1688
TORREMOLINOC
8
PRINCIPITO SOL ESPANA MALAGA- 3E 170 340
TORREMOLINO
3
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"PUERTO DE LA

'MELIA

ESPANA

—

TENERIFE 500
CRUZ
RUBIN VILLAS PTE CROACIA | VILLAS RUBIN 3E 948 7357
RUMAYKIYYA MELIA FSPANA SIERRA 3E T3 166
NEVADA
S ARGAMASSA| SOL CLUB ESPANA BiZA 3E 730 423
SALINAS GRAN MELIA ESPANA LANZAROTE 3E 310 591
SAVUDRUA BUNG.+ MOJMIR | CROACIA UMAG SIN MARCA 169 593
Dep.+ PINETA CAMP.
SELIMA SOL TUNEZ EL KANTAOUI 3E 506 1012
SELIN SOL TURQUIA ANTALYA aE 722 362
SIERRA MELIA ESPANA GRANADA- aE 221 521
NEVADA SIERRA
NEVADA
SIPAR PTE CROACIA PUNTA E 144 331
JADRANSKA
SOL Y NIEVE MELIA ESPANA GRANADA- 3E 186 353
SIERRA
NEVADA
STELLA MARIS SOL CROACIA | SAVUDRIISKA 3E 625 7562
BUNGALOWS
SUN BEACH SOL ESPANA TENERIFE 3L 160 207
TAMARINDOS MELIA ESPANA GRAN 5E 337 633
CANARIA
TENERIFE SOL ELITE ESPANA TENERIFE aE 22 1024
TIMOR (APTOS) SOL ESPANA MALAGA- L 391 1085
TORREMOLINO
S
TORDOS SOL ESPANA MALTORCA- 3E 126 652
PALMA NOVA
TORREMOLINO MELIA ESPANA MALAGA- aE 281 544
s TORREMOLINO
s
TRINIDAD SOL ESPANA MALLORCA- 3E 375 73]
MAGALUF
TROPICAL SOL ELITE ESPANA MALLORCA- 3B 165 330
PLAYA DE
PALMA
UMAG PTE CROACIA UMAG 3E 152 374
HOTEL/BUNG,
VARADERO SOL ESPANA TENERIFE 3E 774 548
VESTAR STN MARCA CROACIA MONSENA 3E 800 2000
CAMPING
VISTA SOL SOL ESPANA MALLORCA- 3E 176 370
MAGALLUF
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Ameérica

Su estrategia se centra en la consolidacién de la SOCIEDAD OFERENTE como
primera cadena hotelera de habla hispana en el mundo, focalizando su expansién
en Ameérica Central, del Sur y el Caribe.

Esta division alcanzé un indice de ocupacién medio de 65,77% durante 1997. Sus
40 establecimientos proporcionaron 2.043 millones Ptas. en concepto de ingresos
a SOL MELIA, un 29,96% mas que en el gjercicio precedente, llegando a facturar
un total agregado de 28.213 millones Ptas.

La prosperidad de la region latinoamericana y su impacto beneficioso en el
desarrollo del turismo, tanto en viajes de negocio como vacacionales, ayudé a
obtener tan buenos resultados. A pesar de ello, durante 1998 dicha regién ha
entrado en una crisis, consecuencia de la crisis asidtica, cuya evolucién futura
parece en estos momentos dificil de predecir.

A 30 de sctiembre de 1998 los hoteles de 1a Divisién América eran los siguientes:

ARHUACO SOL COLOMBIA |SANTA MARIA

BAHIA SOL BRASIL SALVADOR 3E 150 326
ATLANTICO BAHIA
BAVAROC MELIA REPUBLICA | PUNTA CANA 5E 750 1500
DOMINICANA
BELO SOL BRASIL BELO 4E 88 176
HORIZONTE HORIZONTE
BIENAL SOL BRASIL SAO PAULO 4E 103 240
IBIRAPUERA
CABANAS DEL SOL MEXICO COZUMEL 4E 48 9%
C.
CABO REAL MELIA MEXICO CABO SAN SE 295 592
LUCAS
CAMPO DO SOL BRASIL CAMPOS DO 3E 25 50
JORDAO JIORDAO
CANCUN MELIA MEXICO CANCUN SE 406 826
CARACAS GRAN MELTA | VENEZUELA 5E 479 858
CARIARI MELIA COSTA RICA SAN JOSE 5E 243 440
CARIBE CAMPO SOL COLOMBIA | SAN ANDRES 3E 219 438
CARIBE SAN SOL COLOMBIA | SAN ANDRES 3E 230 460
ANDRES
COROBICI MELIA CONF. | COSTA RICA SAN JOSE 4E 197 396
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COZUMEL

PARADISUS

MEXICO

COZUMEL

SE

150 334
CHICA-MOCHA MELIA COLOMBIA |BUCARAMAN 5E 192 384
GA
GUATEMALA MELIA GUATEMALA | GUATEMALA 5E 194 388
JUAN DOLIO MELIA REPUBLICA | JUAN DOLIO aE 263 526
DOMINICANA
LOS CABOS MELIA MEXICO LOS CABOS SE 157 314
MACEIO MELIA BRASIL MACEIO SE 176 408
MONTEVIDEO | MELIA CONF. | URUGUAY | MONTEVIDEQ 4E 74 148
PAMPLONA SOL BRASIL SAO PAULO 4E 64 88
PEREIRA MELIA COLOMBIA PEREIRA 5E 199 398
PLAYA MELIA COSTA RICA PLAYA 5E 310 620
CONCHAL CONCHAL
PLAYA SOL COSTA RICA SAN JOSE 4E 101 202
HERMOSA
PROVIDENCIA SOL COLOMBIA |PROVIDENCIA 4E 230 460
ISLAS
PUERTO MELIA MEXICO PUERTO 5E 370 710
VALLARTA VALLARTA
PUNTA CANA | PARADISUS REPUBLICA | PUNTA CANA 5E 433 544
DOMINICANA
PUNTA DEL MELIA URUGUAY PUNTA DEL 5E 109 252
ESTE ESTE
RIBERAO SOL INN BRASIL RIBERAO 3E 50 140
PRETO PRETO
SAN LUCAS MELIA MEXICO CABO SAN sSE 150 284
LUCAS
SANTA FE MELIA COLOMBIA | SANTA FE DE SE 53 106
BOGOTA
SANTO MELIA REPUBLICA SANTO 4E 260 520
DOMINGO DOMINICANA | DOMINGO
SADPAULO | GRANMELIA BRASIL SAO PAULO SE 300 592
TROPICAL MELIA REPUBLICA | PUNTA CANA 5E 520 1040
DOMINICANA
TURQUESA MELIA MEXICO CANCUN 5E 450 288
VICTORIA SOL BRASIL SALVADOR DE 4E 163 284
MARINA BAHIA
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Asia

La expansion de la divisién se basa en una estrategia de diversificacion que da
como resultado la apertura de nuevos establecimientos en varios paises de la zona
cuyos indices de crecimiento turistico para los préximos afios se corresponden con
los mas altos y donde los rigurosos estudios de viabilidad asi lo recomiendan.

Los establecimientos encuadrados en esta divisiéon facturaron 11.940 millones
Ptas. durante el pasado ailo. Su aportacion a los ingresos percibidos por la
SOCIEDAD OFERENTE ascendié a 804 millones Ptas., lo que supone un
incremento en los honorarios de gestién de un 45,85%. La ocupacién media
registrada fue del 57,97%.

A 30 de setiembre de 1998 los hoteles de 1a Division Asta eran los siguientes:

BALI |  MELIA | INDONESIA | NUSADUA |  SE 500 | 980

BENOA MELIA INDONESIA TANJUNG 5E 128 488
BENOA/BALI
BINTAN SOL ELITE INDONESIA BINTAN 4E 250 500
HUA HIN MELIA TAILANDIA HUA HIN SE 295 590
JAKARTA GRAN MELIA INDONESIA JAKARTA 5E 428 866
KUALA MELIA MALASIA KUALA SE 302 604
LUMPUR LUMFPUR
LOVINA SOL INDONESIA BALI 3E 100 200
MARBELLA SOL ELITE INDONESIA ANYER 4E 250 1132
MAYANG SARI SOL INDONESIA BINTAN 3E 70 140
PANORAMA MELIA INDONESIA BATAM 4E 183 366
PUROSANI MELIA INDONESIA | YOGYAKARTA 5E 296 592
TWIN TOWERS SOL TAILANDIA BANGKOK 4E 660 1320
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Cuba

La SOCIEDAD OFERENTE, a través de esta division, persigue la consolidacién
de su liderazgo en este destino caribefio.

En 1997 los ocho hoteles cubanos lograron una ocupacién media del 69,02%,
alcanzando una facturacién agregada de 13.486 millones Ptas. y una contribucién
a los ingresos de la compafiia cifrada en 1.014 millones Ptas., un 21,77% mas que
el afio anterior.

A 30 de Setiembre de 1998, los hoteles de la Divisién Cuba eran los siguientes:

" CAYOCOCO | SOLCLUB CIEGO DE

AVILA
COHIBA MELIA CuBA LA HABANA SE 462 924
HABANA MELIA CONF. CUBA LA HABANA 5E 409 840
LAS AMERICAS MELIA CUBA VARADERO SE 350 500
PALMERAS SOL CLUB CUBA VARADERO 4E 667 1254
RIC DE LUNA SOL CLUB CUBA BAHIA 4E 222 452
NARANIO
RIO DE MARES SOL CUBA BAHIA 4E 242 484
NARANIJO
LAS SIRENAS SOL CLUB CUBA VARADERO 4E 260 626
VYARADERO MELIA CUBA VARADERO 5E 490 980

VIL.2.7 Las Marcas

Los hoteles se hayan catalogados en diferentes marcas, todas ellas de acuerdo a los
estandares de calidad de SOL MELIA.
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A continuacién detallamos un cuadro con la situacién de los hoteles por marca a
30/09/98:

Hoteles Habitaciones
Melia 106 27.379
Sol 119 30.200
Paradisus 2 583
Pendientes 14 6.165
Total 241 64.327

No incluye 2 hoteles asociados

Los hoteles pendientes de marca son 14 que corresponden a hoteles de Croacia que no
alcanzan todavia los niveles de calidad requeridos por nuestras marcas, por lo que se van
a gestionar sin marca hasta conseguir dichos niveles de calidad.

A continuacion pasamos a describir brevemente cada una de las marcas y submarcas que
conforman SOL MELIA:

MELIA HOTELES: Simbolo de prestigio y confort.

Gran Melid: La gama més alta de Melid. Por su concepcidn, disefio y ubicacién son los
establecimientos preferidos por el publico méis distinguido y exigente. Ofrecen servicios
de gran lujo en una arquitectura singular. Estin ubicados en el centro urbano de las
principales ciudades internacionales, asi como en los destinos turisticos de primer orden.

Melia: Establecimientos que gozan de gran prestigio entre los mas destacados de la
hosteleria tradicional, tanto nacional como internacional, por sus servicios altamente
personalizados y amablemente prestados. Todos ellos, establecimientos de primera
categoria distribuidos en 14 paises, son la mejor oferta para hombres de negocios en
hoteles urbanos, o para turistas en hoteles vacacionales.

Melia Confort: La nueva linea de hoteles de la categoria Melid. Especialmente
pensados para hombres de negocios, estan situados en los enclaves comerciales y de
negocios de las mas importantes ciudades. Ofrecen una excelente relacién calidad precm
con los servicios necesarios tanto para el hombre de negocios como para el
urbano.
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SOL HOTELES: Niimero uno bajo el sol.

Sol Elite: Las caracteristicas propias del concepto Sol Hoteles y todos los servicios y
atenciones correspondientes a un hotel de categoria superior es lo que define a estos
hoteles.

Sol Club: Establecimientos de la categoria Elite integrados en entornos naturales,
rodeados de jardines y piscinas, ofrecen una diversa gama de animacién deportiva, asi
como entretenimiento de dia y de noche. Los nifios encontrarén un Club pensado para su
edad.

Sol: La marca de hoteles vacacionales que por sus afios de presencia en el mercado y su
situacién en las zonas turisticas y costeras de primer orden es la mas reconocida entre
los turistas de todo el mundo. Rodeados de piscina y zonas verdes, la convierten en la
marca preferida entre las familias.

Sol Inn: Establecimientos muy asequibles y fincionales para hombres de negocio y
otros turistas. Se localizan principalmente en areas urbanas. Ofrecen habitaciones muy
confortables y todos los servicios necesarios para la realizacién de reuniones de trabajo.

Paradisus:Fl paraiso donde todo est4 incluido.
Paradisus: Lujosos “all inclusive resorts”, con multiples posibilidades de ocio y
deporte en un entorno natural privilegiado. Ofrecen el servicio “Ultra Inclusive” para
que nuestros clientes disfruten, sin limites, de las comidas, bebidas de marca,
actividades, deportes, servicios e instalaciones.

A continuacion presentamos un cuadro de los Hoteles Meli por categorias y divisiones:
30/09/98

3 estrellas 4 estrellas 5 estrellas Total
Europa Vacacional 2 7 11 20
Europa Urbana 3 47 3 53
Ameérica - 5 17 22
Asia-Pacifico . 1 6 7
Cuba - - 4 4
Total 5 60 41 106

A continuacion presentamos un cuadro de los Hoteles Sol por categorias y divisiones:
30/09/98

3 estrellas 4 estrellas 5 estrellas Total

Europa Vacacional 50 20 - 70
Europa Urbana 25 1 - 26
América 6 7 - 13
Asia-Pacifico 2 3 -
Cuba 1 4 -
Total 84 35 0
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A continuacién presentamos un cuadro de Melii Hoteles por submarca y divisién a
30/9/98

E.Vacac. Eu.Urbana. América  Asia-Pacif. Cuba _ Total

Gran Melia 3 - 2 1 - 6

Melia 17 29 17 6 3 72
Melia Confort - 24 3 - 1 28
Total Melia 20 53 22 7 4 106

A continuacion presentamos un cuadro de Sol Hoteles por submarca y divisién a
30/9/98

Eu. Vacac. Eu. Urbana América Asia-Pac. Cuba Total

Sol 47 4 12 3 1 67
Sol Elite 14 - - 2 - 16
Sol Club 8 1 - - 4 i3
Sol Inn 1 21 1 - - 23
Total Sol 70 26 13 5 5 119

VIL.2.8 Actividades de Marketing y Ventas

La red mundial de ventas y reservas de SOL MELJA comprende las oficinas de venta
nacionales e internacionales, los departamentos de ventas corporativos y el personal de
ventas de hoteles en gestion o franquicia, todos ellos apoyados por SOLRES, el sistema
central de reservas. Los departamentos corporativos también incluyen secciones
dedicadas exclusivamente a segmentos especificos de mercado o determinadas zonas
geograficas, trabajando en estrecha colaboracién con los clientes e intermediarios mas
importantes en los principales mercados del mundo. La Compaiiia ofrece una amplia
gama de programas de marketing y su propio programa de fidelidad, ademas de
participar en varios programas de fidelidad de lineas aéreas y entidades financieras.

Solres: Sistema central de Reservas:

SOL MELIA es la primera y tnica cadena hotelera espafiola con su propio sistema de
reservas (Solres), desarrollado integramente por el Departamento de Sistemas de
Informacién de la Compafifa.
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|Principales cifras de Solres 1996 1997 1998(*)
PRODUCCION 6.702 8.220 9.764
(millones)

RESERVAS EN FIRME 220.529| 242,194 259.960
PRECTIO MEDIO POR 30.391 33.942 37.562
RESERVA

PRECIO MEDIO POR 25415 22.349 26.478
HABITACION

(*)1998 Datos a 18/11/98

Nota: La produccién esta contemplada por fecha de emisidn.

No se contemplan en la produccién las posibles anulaciones.

Sobre la produccién de Solres, SOL MELIA cobra unas comisiones que oscilan entre el
4% y €l 8% en funcidn del tipo de reserva de que se trate.

Conexion de Solres a los GDS (Sistemas Globales de Distribucién)
A través de su conexion con THISCO Ultraswitch, un servicio que conecta los Sistemas
de Reservas, tanto los utilizados por las lineas aéreas como los independientes (GDS)

con los sistemas de las principales cadenas hoteleras, méas de 87.000 agencias y 480.000
terminales de venta tienen acceso a los hoteles de SOL MELIA.

Conexiones de Solres a las principales lineas aéreas

Actualmente, los GDS se encuentran en un proceso de conversién en empresas
independientes, desligandose de la pertenencia a lineas aéreas, como venia siendo habitual
hasta ahora.

GDS Lineas aéreas adheridas

Amadeus |Lufthansa Iberia Air France
Worldspan |TWA/Delta Airlines

Sabre Actualmente compafiia independiente

Galileo Actualmente compaiiia independiente

La Compaiiia posee en la actualidad 27 oficinas de ventas, repartidas por todo el mundo.
Cada una esta dirigida por un director regional con una amplia experiencia en ventas, y -
un equipo dedicado a la promocién y venta, tanto de los hoteles de su regién, como de
otros hoteles de la Compaiiia.
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Localizacion de las oficinas de venta
Espaiia: 11 oficinas

Barcelona Malaga Sevilla Palma de Mallorca
Bilbac Valencia  Tenerife  Alicante
Madrid Las Palmas La Coruiia

Internacional: 16 oficinas

Europa América Asia/Pacifico
Londres-Gran Bretafia Ciudad de Méjico, Méjico  Singapur/Singapur
Bochum-Wattenscheid, Alemania Argentina, Buenos Aires  Jakarta, Indonesia
Paria, Francia Sao Paulo, Brasil General Sales Agents,
Sidney & Tokio (Ene 99)

Milan, Italia Miami, Estados Unidos
Rovinj, Croacia Nueva York, Estados

Unidos
Lisboa, Portugal Los Angeles, Estados

Unidos

El Cairo, Egipto
Sousse, Ttinez

Ademas, SOL MELIA dispone de departamentos de ventas especializados en las
necesidades especificas de cada uno de los segmentos del mercado, y de programas de
fidelidad, cuyo principal objetivo es aumentar el grado de fidelidad de los clientes de la
Compafiia.

En el futuro, SOL MELIA participardz minoritariamente en el Tour Operador Viva
Tours, impulsado por IBERIA.

VIL.2.9 Evolucién de las Principales Magnitudes Financieras Consolidadas

La evolucién de las cifras financieras consolidadas de SOL MELIA, depende
fuertemente de la evolucion de los datos operativos de los hoteles gestionados y
franquiciados. A continuacion se detallan las cifras mas significativas de la evolucién de
dicho negocio hotelero subyacente y su relacion con las cifras de la cuenta de resultados
consolidada SOL MELIA:
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Datos operativos de los hoteles y relacion con las magnitudes financieras de SOL MELIA

Hoteles Gestionados y en Franquicia 203 224 249 11,2% 10,3%
N° Habitaciones Disponibles afio 12.574.170 13.023.324 14.440.759 10,9% 3,6%
N° Camas Disponibles afio 24.794.137 25.999.929 28.174.262 8,4% 4,9%
% Ocupacion 70,9% 70,4% 73,3%

Ingresos Totales Hoteles 120.447 140.464 155.681 10,8% 16,6%
Ingresos Totales Medios por Hab.Disponible 9.579 10.786 10.877 0,8% 12,6%
(Ptas./dia)(Incluye los servicios complementarios)

GOP Ajustado (no deducido el hon. basico) 37.836 45.467 55.543 22.2% 20,2%
% G.O.P Ajustado. s/ Ingresos 31,4% 32.4% 35,7%

% Honorarios Medios s/ Ingresos 4.4% 4.2% 4,2%

% Honorarios Medios s/ G.O.P. 9,3% 9,5% 9,1%

Ingresos Medios Servicios por 234 270 300 11,1% 15,5%
Habit.Disponible

Importe Neto Cifra de Negocios

Honorarios s/ Ingresos 5332 5.888 6.564 11,5% 10,4%
Honorarios s/ G.O.P. 3.137 3.737 4.443 18,9% 19,1%
Honorarios por Franquicia 77 230 311 352% 198,7%
Ingresos por Otros Servicios 2.939 3.515 4,330 23,2% 19,6%

Importe Neto Cifra de Negocios SOL MELIA 11.485 13.370 15.648 17.0% 16,4%
*

Distribucién Ingresos Honorarios y Servicios

Honorarios s/ Ingresos 46,4% 44,0% 41,9%
Honorarios s/ G.O.P. 27,3% 28,0% 28,4%
Honorarios por Franquicia 0,7% 1,7% 2,0%
Ingresos por Otros Servicios 25,6% 26,3% 27,7%
Total Ingresos Honorarios y Servicios 100,0% 100,0% 100,0%

* El importe Neto de la Cifra de Negocios para el afio 1.996 es Pro-Forma (afio completo)
GOP: Resultado de explotacion hotelero
GOP Ajustado: Resultado de explotaciéon hotelero antes de deducir los honorarios
basicos

Como se puede apreciar, entre los afios 96 y 98 (proyeccion a Setiembre), el nimero de
plazas gestionadas o franquiciadas en la compaiiia ha crecido en un 6,65% medio anual,
en ese mismo periodo las ocupaciones en los hoteles aumentaron en 2,4 puntos-y
ingresos totales medios por habitacion disponible crecieron en un 6,7%.#
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Todo ello condujo a que los ingresos de los hoteles de la compaiiia crecieran en un
13,7% medio anual, y sus resultados operativos (G.0.P.) crecieran en un 21,2% medio
anual. De esta forma, la cifra de negocio de SOL MELIA crecié a una tasa media anual
de un 16,7%.

VI11.2.10 Evolucion de los Ingresos

El siguiente cuadro muestra el desglose de las comisiones de gestién y franquicia en
comisiones basicas de gestién (sobre los ingresos brutos del hotel gestionado),
comisiones de incentivo (generalmente sobre el beneficio de explotacién del hotel,
comisiones de franquicia y otros ingresos por servicios prestados (por servicios
auxiliares, que incluyen cursos de formacidn, sistemas informaticos, estudios de nuevos
hoteles, etc)

Datos operativos de los hoteles y relacion con las magnitudes financieras de SOL
MELIA

.......

i

Honorarios s/ Ingresos 5.332 5.888 4952 6.564 11,5% 10,4%
Honorarios s/ G.O.P. 3.137 3.737 3.355 4443 18,9% 19,1%
Honorarios por Franquicia 77 230 216 311 35,2% 198,7%
Ingresos por Otros Servicios 2.939 3.515 2489 4330 23,2% 19,6%
Importe Neto Cifra de 11.485 13.370 11.012 15.648 17,0% 16,4%
Negocios SOL MELIA *
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A continuacién detaflamos en un cuadro el desglose de los honorarios de gestién y
franquicia por divisiones operativas, asi como su evolucion en los afios1996, 1997 y
acumulado a setiembre de 1998

(millones Ptas) sep-98 1997 1996
1. Ingresos por honorarios

Europa Urbana 2.089 2.442 2.315
Europa Vacacional 3.345 3.552 3.275
América 1.779  2.043 1.572
Asia-Pacifico 369 804 551
Cuba 942 1.014 833
Total Divisiones Operativas 8.523 9.855 8.546

2, Distribucion % Ingresos

Honorarios

Europa Urbana 245% 24,8% 27,1%
Europa Vacacional 392%  36,0%  38,3%
América 20,9% 20,7% 18,4%
Asia-Pacifico 4.3% 8,2% 6,4%
Cuba 11,1% 10,3% 9,7%
Total Divisiones Operativas 100,0% 100,0% 100,0%
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A continuacidn se detalla el desglose por conceptos de los otros servicios, asi como su
evolucién en los gjercicios 1996, 1997, 30/09/98:

millones de pta. sep-98 1.997 1.996
INGRESOS POR OTROS

SERVICIOS

Comisiones Oficinas de Venta 518 584 467
Programas de Fidelidad 105 195 107
Programas de Marketing 411 477 352
Estudios y Cursos de Formacién 174 232 366
Mantenimiento Informatica 88 113 67
Otros 1.193 1.914 1.580
Total Otros Ingresos 2.489 3.515 2.939
%OTROS INGRESOS POR

SERVICIOS

Comisiones Oficinas de Venta 20,81% 16,61% 15,89%
Programas de Fidelidad 4,22% 5,55% 3,64%
Programas de Marketing 16,51% 13,57% 11,98%
Estudios y Cursos de Formacion 6,99% 6,60% 12,45%
Mantenimiento Informatica 3,54% 3,21% 2,28%
Otros 47,93% 54,45% 53,76%
Total Otros Ingresos 100,00% 100,00% 100,00%

Como se puede apreciar, los efectos mas importantes provienen en valores absolutos de
los ingresos por otros, que en su mayor parte son facturaciones por servicios prestados
en el area internacional para incorporar nuevos establecimientos y aprovechar la
estructura corporativa del Grupo para prestar servicios a los distintos hoteles

{(aprovechar las sinergias).
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VI1.2.11 Evolucion de los Costes

Importe Neto Cifra de Negocios

Costes por Departamentos

Marketing 590 1.924 1.930 0,3% 226,1%

Servicios Corporativos 508 662 1.342 102,7% 30,3%

Econdmico-Financiero 203 362 349 -3,6% 78,3%
Recursos Humanos 248 272 222 -184% 9,7%
Obras y Mantenimiento 5 10 11 10,0% 100,0%
Operaciones 224 445 328 -26,3% 98,7%
! Div. Europa Urbana 925 253 243 -4,0% -72,6%
: Div. Europa Vacacional 539 354 348 -1,7% -34,3%

Div. América 1.455 1.217 1.313 7,9% -16,4%
| Div. Asia/Pacifico 326 315 577 83,2% -3,4%
Div. Cuba 356 470 513 9,1% 32,0%

Como se puede constatar, el porcentaje de gastos sobre la cifra de negocio se ha
mantenido estable durante estos tres gjercicios.

Es de destacar el fuerte incremento en los gastos de marketing para potenciar el
reconocimiento de nuestras marcas y ser dinimicos en el lanzamiento de nuevos

productos: programas de marketing y fidelidad.

También es importante el incremento experimentado en Servicios Corporativos, que se
ha debido al gasto necesario para proporcionar el incremento de ingresos por otros
servicios, anteriormente comentado. Los ingresos por otros servicios se obtienen por un
aprovechamiento de las sinergias que ofrece la estructura de la gestora, asi, por ejemplo,
abogados, contratacién, fiscal, cobros, etc. Dichos servicios son facturados a los hoteles
por la gestora, pero ésta debe soportar el gasto consiguiente.

El incremento de gastos en la Divisién de Asia Pacifico, se debe a la dotacion de
provisiones que ha debido hacerse para afrontar la crisis asiatica.
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VI1.2.12 Caracteristicas de los Hoteles Gestionados

A 30 de setiembre de 1998, la Compaiiia gestionaba y franquiciaba 241 hoteles con un
total de 138.639 camas en 22 paises, siendo la evolucién en los ultimos afios la

siguiente:

Hoteles a 31 de Diciembre de 1996:

HOTELES HABITACIONES CAMAS
EUROPA VACACIONAL 79 (40%) 22347 (47%) 44687 (48%)
EUROPA URBANA 69 (35%) 12714 (27%) 24373 (26%)
AMERICA 31(15%) 5938 (13%) 11836 (12%)
ASIA-PACIFICO 12 (6%) 3558 (7,5%) 7116 (7,5%)
CUBA 8 (4%) 2725 (5.5%) 5636 (6,5%)
TOTAL 199 47282 93648
* No se incluyen los 4 hoteles asociados
Hoteles a 31 de Diciembre de 1997:

HOTELES HABITACIONES CAMAS
EUROPA VACACIONAL 85 (39%) 24453 (47%) 51570 (49%)
EUROPA URBANA 72 (33%) 12801 (25%) 24610 (23%)
AMERICA 39 (18%) 7441 (14%) 14598 (14%)
ASIA-PACIFICO 16 (7%) 4105 (8%) 9050 (8,5%)
CUBA 8 (3%) 2903 (6%) 5760 {5,5%)
TOTAL 220 51703 105588
* No se incluyen los 4 asociados
Hoteles a 30 de Setiembre de 1998:

HOTELES HABITACIONES CAMAS
EUROPA VACACIONAL 104 (43%) 35423 (55%) 82327 (59%)
EUROPA URBANA 79 (33%) 13921 (22%) 26246 (19%)
AMERICA 37 (15%) 8209 (13%) 15688 (11%)
ASIA-PACIFICO 12 (5%) 3462 (5%) 7778 (6%)
CUBA 9 (4%) 3312 (5%) 6600 (5%)
TOTAL 241 64327 138639

* No se incluyen los 2 asociados
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La siguiente tabla presenta las principales estadisticas operativas de los hoteles de la
Compaiiia de los afios 1996, 1997 y acumulado a 30 setiembre 1998

Ocupacién (%) AD.R.D (Ptas) REVPAR® (Ptas)
1996 1997 sep-98] 1996 1997 sep-98 1996 1997 sep-98
Europa 78,9% 80,4% 84,0%] 5.761 6.100 6.425| 4.547 4905 5.396
Yacacional

Europa Urbana 61,1% 63,1% 67,9% 8.990 9.065 10.321| 5491 5.724 7.006
América 66,1% 65,8% 064,1%; 11.353 14.168 13.596| 7.499 9.318 8.719
Asia-Pacifico 65,3% 58,0% 48,3%| 7.480 6.967 6472 4.881 4.039 3.125
Cuba 75,7% 69,0% 78,7%| 7.842 10.542 9.517| 5.940 7.276 7.492

Total 70,9% 70,4% 73,3%| 7.500 8.147 8481 5316 5.732 6.217

(1) ADR (Average Daily Rate): Tarifa media diaria por habitacion ocupada

(2) REVPAR (Revenu per Available Room): Ingreso medio por habitacion disponible

La cuenta de resultados agregada para los hoteles gestionados por la Compaiiia es la
siguiente:

sep-98 1997 1996 (Ud. Millones Ptas)
66.373 78.879 67.620 Ingresos de Habitaciones
41.041 49.799 43.302 Ingresos de Comida y Bebida
9.263 11.786 9.525 Otros Ingresos de Explotacion
116.677 140.464 120.447 Total de Ingresos
-14.352 -18.051 -15.340 Coste de Ventas
-34.960 -43.610 -39.582 Gastos de Personal
-30.207 -33.336 -27.689 Otros Gastos
-79.519 -94.997 -82.611 Total Gastos de Explotacion
37.158 45.467 37.836 Resultado Operativo (G.O.P)
31,85% 32,37% 31,41% G.O.P./ Ingresos

G.0.P. Resultado Operative de ios hoteles = Resultado de Explotacion + Amortizaciones+ Alquileres

No incluye gastos de honorarios de gestion
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VI1.2.13 Competidores y Posicion de la empresa en el Mercado

Ranking de cadenas hoteleras por niimero

de habitaciones en el mundo 1996

Ranking Cadena Habitaciones Hoteles
1 Cendant 499,056 5,566
2 Bass 465,643 2,621
3 Best Western 300,000 3,800
4 Choice 292,289 3,474
5 Marriott 289,357 1,477
6 Accor 288,269 2,577
7 Starwood 213,238 653
8 Promus 178,802 1,119
9 Hilton 155,943 420

10 Patriot 102,549 464
American
11 Carlson Hospi. 98,404 482
12 Hyatt 80,311 179
13 Sol Melia 52,359 224
14 Forte 47,814 260
15 Felcor Suites 46,733 174
16 Club Med 38,077 134
33 Riu 18,100 68
46 Husa 13,854 177
58 Barcelo 10,964 43,0
69 Cofir - NH 7,447 66

Fuente: Revista Hotels
Los datos mas actualizados son los del afio 1.996
Ranking de cadenas hoteleras por niimero de habitaciones en Espafia en 1998

Ranking

Cadena
1 Sol Melia
2 Riu
3 NH Hoteles
4 Fiesta-Doliga
5 Barcel6 Hotels
6 Iberostar
7 Husa
8 Tryp
9 Grupotel
10 H10

Habitaciones
25226
10424

7123
6054
5063
2125
5335
4623
3334
5012

Hoteles
102
40
64
20
16
7
50
34
16
14

Fuente: Hostel Market, 1-15 Enero 1998

VII-51




A nivel internacional, en los Gltimos afios, los principales competidores se han visto
alterados por los procesos de fusién y concentracion de cadenas hoteleras que se han
producido. A nivel nacional, la situacion se presenta mucho mas estable en estos ultimos
afios.

VIL.3 CIRCUNSTANCIAS CONDICIONANTES
V1L.3.1 Grado de Estacionalidad del Negocio de SOL MELIA

Las zonas costeras del Mediterrdneo acusan una acentuada estacionalidad en la
liegada de turistas a pesar de los esfuerzos de las administraciones publicas y las
empresas privadas para promocionar el turismo en la temporada baja. La mayoria
de las estancias hoteleras en dichas zonas se concentran en el segundo y tercer
trimestre del afio. En consecuencia, los ingresos hoteleros muestran el mismo
patron estacional. En el caso de SOL MELIA, dicha estacionalidad se ve muy
paliada por el hecho de tener hoteles en (I) zonas con un patrén estacional distinto,
como las Islas Canarias y destinos turisticos internacionales, (II} zonas de turismo
de nieve y, (III) ciudades, tanto en Espafia como en el extranjero. A pesar de ello,
SOL MELIA concentra la mayor parte de sus ingresos en los trimestres segundo y
tercero.

Los gastos de SOL MELIA carecen practicamente de estacionalidad, ya que son
muy estables a lo largo del afio, debido a que las empresas gestoras tienen un

componente muy alto de gastos fijos.

A pesar de la estacionalidad de los ingresos, el alto margen operativo permite a la
Compaiiia generar un Cash Flow positivo todos los trimestres.
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Cuadro de Estacionalidad 1997

RESULTADOS (millones ptas) ITRIM. IITRIM. IIITRIM. IV TOTAL
1997 1997 1997 TRIM. 1997
1997
+ Ingresos Totales 2.836 2.718 4,183 3.633 13.370
- Aprovisionamientos, Gastos Externos y de Explotacién =738 -975 673 -1.274 -3.660
- Gastos de Personal -653 -681 -686 -554 -2.574
- Amortizaciones y Provisiones -165 -166 -190 -253 -774
= Resultado de Explotacién 1.280 896 2.634 1.552 6.362
+/- Resultados Financieros 126 63 226 116 531
+/- Amortizacién Fondo Cons,/Reversién Dif. Neg. Cons. -63 -63 -63 -63 -252
+/- Resultados Soc. Puestas Equivalencia 254 2 113 105 474
= Resultados Actividades Ordinarias 1.597 898 291¢ 1.710 7.115
+/- Resultados Extraordinarios 4 6 -G8 19 -39
- Impuesto de Sociedades -371 -226 -551 ~145 -1.293
= Resultado del Ejercicio 1.230 678 2291 1.584 5.783
+/- Resultado Atribuido a Socios Externos -17 -18 -36 11 -60
= Resultado Atribuide Sociedad Dominante 1.213 660 2,255 1.595 5.723
Resultado Explotacién/Cifra de Negocios 45,13%  32,97%  62,97% 42,72%] 47,58%
Resultado Ordinario/Cifra de Negocios 36,31%  33,04%  69,57% 47,07%| 53,22%
Resultado del Ejercicio/Cifra de Negocios 4337%  24,94% 54,77% 43,60%| 43,25%
RESULTADOS (porcentaje sobre total anual) ITRIM. IITRIM. ITTRIM. IV TOTAL
1997 1997 1997 TRIM.
1997
+ Ingresos Totales 21,21%  20,33%  31,29% 27,17%| 100,00%
- Aprovisionamientos, Gastos Externos y de Explotacion 20,16%  26,64%  18,39% 34,81%| 100,00%
- Gastos de Personal 25,37%  26,46%  26,65% 21,52%| 100,00%
- Amortizaciones y Provisiones 21,32%  21,45%  24,55% 32,69%| 100,00%
= Resultado de Explotacién 20,12%  14,08%  41,40% 24,39%] 100,00%
+/- Resultados Financieros 23,73% 11,86%  42,56% 21,85%| 100,00%
+/- Amortizacién Fondo Cons,/Reversién Dif. Neg. Cons. 25,00%  25,00%  25,00% 25,00%| 100,00%
+/- Resultados Soc¢. Puestas Equivalencia 53,59% 0,42%  23,84% 22,15%| 100,00%
= Resultados Actividades Ordinarias 22,45% 12,62%  40,90% 24,03%| 100,00%
+/- Resultados Extraordinarios -10,26% -15,38% 174,36% -48,72%| 100,00%
- Impuesto de Sociedades 28,69% 1748%  42,61% 11,21%| 100,00%
= Resultado del Ejercicio 21,27% 11,72%  39,62% 27,39%) 100,00%
+/- Resultado Atribuido a Socios Externos 28,33%  30,00%  60,00% -18,33%] 100,00%
= Resultade Atribuido Sociedad Dominante 21,20%  11,53%  39,40% 27,87%| 100,00%.
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Cuadro de Estacionalidad Previsto para 1998

RESULTADOS (millones ptas) ITRIM. II TRIM. III TRIM. PROYEC | TOTAL
1998 1998 1998 IV 1998
TRIM.
1998
+ Ingresos Totales 3.265 3.027 4.121 4.635 15.648
- Aprovisionamientos, Gastos Externos y de Explotacion -838 -756 -798 -1.627 -4.019
- Gastos de Personal -667 -690 -633 -739 -2.729
- Amortizaciones y Provisiones -175 -620 =213 -197 -1.205
= Resunltado de Explotacién 1.585 961 3.077 2.072 7.695
+/- Resultados Financieros 72 91 -107 4 60
+/- Amortizacién Fondo Cons,/Reversién Dif. Neg. Cons. -63 -44 -54 -36 -197
+/- Resultados Soc. Puestas Equivalencia 213 128 176 4] 558
= Resultados Actividades Ordinarias 1.807 1.136 3.092 2.081 8.116
+/- Resultados Extraordinarios 6 -61 138 16 99
- Impuesto de Sociedades -341 -241 -500 -191 -1.273
= Resultade del Ejercicio 1.472 834 2.730 1.906 6.942
+/- Resultado Atribuide a Socios Externos 3 -18 -28 -29 -72
= Resultado Atribuido Sociedad Dominante 1.475 8i6 2,702 1.877 6.870
Resultado Explotacion/Cifra de Negocios 48,55% 31,75%  65,18%  44,70%} 49,18%
Resultado Ordinario/Cifra de Negocios 55,34% 3753% 6549% 4490%| 51,87%
Resultado del Ejercicio/Cifra de Negocios 4508% 27,55% 57.83% 41,12%] 44,36%
RESULTADOS (porcentaje sobre total anual) ITRIM. II TRIM. Il TRIM. IV TRIM.| TOTAL
1998 1998 1998 1998
+ Ingresos Totales 20,87% 19,34% 30,17%  29,62%| 100,00%
- Aprovisionamientos, Gastos Externos y de Explotacion 20,85%  18,81%  19,86%  40,48%| 100,00%
- (Gastos de Personal 24,44%  25,28%  23,20%  27,08%| 100,00%
- Amortizaciones y Provisiones 14,52%  51,45% 17,68%  16,35%| 100,00%
= Resultado de Explotacién 20,60% 12,49% 3999%  26,93%| 100,00%
+/- Resultados Financieros 120,00% 151,67% -178,33% 6,67%| 100,00%
+/- Amortizacién Fondo Cons,/Reversién Dif. Neg. Cons. 31,98% 2234% 2741%  18,27%| 100,00%
+/- Resultados Soc. Puestas Equivalencia 38,17%  2294%  31,54% 7,35%] 100,00%
= Resultados Actividades Ordinarias 2226% 14,00% 38,10%  25,64%| 100,00%
+/- Resultados Extraordinarios 6,06% -61,62% 139,39%  16,16%| 100,00%
- Impuesto de Sociedades 26,79%  18,93%  39,28%  15,00%] 100,00%
= Resultado del Ejercicio : 21,20% 12,01% 39,33%  27,46%| 100,00%
+/- Resultado Atribuido a Socios Externos -417%  25,00%  38,89%  40,28%| 100,00%
= Resultado Atribuido Sociedad Dominante 21,47% 11,88% 3933% 27,32%| 100,00%
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VIIL.3.2 Dependencia del Oferente de patentes y marcas

La Compafiia no depende de marcas o patentes gle terceros, siendo la sociedad
Dorpan, S.L., participada al 100% por SOL MELIA la que ostenta la titularidad de
las marcas Sol, Meli y Paradisus

VI1.3.3 Politica de Investigacion y Desarrollo

La Compaiiia, como miembro fundador del Club de Gestion de Calidad, ha
apostado fuertemente por la implantacion de un sistema de Calidad Total tanto en
sus establecimientos como en sus oficinas corporativas. Dicho proceso se centra
en la busqueda de mejoras constantes en sus productos y servicios y los procesos
operativos. La Compafiia ha obtenido la certificacién de conformidad a las
exigencias de la Norma Espafiola UNE EN ISO 9002 Sistemas de Calidad, asf
como la internacional ER -483/2/95 para el estandar de 1a ISO 9000 por parte de
AENOR.

SOL MELIA investiga continuadamente las necesidades de sus clientes para
poder ofrecerles aquellos productos y servicios que mas se adapten a las mismas.
Dicha investigacién comprende: cuestionarios a los clientes, estudios de opinién,
auditorias de calidad, etc.

Ademas, se pretende que las operaciones y procesos hoteleros se realicen
optimizando las variables de calidad y coste. En SOL MELIA existe un
departamento de tecnologia hotelera que investiga cada una de dichas operaciones
y procesos, estableciendo los métodos de trabajo optimos, y estando al dia de las
ultimas innovaciones en temas de tecnologia hotelera y su posible aplicacion.

También la Compafiia, teniendo presente la cada vez mayor importancia de la
informatica en la industria hotelera, dispone de un departamento de Sistemas de
Informacién. Este departamento estd dedicado a la mejora constante de los
sistemas informaticos, tanto en lo que se refiere a procesos internos, como a
aquellos que permiten ofrecer un mejor servicio al cliente mediante una
personalizacién del mismo.

No obstante, la politica de la empresa es no activar las partidas derivadas de las
actividades anteriormente descritas, sino considerarlas como gasto del ejercicio.
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VIIL.3.4 Politica de Inversiones

La politica de la Compaiila ha sido realizar compras de participaciones
minoritarias para la obtencién de contratos de gestién que permiten obtener una
rentabilidad superior al 20%.

VIL3.5 Indicacién de Litigios o Arbitrajes Significativos

La Compafiia no tiene conocimiento de ningun litigio en curso que pueda afectar
de manera importante a los resultados econémicos de la misma o a su situacién
patrimonial. Sin perjuicio de lo anterior, se hace constar que el juzgado de
instruccion n® 8 de Madrid mantiene abiertas unas diligencias previas para
delimitar eventuales responsabilidades en relacion con la querella criminal
presentada por Enrique Sancho Bisquerra por delito de estafa, societario y relativo
al mercado y a los consumidores, contra el Consejo de Administracion de SOL
MELIA. En opinién de la Sociedad y de sus asesores legales la querella carece de
fundamento.

Con ocasion de la salida a Bolsa de SOL MELIA realizada en Jullio de 1996 y
considerando la escision de la unidad de negocio que dio lugar a su nacimiento,
INMOTEL se comprometié frente a SOL MELIA a asumir las eventuales
contingencias relevantes que trajeran su causa en hechos anteriores a dicha
escision y que, en su caso, afectaran a las sociedades incluidas en su perimetro de
consolidacién.

VI1.3.6 Politica de Seguros

A raiz de su entrada en el negocio inmobiliario, SOL MELIA, tendré que hacer
frente al riesgo inmobiliario, y en consecuencia, asegurarlo de una forma
conveniente. La nueva politica de seguros de SOL MELIA, se explica con detalle
en el capitulo X del siguiente Folleto.

VIL4 RIESGOS

VII1.4.1 Riesgos del Sector Hotelero

El sector hotelero es de naturaleza ciclica y sensible a la situacién econémica
general. A principios de los afios noventa se atraveso la fase de declive del ciclo,
encontrandonos en la actualidad en su punto més alto. El sector hotelero en
general, incluida la Compafiia, podra verse afectada desfavorablemente por
factores tales como: cambios en la situacién econdémica nacional y regional,
especialmente en zonas geograficas en que la Compatfifa cuenta con una elevada
concentracién de hoteles, cambios en la situacién del mercado local, exceso de
oferta de espacio hotelero o reduccion de la demanda local de habitaciones vy
servicios asociados, competencia en el sector, cambios en los tipos de interés, la
disponibilidad de financiacion y otros factores naturales y sociales.

Los ingresos y cash flows trimestrales del sector hotelero se ven afectados por

patrones estacionales de ocupacion que varian segun la ubicacién y categoria de
los hoteles.
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Los factores de explotacidén que afectan al sector hotelero en general, incluida la
Compaiiia, son: 1. La competencia de otros hoteles, moteles y centros recreativos,
2. Cambios demogréficos, 3. Cambios o cancelaciones de acontecimientos locales
de tipo turistico, atlético o cultural, 4. Cambios en los patrones de viaje que
pueden verse afectados por los incrementos en los costes del transporte, cambios
en horarios y tarifas aéreas, huelgas, patrones de tiempo atmosférico, 5. Cambios
en la identidad corporativa y reputacion, dentro del sector hotelero. En concreto,
las sociedades propietarias de inmuebles destinados a la industria hotelera se
pueden ver afectados por 1. La continua necesidad de renovaciones, restauraciones
y mejoras de los hoteles y el incremento de los gastos destinados a seguridad, 2.
Cambios restrictivos en las leyes y reglamentaciones en materia de urbanismo y
uso del territorio, o de seguridad, higiene, invalidez y medio ambiente, 3. Cambios
en reglamentaciones administrativas que influyen o determinan los salarios,
precios o costes de construccién, 4. Cambios en las caracteristicas de los
emplazamientos de los hoteles y 5. La incapacidad de obtener seguros de
responsabilidad civil o seguros que ofrezcan cobertura completa contra todo
riesgo, o de obtener seguros a costes razonables. Los cambijos imprevistos o
adversos en cualquiera de los anteriores factores podrian tener un efecto
desfavorable importante sobre el negocio, activos, situacién financiera o
resultados de operaciones de la Compaiiia.

No puede garantizarse que las recestones econdémicas o una situacién desfavorable
prolongada del sector hotelero, del turismo o de los mercados de capitales, o de las
economias nacionales o locales, no vayan a tener un impacto adverso sobre la
Compatiia.

VI11.4.2 Riesgos de Politica de Expansién

La Compaiiia ha adoptado la estrategia de incrementar el mimero de sus hoteles
formalizando contratos de gestién o de franquicia de hoteles en construccién o ya
existentes. La capacidad de expansién depende de una serie de factores, inclusive
la seleccion y disponibilidad de hoteles existentes o emplazamientos adecuados en
condiciones aceptables, la contratacién y formacién de direccién y personal que
cuente con los conocimientos y técnicas suficientes y la disponibilidad de
promotores con financiacién. La adicién de nuevos hoteles conlleva el riesgo de
que los hoteles no cumplan las expectativas y, en cualquier caso, los hoteles de
nueva apertura comienzan normalmente con menores tasas de ocupacion y precios
de habitaciones. La incorporacion de hoteles en construccién puede retrasarse por
lo que la Compafiia se ve obligada a incurrir en gastos adicionales y sufiir el
retraso de la entrada de ingresos. No puede asegurarse que los planes de expansién
de la Compaiiia se consumen con éxito o que la naturaleza de la expansion no se
modifique en respuesta a futuros acontecimientos o situacién econdmica. L
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incapacidad de la Compaiiia para ejecutar sus planes de expansidn limitaria su
capacidad para incrementar su base de ingresos.

VIL.4.3 Riesgo Medioambiental

La Compafiia, como gestora de hoteles, no tiene en principio la responsabilidad en
derecho espafiol del cumplimiento de las disposiciones de proteccidn
medioambiental que afectan a los hoteles que gestiona, especialmente en las zonas
de playa, ya que el cumplimiento de dicha normativa es responsabilidad de los
propietarios o arrendatarios de dichos hoteles y asi se hace constar expresamente
en los contratos de gestidn. Sin embargo, en algunos paises, la legislacién podria
imponer responsabilidades a la Compafiia como compafiia gestora, solidaria o
subsidiariamente con la compafila propietaria o arrendataria. La Compaiiia
entiende que los hoteles que gestiona, cumplen sustancialmente con las
disposiciones en materia de proteccién de medio ambiente.

VIL.4.4 Riesgo de Tipo de Cambio

La Compafiia formaliza contratos de gestién y de franquicia con respecto a hoteles
sitnados en todo el mundo y percibe pagos en funcién de esos contratos bien
directamente en las divisas locales respectivas o en pesetas, délares, marcos, etc.
al tipo de cambio vigente en cada momento. Los cambios en el valor del ddlar,
marco, o divisas locales frente a la peseta pueden causar fluctuaciones en los
resultados de las operaciones de la Compafiia medidos en términos de pesetas, y
las devaluaciones de tales divisas contra la peseta podrian tener, por lo tanto, un
efecto desfavorable en los resultados reflejados en los informes financieros de la
Compatiia. En el curso ordinario de los negocios, la Compaifiia puede cubrir los
correspondientes riesgos de divisa utilizando instrumentos de cobertura
disponibles en el mercado. Ademas, los ingresos de los hoteles turisticos de la
Compaiiia estan sujetos a las fluctuaciones de los tipos de cambio en la medida en
que los viajeros elijan sus destinos de vacaciones en base a la fuerza de la divisa
local frente a la suya propia, lo que a su vez comportaria una mayor ocupacién
hotelera en dichos destinos.

VIL.4.5 Riesgos Politicos y Cambios de Legislacion

La Compaiiia tiene importantes actividades internacionales, que prevé incrementar
en el futuro. Algunos gobiernos de los paises en que la Compaiiia opera ejercen
una influencia significativa sobre sus respectivas economias. La inestabilidad
politica, econémica o social u otros acontecimientos en tales paises podrian
afectar desfavorablemente las operaciones y resultados.
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VIIL.4.6 Dependencia de los Contratos de Gestion

El nucleo del negocio de la Compaiifa estd constituido por los contratos de gestion
hotelera. Estos contratos se basan en la gestion de hoteles propiedad de terceros vy,
en consecuencia, si bien tienen la ventaja de que la sociedad gestora puede realizar
sus actividades de gestion hotelera con un minimo de inversioén en activos fijos,
tiene el inconveniente de que dichos contratos son de naturaleza temporal y, en
consecuencia, existe el riesgo de su no renovacién a la fecha de caducidad y, por
otro lado, son de naturaleza obligacional entre el propietario del hotel y la
Compafiia como gestora, por lo que su eficacia depende de la continuidad del
propietario en el egjercicio de su titularidad, todo ello, sin perjuicio de las
indemnizaciones a las que la gestora tenga derecho por la eventual cancelacid
anticipada del contrato de gestion.
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A continuacién detallamos los balances y cuentas de resultados de SOL
MELIA de los tltimos tres afios, tanto a nivel individual como consolidado.
Es de hacer notar que al no tener la SOCIEDAD OFERENTE, en su
configuracién actual, existencia hasta Junio de 1.996, las cuentas de
resultados y el balance de situacién del ejercicio 1.995 se presentan
proforma.

VIII.1. INFORMACIONES CONTABLES INDIVIDUALES

VIIL.1.1.Balance de situacién Individual de los ejercicios cerrados
1.995-1.996-1.997

afio 1.993, asi como el balance de situacion de 1.995.
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BALANCE DE SITUACION INDIVIDUAL DE SOL MELIA

B. INMOVILIZADO

1. GASTOS DE ESTABLECIMIENTC
1. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

1. BIENES Y DERECHOS INMATERIALES

2. PROVISIONES Y AMORTIZACIONES (-)
I1I. INMOVILIZACIONES MATERIALES

1. TERRENOS Y CONSTRUCCIONES

2. INSTALACIONES TECNICAS Y MAQ.

3. OTRO INMOVILIZADO

4. ANTICIPOS E INM. MAT. EN CURSO

5. PROVISIONES Y AMORTIZACIONES (-)
IV. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

1. PARTICIPACIONES EMPRESAS GRUPO

2. PARTICIPACION EMPRESAS ASOCIADAS

3. CREDITOS A SOC. PTAS EN EQUIV.

4. CARTERA DE VALORES A LARGO PLAZO

E. ACTIVO CIRCULANTE
1. EXISTENCIAS
1I. DEUDORES
1. CLIENTES POR VENTAS Y PREST. SERV.
2. EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS
3. OTROS DEUDORES
4 PROVISIONES (-)
III. INVERSIONES FINANCIERAS
TEMPORALES
1. CARTERA DE VALORES A CORTO PLAZO
2. OTROS VALORES DE RENTA FIJA
3. OTROS CREDITOS
IV. ACCIONES PROPIAS A C/P
V. TESORERIA

VIII-3

5. FIANZAS Y DEPOSITOS A LARGOPLAZO | _____

VI. AJUSTES POR PERIODIFICACION

28

£54.000
-256.200

0
0
146.000
0
-54.750

3.081.009
1.551.306

0
2.203.774

0

311.921
0
0
0

(=]

525.04

0

Mo ho oo

2.324.713

870.900
-111.951

0

975
156.648
0
-16.519

7.351.139
247.729

0
20.818.195

5.355

1.346.818
1.171.940
632.468
-41.702

0
5.753.866
507.472

0

686.515

200

1.984

2.027.522

891.928
-185.340

460.556
156.123
216.205

0
-46.566

7.349.517
3.387.588
0
20.837.695
363

5.864

2.585.407
1.228.523
268.226
-90.697

0
3.605.098
0
264.940
159.922
7.625




BALANCE DE SITUACION INDIVIDUAL DE SOL MELIA (Cont}

PASIVO (miles de pesetas) 1.995 1.9%6 1.997
A.FONDOS PROPIOS
1. CAPITAL SUSCRITOQ 1.800.000( 3.100.000] 3.100.000
I1. PRIMA DE EMISION 0[33.800.000|33.535.059
II1. OTRAS RESERVAS
1, RESERVAS PARA ACCIONES PROPIAS 0 0] 264.940
2. RESERVAS LEGALES 102 209] 191.645
3. RESERVAS VOLUNTARIAS 0 1.693 1.693
4. RESERVA LEY 9/94 REINVERSION 0 0] 396.364
CANARIAS
5. RESULTADOS DE EJERCICIOS 5.564.771 0 24.059
ANTERIORES
IV. PERDIDAS Y GANANCIAS 4.321.556 1.914.358| 2.048.945

V. DIVIDENDOS A CUENTA -9.886.328 _ 0 _ 0

) SOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS

1. SUBVENCIONES EN CAPITAL 0 0 0
2. OTROS INGRESOS A DISTRIBUIR EN 0 6.438 0
VARIOS EJ.

C. ACREEDORES A LARGO PLAZO '
L. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO
L OTROS ACREEDORES

D. ACREEDORES A CORTO PLAZO

I. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO 0 0 0
1I. DEUDAS CON SOC. DEL GRUPO Y 0| 1.282.868| 2.289.776
ASOCIADAS
III. ACREEDORES COMERCIALES 0] 262.845} 429.959
IV. OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES O] 1.338.334| 847.559
V. PROVISIONES POR OPERACIONES DE 0 0 0
TRAFICO

IFICACION 0 0 0

VI. AJUSTES POR PERIOD
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VIIL.1.2.Cuenta de resultados individual de los ejercicios cerrados

1.995-1.996-1.997
A. GASTOS 1.995 1.996 1.997
1. CONSUMOS Y GASTOS EXTERNOS 0 44.086 36.014
2. GASTOS DE PERSONAL 1.148.000  901.508 1.335.191
3. DOTACIONES PARA LA AMORTIZ. DE 103.674  408.98F  659.421
INMOV.
4. VARIACION DE PROVISIONES DE 1.000 41.797 49.060
TRAFICO

5. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION 678267 1.111.241 2.390.485

" 6. GASTOS FINANCIEROS
7. DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CAMBIO

30.505  62.260
689 2.691

R o

9. GASTOS Y PERDIDAS e TS 439
EXTRAORDINARIOS

10. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 1015191 1.043.910

B. INGRESOS 1.995 1.996 1.997
1. IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE 4.625.068 4.973.904 6.719.244
NEGOCIOS

2. OTROS INGRESOS DE EXPLOTACION 128.197  465.737

1628010

3. INGRESOS POR PARTICIPACIONES EN S0 13210

'35.197

CAPITAL
4. OTROS INGRESOS FINANCIEROS 0 352.857 361.682

5. DIFERENCIAS POSITIVAS DE CAMBIO

222 25.581

9. BENEFICIO VENTA PARTICIPACIONES
10. INGRESOS O BENEFICIOS 0 56 25907
EXTRAORDINARIOS
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VIIL.1.3.Estado de Origen y Aplicacién de Fondos de SOL MELIA
individual del ejercicio 1.996 y 1.997-

CORRECCIONES AL RESUL TADO EJERCICIO

RESULTADO DEL EJERCICIO Beneficio
MAS:

Amortizacion Inmovilizado Material
Amortizacién Inmovilizado Inmaterial
Amortizacién Gastos amortizables
Dotacién Provisién Insolvencias

BENEFICIO GENERADO POR LAS OPERACIONES

ORIGENES

1. Beneficio procedente de las operaciones
2. Accionistas por desembolsos exigidos
3. Ampliaciones de capital

4. Prima de emisidn de acciones

Total Origenes
APLICACIONES

1. Gastos de establecimiento

2. Adquisiciones de inmovilizado
a) Inmovilizaciones inmateriales (neto)
b) Inmovilizaciones materiales (neto)

3, Inmovilizaciones financieras

4. Acciones propias

5. Reparto de dividendos

6. Ingresos a distribuir

Total Aplicaciones

EXCESO DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES
(Aumento del Capital Circulante)

EXCESO DE APLICACIONES SOBRE ORIGENES
(Disminucion del Capital Circulante)

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE

1. Existencias

2. Acreedores

3. Tesoreria

4., Ajustes por periodificacion activo
5. Deudores

6. Inversiones financieras

Total
Aumente del capital circulante

Disminucién del capital circulante
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{En miles de Ptas.)

1.997 1.996
2.048.945 1.914.358
30.047 16.519
91.217 111.951
538.156 280.511
49.060 41.702
2.757.425 2.365.041
1.997 1.996
2.757.425 2.365.041
0 3.750
0 3.090.000
0 33.800.000
2757425  39.258.791
240.965 2.605.196
38.856 870.900
675.261 157.623
3.157.900
264.940
1.302.000
6.438 28.416.956
5,686.360 32.050.675
7.208.116
(2.928.935)
EJERCICIO 1997 EJERCICIO 1996
AUMENTOS DISMINUCION AUMENTOS DISMINUCIONE
ES s
509 5355
683.247 2.883.008
526.593 681.470
5.642 1.984
930.995 3.147.415
2656241  6.254.900
937.146 3.866.081  10.091.124 2.883.008
7.208.116
(2.928.935)



VIil.2. INFORMACIONES CONTABLES
CONSOLIDADO

DEL

VIIL2.1.Balance del Grupo Consolidado de los ejercicios

1.995-1.996-1.997

ACTIVO (miles de pesetas)

.INMOVILIZADO

I. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 9.660
II. INMOVILIZACIONES INMATERIALES
1. BIENES Y DERECHOS INMATERIALES 1.072.386
2. PROVISIONES Y AMORTIZACIONES (-) -319.889
HI. INMOVILIZACIONES MATERIALES
1. TERRENOS Y CONSTRUCCIONES 1.560.118
2. INSTALACIONES TECNICAS Y MAQ. 628.581
3. OTRO INMOVILIZADO 606.925
4. ANTICIPOS E INM. MAT. EN CURSO 0
5. PROVISIONES Y AMORTIZACIONES (-) -1.264.429
IV. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
1. PARTICIPACIONES EMPRESAS GRUPO 0
2. PARTICIPACION EMPRESAS ASOCIADAS 1.464.325
3. CREDITOS A SOC. PTAS EN EQUIV. 4.000

4. CARTERA DE VALORES A LARGO PLAZO 2.253.496
5. OTROS CREDITOS _ 520

C. FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION
1. DE SOC. CON. POR INT. GLOBAL
2. DE SOC. PTAS EN EQUIVALENCIA

o

L. EXISTENCIAS 23.445
II. DEUDORES
1. CLIENTES POR VENTAS Y PREST. SERV. 167.440
2. EMPRESAS PUESTAS EN EQUIVALENCIA 1°77.900
3. OTROS DEUDORES 2.441.649
4 PROVISIONES (-) -233.997
III. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES
1. CARTERA DE VALORES A CORTO PLAZO 72
2. CREDITOS A EMPRESAS PTAS EN EQUIV. 2.000
3. OTROS CREDITOS 47.821
IV. ACCIONES DE LA SDAD. DOMINANTE A C/P. 0
V. TESORERIA 1.478.219

V1. AJUSTES POR PERIODIFICACION 18.219
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1.996

2.345.375

1.069.125
-118.774

682.466
55.776
474,914
0
-138.619

0
4.016.140
4.000
20.855.187

1.509.187
9.41

7.513

1.777.364
342.066
1.817.949
-82.825

5.753.866
2.000
558.011
0
2.113.359
28.796

939.302

GRUPO

cerrados

1.997

2.040.065

1.098.107
-193.967

1.227.475
240.046
625.616

3.806
-475.719

0
6.398.457
2.000
24.606.340
1.133.122

1.379.598
717.367

6.965

3.301.019
75.623
1.919.959
-107.086

4.214.025
0

45.827
264.940
2.065.322
181.913




Balance del Grupo Consolidado de los ejercicios cerrados 1.995-1.996-
1.997 (Cont)

PASIVO (miles de pesetas) 1.995 1.996 1.997
A. FONDOS PROPIOS
I. CAPITAL SUSCRITO 1.800.000 3.100.000 3.100.000
II. PRIMA DE EMISION 0  33.800.000 33.535.060
III. OTRAS RESERVAS DE LA SDAD. DOMINANTE
1. RESERVAS DISTRIBUIBLES 0 7.943 1.693
2. RESERVAS LEGALES 0 209 456.585
3. RESERVA INVERSIONES CANARIAS LEY 19/94 0 0 396.864
4, RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES 3.993.041 0 24.059
IV. RESERVAS EN SOCIEDADES INT. GLOBAL -799.292 0 1.507.824
V. RESERVAS SCCIEDADES PTAS. EQUIVAL. -473.703 0 -403.429
V1. DIFERENCIAS DE CONVERSION
1. DE SOCIEDADES EN INTEGRACION GLOBAL 0 12.400 789.825
2. DE SOCIEDADES PTAS EN EQUIVALENCIA 0 -9.685 13.757
VI PERDIDAS Y GANANCIAS SOC. DOMINANTE
1. PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS 3.416.261 3.554.883 5.782.882
2. PERDIDAS Y GANANCIAS SOC. EXTERNQS -117.011 -50.854 -50.177

VIII DIVIDENDOS A CUENTA _ -7.304.918 0 _ 0

C. DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CONSOLIDACION
1. DE SOCIEDADES EN INTEGRACION GLOBAL 0 226.657 223382
2. DE SOCIEDADES PUESTAS EN EQUIVALENCIA 378295 502.649  1.340.019

D. INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS
1. SUBVENCIONES EN CAPITAL 0 4,000 3,500
2. OTROS INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJ. 17.439 40.300 27.265

F. ACREE A LARGO E
I. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO 10.892 3.996 1.100
IL. DEUDAS CON SOC. PUESTAS EN EQUIVALENCIA 9.714 0 10.342
II. OTROS ACREEDORES 6.565.783 0 0

'G. ACREEDORES A CORTO PLAZO

1. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO 46,984 7.171 6.192
II. DEUDAS CON SOC. PUESTAS EN EQUIVALENCIA 614.976 811.162 1.368.246
III. ACREEDORES COMERCIALES 1.124.372 780.677 1.352.860
1V. OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES 694.765 1.634.109 1.201.513
V. PROVISIONES POR OPERACIONES DE TRAFICO 670 203.860 10.050

V1. AJUSTES POR PERIODIFICACION 9.789 0 30
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VIIL.2.2.Cuenta de Resultados del Grupo Consolidado de los ejercicios
cerrados 1.995-1.996-1.997

A. GASTOS 1.995 1.996 1.997
1. CONSUMOS Y GASTOS EXTERNOS 398.953 8.947 113.214
2. GASTOS DE PERSONAL 2.615.157 1.506.374 2.573.507
3. DOTACIONES PARA LA AMORTIZ. DE INMOV. 249.102 443 488 724.431
4. VARIACION DE PROVISIONES DE TRAFICO 16.803 74.962 49.814
5 OTROS GASTOS DE EXPLOTACION 4.903.143 2352210 3.547.440
6 GASTOS FINANCIEROS 115.565 -16.399 86.088
7. DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CAMBIO 32.013 13.472 307.184
8. PERDIDAS EN SOCIEDADES PTAS . 0 0
EQUIVALENCIA

9. AMORTIZACION DEL FONDO COM. CONSOL, 0 167.758  251.636

10. GASTOS YPERDIDAS EXTRAORDINARIOS 445 16, 133.920

S IPES SREENEFICIS T 1410546 1117.734 1.293.775

12 RESULTADO ATRIBUIDO A LA MINORIA (B") 117.011

B. INGRESOS 1.995 1.996 1.997
1. IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS 9821931 6.172.094 9.855.054
2. OTROS INGRESOS DE EXPLOTACION 3481389 2.310.848 3.514.641
3. INGRESOS POR PARTICIPACIONES EN -161.495 129.806 176.631
CAPITAL
4. OTROS INGRESOS FINANCIEROS 14.936 385417  409.933
5. DIFERENCIAS POSITIVAS DE CAMBIO 10.572 54.019 337.863

6 CIPACIN EN B soc PTAS 106.691 474.482
EQUIVALENCIA
"BENEFICIOS P
INMOVILIZADO
8. SUBVENCIONES EN CAPITAL (A RESULTADO) 0 500 500
9. BENEFICIO VENTA PARTICIPACIONES 27.219 56 0
GLOBAL
10. INGRESOS O BENEFICIOS 15.266 79.597 94.719

EXTRAORDINARIOS
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VIIIL.2.3 Estados de Origen y Aplicacién de Fondos

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS

CONSOLIDADO SOL MELIA
millones de pesetas

1.997

HASTA
30/9/98

ORIGENES

RESULTADO EJERCICIO DOMINANTE
RESULTADO EJERCICIO MINORITARIOS
RESULTADO SDADES PTAS.
EQUIVALENCIA

AMORTIZACION GASTOS
ESTABLECIMIENTO

AMORTIZACION INMOV. INMATERIAL
AMORTIZACION INMOV. MATERIAL
AMORTIZACION FONDO COMERCIO
CONSOL.

RECURSOS GENERADOS POR
OPERACIONES

DIFERENCIAS NEGATIVAS 1*
CONSOLIDACION

DISMINUCION CAPITAL CIRCULANTE
DIFERENCIAS CONVERSION

TOTAL ORIGENES

5.723
60
-474

542
75
136
252
6.314
836
874

801
8.825

4.991
31
-517

366

76
138
161

5.246

2.343
-2.086
5.503

APLICACIONES

ADQUISICIONES INMOVILIZADO
MATERIAL

ADQUISICIONES INMOVILIZADO
INMATERIAL

ADQUISICIONES INMOVILIZADO
FINANCIERO

OTRAS ADQUISICIONES

NUEVOS GASTOS ESTABLECIMIENTO
FONDOS PROPIOS NUEVAS SDADES
DIVIDENDOS ENTREGADOS
TOTAL APLICACIONES

883

29

5.851

37
232
491

172

975

177

2.931
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VIIL.3 BALANCE DE SITUACION INDIVIDUAL SOL MELIA

SEP98-SEP97
SOL MELIA, S.A. (Soc. matriz)

Cifras en Miles de Ptas.

ACTIVO

A, ACCIONISTAS POR DESEMB NO EXIGIDOS

B.INMOVILIZADO
1.Gastos de Establecimiento
ILINMOVILIZACIONES INMATERIALES
1.Bienes y derechos inmateriales
2.Provisiones y amortizaciones
NLINMOVILIZACIONES MATERIALES
1. Terrenos y Construcciones
2.Instalaciones técnicas y maquinaria
3.0tro Inmovilizado
4. Anticipos e inmov mat en curso
5.Provisiones y Amortizaciones
IV.INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
1.Particip. empresas del grupo
2 Particip. empresas asociadas
3.Cartera de valores a Largo Plazo
4, Otros créditos
5. Provisiones
V.Acciones de Filial en su propia cartera
TOTAL INMOVILIZADO

D.GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

E.ACTIVO CIRCULANTE
LEXISTENCIAS
ILDEUDORES
1.Clientes por vias y prest de serv
2.Deudores varios
3.Empresas del Grupo, deudoras
4.Empresas asociadas, deudoras
5.Provisiones
IILINVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

1.Cartera de valores a corto plazo
2.0tros créditos

3.Provisiones

IV.Tesoreria

V.Ajustes por periodificacién

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE

IMPORTE NETO

SEPT. 98

1.629.245

836.700
(159.989)

498.675
201.461
317.222

0

(112.711)

18.431.976
522.973
20.841.195
363

0

980.788
43.987.900
0

7.592

2.905.269
245.460
1.224.625
1.127.578
{90.950)

a
0
0
131.574
0

5.551.148

IMPORTE NETO

SEPT. 97

2.107.596

876.833
(177.839)

361.890
55.646
181.662
0
(35.679)

7.349.517
1.426.905
20.818.195
200

0

0
32.964.925
0

5315

2.365.643
865.194
1.256.295
23.655
(65.734)

5.001.429
179

¢
423.252
517

9.875.745

VIII-11




BALANCE DE SITUACION INDIVIDUAL SOL MELIA SEP98-SEP97
(Cont.)

SOL MELIA, S.A. (Soc. matriy)

Cifras en Miles de Pias.
PASIVO IMPORTE NETO IMPORTE NETO
SEPT. 98 SEPT. 97
A. FONDOS PROPIOS
L.CAPITAL SUSCRITO 3.100.000 3.100.000
IL.PRIMA DE EMISION 32.819.212 33.800.000
IILRESERVA DE REVALORIZACION 0 0
IV.RESERVAS 0 0
1. Reservas distribuibles 952814 398.557
2.Reserva legal 1.377.327 191.645
3.Resultados ejercicios anteriores 16.577 24.059
V. PERD. ¥ GANANCIAS 2.874.538 1.975.889
VI. DIVIDENDOS A CUENTA 0 0
TOTAL FONDOS PROPIOS 41.140.469 39.490.149
D. INGRESOS DISTRIBUIR VARIOS EJERCICIOS
1.Subvenciones en capital 0 0
2. Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios 0 0
TOTAL INGRESOS DISTRIBUIR VARIOS 0 0
EJERCICIOS
E. PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 0 0
F. ACREEDORES A LARGO PLAZO
1. Emisidn de obligaciones y otros valores neg 0 0
II. Deudas con entidades crédito 0 0
1II. Acreedores cotnpra cartera 0 0
TOTAL ACREEDORES LARGO PLAZO 0 ]
G. ACREEDORES A CORTO FLAZO
1. Deudas con empresas del grupo 4.163.908 1.931.612
Ii.Deudas con entidades de crédito 2.286.638 0
III. Deudas con empresas asociadas 477 45.516
IV.Acreedores comerciales 260897 228.266
V.Otras deudas no comerciales 1.686.659 1.145.127
VI.Provisiones operaciones de trafico 0 0
VIl Ajustes por periodificacion 0 0

TOTAL ACREEDORES CORTO PLAZO 8.398.579 3.350.521




VIIL.4 BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO SETIEMBRE
1.998 COMPARADO CON SETIEMBRE 1.997

Balance de Situacion Consolidado de SOL MELIA

Balance de Situacién Consolidado set/98 (millones pesetas)

ACTIVO Sep. 98 Sep.97 % Incr.
Efectivo y Bancos 3,249 1,946
Sociedades Puestas en Equivalencia 1,363 148
Existencias 9 7
Deudores Comerciales 3,583 2,952

Otras Cuentas a Cobrar 4,059 2,989
Provisién por Cuentas de Dudoso C. (536) (87)

Cartera de Valores a Corto Plazo 0 5,001
Préstamos a Afiliadas 0 0

Otros Préstamos 99 570

Ajustes de Periodificacion 173 12
ACTIVO CIRCULANTE 11,998 13,539 -11.38%
Fondo de Comercio Int. Global 1,256 1,389

Fondo Comercio Ptas Equivalencia 374 772
Inmovilizado Inmaterial y Derechos 1,044 1,075
Provisiones y Amortizaciones (171) (186)

Inmovilizado Inmaterial
INMOVILIZADO INMATERIAL 2,504 3,049 -17.87%

NETO

Terrenos y Edificaciones 1,253 1,053
Instalaciones Técnicas y Maquinaria 284 125

Otro Inmovilizado 738 576
Provisiones y Amortizacion de (568) (400)
Inmovilizado Material

INMOVILIZADO MATERIAL 1,707 1,354 26.07%
NETO

Compaiiias Puestas en Equivalencia | 10,399 6,647
Préstamos a Largo Plazo a Afiliadas 0 4

Cartera de Valores a Largo Plazo 21,894 21,751

Otros Préstamos 356 376
Provisiones 0 0
Autocartera 981 0
Inversiones Financieras 33,630 28,778 16.86%
INMOVILIZADO 37,841 33,181 14.04%
Gastos Diferidos (0) ()]

Gastos de Establecimiento 1,674 2,122 /
TOTAL ACTIVO 51,513 48,843 54

-
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Balance de Situacién Consolidado de SOL MELIA {Cont.)

Balance de Situacién Consolidado set/98 (millones pesetas)

PASIVO Sep. 98  Sep. 97 % Incr.
Deudas a Corto Plazo 2,294 6

Deudas a Corto Plazo con Cias Afiliadas 785 466
Acreedores Comerciales 1,085 813

Otros Acreedores 2,132 1,788

Cobros Anticipados 0 0
Provisiones de Explotacion 15 264

TOTAL PASIVO CIRCULANTE 6,311 3,337 89.12%
Deudas a Largo Plazo 45 4

Deudas a Largo Plazo con Cias Afiliadas 116 10

Otras Deudas a Largo Plazo 0 0

TOTAL ACREEDORES A LARGO 161 14 1150%
PLAZO

Capital Social 3,100 3,100

Prima de Emision 32,819 33,800

Reservas Distribuibles 953 399

Reservas en Cias por Integracion Global 1,939 2,209

Reservas en Cias Puestas en Equivalencia 749 778

Reservas no Distribuibles 1,377 192

Beneficio del Afio Anterior 17 24
Diferencias de Conversidon Int. Global (533) 0
Diferencias de Conversion Ptas Equivalenc. (750) 0

Beneficio Consolidado 5,034 4,200

Beneficio (Pérdida) Atribuible Socios Ext (43) (71)

TOTAL FONDOS PROPIOS 44,662 44,630 0.07%
Reservas 1 Consolidacién Int. Global 223 227

Reservas 1 Consolidacién Ptas. Equivalenc. 0 497

Ingresos Diferidos 43 44
INTERESES MINORITARIOS 112 92

TOTAL PASIVO 51,513 48,843 5.47%
ACTIVO

La tesoreria total asciende a 3.249 millones de pesetas.
La partida “Compaiiias afiliadas puestas en equivalencia” de 10.399 millones de

pesetas representa la inversion en MIA.

La partida “Provision por cuentas de dudoso cobro” incluye la provision para Asia.

PASIVO

SOL MELIA ha utilizado una linea de crédito de 2.294 millones de pesetas para

atender a ciertos pagos e inversiones.

La linea Beneficio (Pérdida) incluida en fondos propios refleja la di

dividendos aprobados a final de Junio.
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VIIL5 EVOLUCION DE LA DEUDA

DEUDA FINANCIERA Y OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES DEL

GRUPO

(millones de Ptas.) { 1.996 1.997|  30/9/98]
+ Obligaciones y Otros Valores Negociables 0 0 0
+ Entidades de Crédito 11 7 2.339
+ Otros Acreedores a Largo Plazo 0 10 116
= Total Endeundamiento Financiero 11 17 2.455
% s/ Fondos Propios 0,03% 0,04% 5,50%
+ Administraciones Phblicas 1.449 993 741

+ Otros Acreedores no Comerciales Corto Plazo 996 1.576 2.176
= Total Deudas no Comerciales 2.456 2.586 5.372
% s/ Total Pasivo 5,50% 5,09% 10,58%
SERVICIO FUTURO DE LA DEUDA DEL

GRUPO

(millones de Ptas.) [ 1.998| 1.999]  RESTO|
+ Obligaciones y Otros Valores Negociables 0 0 0

+ Entidades de Crédito 2.294 45 0
+ Administraciones Publicas 741 0 0
+ Otros Acreedores no Comerciales 2.176 116 0

+ Intereses Estimados de Préstamos y Créditos 58 0 0

Total Servicio Deuda 5.209 161 0

RATIOS DE ENDEUDAMIENTO

(millones de Ptas.) [ 1.996| 1.997|  30/9/98
Endeudamiento Financiero Total 11 17 2.455

Fondos Propios 40415 45.145 44.662

% Endeudamiento Financiero Total/Fondos Prop. 0,03% 0,04% 5,50%

Endeudamiento a Largo Plazo 4 11 161

Deudas Totales 3.441 3.950 6.472

% Endeudamientce a Largo Plazo/Deudas Totales 0,12% 0,28% 2,49%

Endeudamiento a Corto Plazo 3.437 3.939 6.311

Deudas Totales 3.441 3.950 6.472

%4 Endeudamiento a Corto Plazo/Deudas Totales 99,88% 99,72% 97,51%

Endeudamiento Financiero Total 11 17 2.455

Deudas Totales 3.441 3.950 6.472

% Endeudamiento Financiero Total/Dendas 0,32% 0,43% 37,93%

Totales ]
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VIIL6 EVOLUCION DEL FONDO DE MANIOBRA DE SOL MELIA

CONSOLIDADO

EVOLUCION DEL FONDO DE MANIOBRA DE SOL MELIA

CONSOLIDADO

|millones de pesetas | 1.996] 1.997]  30/9/98|
+ Existencias 8 7 9
+ Deudores 3.855 5.190 8.469
- Acreedores Comerciales -781 -1.353 -1.085
- Otros Acreedores -2.649 -2.580 -2.932
= Fondo de Maniobra de Explotacion 433 1.264 4.461
- Obligaciones y Otros Valores Negociables 0 0 0
- Deudas con Entidades de Crédito a Corto Plazo -7 -6 -2.294
+ Inversiones Financieras Temporales 6.343 4.707 272
+ Tesoreria 2.113 2.065 3.249
= Fondo de Maniobra Neto 8.882 8.030 5.688
= Fondo de Maniobra Financiero (sin 8.874 8.023 5.679
existencias)

Durante el ejercicio 1.998, se ha reducido el fondo de maniobra de una
manera significativa para poder atender a las inversiones realizadas durante
dicho periodo. Ello ha supuesto que se tuviera que acudir a la fiannciaciéon
estado

mediante pdlizas de crédito tal como queda reflejado en el prese

del fondo de maniobra.
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VIIL7 RESULTADOS INDIVIDUALES SOL MELIA SEP98-SEP97
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE SOL MELIA, S. A.

ACUMULADA A SEPTIEMBRE DE 1.998

(Miles de pesetas)
REAL REAL % Increm.
SEPT. 1.998 SEPT. 1.997 98/97
Honorarios de gestién y servicios 6.459.188 5.657.816
Total Ingresos 6.459.188 5.657.816 | 14,16%
Consumos (630} {26.668)
Gastos de personal (926.844) (1.148.603)
Provisiones (392) (24.031)
Otros gastos (1.584.770) (1.536.251)
Total Gastos (2.512.636) (2.735.553) [ -8,15%]
Ingr.valores neg. y créd.de activo inmov. 632.787 245.192
Otros intereses e ingresos asimilados 15.194 49458
Benef. inversiones financ. temporales 0 0
Diferencias positivas de cambio 1.260 5.466
Gastos financ. deudas terceros y asimil. (60.046) (433)
Diferencias negativas de cambio (5.304) (529)
Resultado Financiero 583.892 299.155

[Amortizaciones | | (544.475); | (476.702)|
I Resultado Actividades Ordinarias| | 3.985.968] 2.744.716 | 45,22%|
Benef. enajenacion inmovilizado 7413 68
Subvenciones capital transf. resultado 0 0
Otros ingresos extraordinarios 2.827 0
Ingresos y benef. ejercicios anteriores 1.392 0
Gastos extraordinarios (16.558) (493)
[ Resultado Extraordinario] | 49T [ (“25)]

Impuestos | |

(1.106.502)} |

(768.40D) |

44,00%'
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VIIL.8 RESULTADOS CONSOLIDADOS ACUMULADOS AL TERCER

TRIMESTRE DE 1,998

VIIL.8.1 Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada a Setiembre de

1.997 y 1.998

Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada de Sol Melid.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

(millones de pesetas) Sep. 98 Sep. 97 % Increm.
Ingresos por gestion y franqu., 8,523 7,807 9.2%
Ingresos por Servicios 2,490 1,930 29.0%
Total Ingresos 11,013 9,737 13.1%
Gastos de Personal (1,990) (2,020) -1.5%
Variacion en provisiones oper. (428) (24)

Otros gastos de Explotacién (2,392) (2,385) 0.3%
Total Gastos de Explotacion (4,810) (4,429) 8.6%
Beneficio por Puestas en Equiv. 517 369 40.0%
EBITDA 6,720 5,678 18.4%
Total Beneficio Financiero 56 415 -86.6%
Depreciacion y Amortizacién (580) 497) 16.7%
Amortizacién Fondo de (161) (189) -14.6%
Comercio de Consolidacién
Beneficio de Actividades 6,034 5,406 11.6%
Ordinarias
Beneficio (Pérdida) Extraord. 83 (58) -242.3%
Beneficio antes de Impuestos y 6,117 5,348 14.4%
Minoritarios
Impuesto (1,082) (1,148) -5.8%
Beneficio Neto del Grupo 5,034 4,200 19.9%
Minoritarios (B)P (43) (71) -39.7%
Beneficio Sociedad Dominante 4,992 4,129 20.9%
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VIIL.8.2 Comentarios a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias

Ingresos
Los ingresos de la Compafiia se han incrementado en un 13% para los
primeros nueve meses del afio debido a un incremento del 9% en los
ingresos por honoratios de gestién y franquicias y del 29% en ingresos por
Serviclos .

La apertura tardia del Gran Melia Caracas y la recesién en Asia justifican
que el incremento de los honorarios de gestion totales sea de solo el 9%. El
factor principal determinante del incremento de los ingresos por servicios es
un fuerte aumento de las reservas realizadas a través de GDS ( Global
Distribution Systems ), que han aumentado un 57% a 30 de septiembre con
respecto al mismo periodo del afio anterior. Un rappel obtenido sobre
publicidad colectiva y el cobro durante este trimestre de ciertos estudios de
viabilidad contribuyeron también al aumento de los ingresos por servicios.

A continuacién se resume la evolucién de los honorarios bdasicos e
incentivos por divisién hasta setiembre de 1.998
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Ingresos por honorarios de gestion por division

HONORARIOS (millones de | Sep98 Incr. 98/97  Sep97
pesetas)
EURQOPA bésico 2,099 12.50% 1,866
VACACIONAL
incentivo 1,246 14.27% 1,090
3,345 13.15% 2,956
EUROPA basico 1,431 9.68% 1,305
URBANA
incentivo 657 37.90% 477
2,089 17.23% 1,782
AMERICA basico 833 20.15% 693
incentivo 946 -0.24% 949
1,779 8.37% 1,642
ASIA-PACIFICO bésico 170 -46.30% 316
incentivo 199 -36.14% 312
369 -41.25% 628
CUBA basico 635 14,78% 553
incentivo 307 24.17% 247
942 17.68% 800
TOTAL BASICO 5,168 9.18% 4,733
TOTAL 3,355 9.14% 3,074
INCENTIVO
TOTAL 8,523 9.17% 7,807

Nota: Los honorarios bdsicos incluyen los honorarios por franquicias.

La tabla presentada a continuacién nos muestra los resultados de la
compafiia a nivel hotelero. Por motivos de claridad, hemos mantenido las
estadisticas de 1.997 tal como fueron presentadas, sin restar ntratos
anulados ni actualizar los tipos de cambio.
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Datos estadisticos a nivel hotelero 98/97

Acumulado a

% OCUPACION REVPAR A.D.R.

Setiembre

EUROPA 1998 83.98% 5,396 6,425

VACACIONAL
%0/1997 2.19% 6.00% 3.74%
1997 82.18% 5,090 6,194
EUROPA URBANA 1998 67.88% 7,006 10,321
%0/1997 6.43% 13.14% 6.30%
1997 63.78% 6,192 9,709
AMERICA 1998 64.13% 8,718 13,596
%0/1997 -4.02% -10.08% -0.31%
1997 66.81% 9,696 14,511
ASIA 1998 48.29% 3,125 6,472
%0/1997 -21.39% -44.48% -29.37%
1997 61.43% 5,628 9,162
CUBA 1998 78.72% 7,492 9,517
%0/1997 11.80% -1.04% -11.49%
1997 70.41% 7,571 10,752
TOTAL 1998 73.31% 6,218 8,481
%0/1997 0.88% 0.77% -0.11%
1997 72.67% 6,170 8,490

Gastos de explotacion

Los gastos de explotacion totales se han incrementado en un 8,6% con
respecto al mismo periodo de 1.997. El factor principal de este aumento es
la provision dotada para cubrir nuestros riesgos en Asia.. Los gastos de
personal han disminuido en un 1,5%.
Los Otros gastos de explotacion se mantuvieron en el mismo nivel gracias a
la disminucién de los gastos incurridos durante la primera mitad del afio en
Publicidad ( el lanzamiento del programa Club Amigos tuvo lugar durante la
primera mitad de a.1.997 ) y , en menor medida, de los gastos de telé

cursos de formacion y sistemas informaticos.
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Beneficios antes de Intereses, Impuestos y Amortizaciones.

El beneficio de explotacion se ha incrementado en casi el 17% para el
periodo.

El beneficio por puesta en equivalencia se ha incrementado en un 40%
debido a la inclusion de MIA en la consolidacién.

Los beneficios antes de Intereses, Impuesto y Amortizaciones han ascendido
a 6.720 millones de pesetas, representando un incremento de mas del 18% a
30 de septiembre y para el trimestre.

Beneficio Neto

El beneficio financiero total ha disminuido considerablemente debido, por
una parte, al menor importe de tesoreria en comparacién con 1.997 y por
otra a los gastos por intereses que actualmente ascienden a 62 millones de
pesetas.

El beneficio atribuible al periodo ha sido de 4.992 millones de pesetas, con
un incremento del 21% al 30 de septiembre y de casi 20% para el trimestre ,
debido a un incremento de los beneficios antes de Intereses , Impuestos y a
un incremento de los beneficios antes de Intereses , impuestos y
amortizaciones del 18% (18% también para el trimestre) y al tipo impositivo
aplicado para este afio, 17,7% en comparacién con el 21,5% aplicado para
1.997.
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VIIL9 BASES DE PRESENTACION Y PRINCIPIOS DE
CONTABILIDAD APLICADOS

Las anteriores cuentas se han realizado con las siguientes bases de
presentacion y se han aplicado los siguientes principios de contabilidad:

VIILY9.1.Comparacion de la informacion y Entidades que forman el
Grupo Consolidado

Imagen fiel

El balance y la cuenta de pérdidas y ganancias consolidados han sido
preparados a partir de los registros contables internos de la sociedad matriz,
SOL MELIA y a partir de los registros contables del resto de sociedades que
integran el perimetro de consolidacién. Las cifras, tanto del balance y de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidados como de la memoria, se
expresan en miles de pesetas.

Comparacién de la informacién

La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los gjercicios de 1997 y
1996, que se presentan en las cuentas anuales, no son comparativas entre si.
El motivo es que SOL MELIA inici6 su actividad el 1 de mayo de 1996 y
adquirid sus sociedades filiales en junio de dicho afio por lo que la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada del afio 1996 sélo comprende 8 meses por
los 12 meses de la del ejercicio de 1997.

La partida del activo consolidado “Otros créditos”, que figura dentro del
Inmovilizado, ha sido reclasificada en 1996 para facilitar su comprensién en
1997.

VIIL9.2.Principios de contabilidad y Criterios de Valoracion aplicados

Principios de consolidacion

La consolidacién ha sido preparada por el método de integracion global para
las sociedades dependientes en las que SOL MELIA participa, directa o
indirectamente, en un 50% como minimo. El valor de la participacién de los
accionistas minoritarios en el patrimonio y en los resultados de las
sociedades consolidadas se presentan, respectivamente, en capitulo aparte en
el pasivo del balance de situacion consolidado y en la cuenta de pérdidas
ganancias consolidada.
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Las sociedades en las que la participacién de SOL MELIA, directa o
indirecta, no es mayoritaria (entre el 20 y 50%), pero en las que se tiene una
influencia significativa, se presentan en ¢l balance de situacién consolidado
dentro del inmovilizado financiero en el epigrafe “Participaciones puestas en
equivalencia” al valor teérico de la participaciéon. La participacién en el
resultado consolidado del ejercicio de estas sociedades se refleja en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta como “Participacion en
beneficios de sociedades puestas en equivalencia”,

Criterios de valoracion aplicados

A continuacién se resumen las normas de valoracién mas significativas que
se han aplicado en la preparacion de las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio de 1997.

Fondo de comercio y diferencias negativas de consolidacion

Las diferencias de valoracion entre la inversién y los fondos propios,
siempre que no hayan podido ser imputadas a activos o pasivos concretos
referidos al momento de la compra, aparecen en el momento de la primera
consolidacion en dos epigrafes.

i) Fondo de Comercio de consolidacion

Las diferencias entre el precio de adquisicion de las sociedades dependientes
0 asociadas y su valor tedrico contable, en la medida que no sean imputables
al mayor valor de clementos patrimoniales concretos de las sociedades
adquiridas, se registtan como fondos de comercio y se amortizan
linealmente en un periodo méximo de 10 afios, debido a que se considera
que este es el periodo durante el cual dicha inversidn contribuira a la
obtencién de resultados para el Grupo.

Las plusvalias asignadas a elementos patrimoniales concretos se amortizan,
en su caso, en funcion de su depreciacion efectiva.

ii) Diferencias negativas de consolidacién

La diferencia negativa de consolidacion se calcula por la diferencia entre el
valor contable de la participacion, directa o indirecta, de la sociedad
dominante en ¢l capital de la dependiente y el valor de la parte proporcional
de los fondos propios de la mencionada sociedad dependiente atribuible a
dicha participacién en la fecha de la primera consolidacién.
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Se registra en una ribrica del pasivo del balance consolidado bajo esa
denominacion.

Socios extemnos y resultado atribuido a socios externos

i) Socios externos

Bajo este epigrafe del pasivo del balance esta la parte proporcional de los
fondos propios, en la fecha de primera consolidacion, que correspondan a
terceros ajenos al Grupo.

i) Resultado atribuido a socios externos

Es la participacion en los beneficios o pérdidas consolidados del ejercicio
que corresponden a los socios externos.

Transacciones entre sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion

Se eliminan los resultados por operaciones internas en el perimetro de la
consolidacidn, siempre y cuando su importe sea relevante, difiriéndose hasta
que se realicen frente a terceros ajenos al Grupo.

Se han eliminado de las cuentas anuales consolidadas, los créditos y débitos
entre las sociedades comprendidas en el perimetro consolidable, asi como
los ingresos y gastos internos en dicho perimetro.

Homogeneizacién de criterios

No ha sido necesario aplicar criterios de homogeneizacién de las partidas de
las cuentas individuales de las sociedades del Grupo ya que, en general,
existen en el mismo normas internas uniformes.

El cierre de las cuentas anuales de todas las empresas consolidadas es el 31
de diciembre de 1997.

Conversion de las cuentas anuales de las sociedades extranjeras

Todos los bienes, derechos y obligaciones de las sociedades extranjeras que
se integran en la consolidacién se convierten a pesetas utilizando el tipo de
cambio a 31 de diciembre de 1997,

Las partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias se han convertido a un tipo
de cambio medio ponderado debidamente, en funcion del volumen de

VIII-25




transacciones realizadas en cada periodo, para evitar la incidencia de la
estacionalidad.

La diferencia entre el importe de los fondos propios de las sociedades
extranjeras, incluido el saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias calculado
conforme el apartado anterior, convertidos al tipo de cambio histérico y la
situacion patrimonial neta que resulte de la conversién de los bienes,
derechos y obligaciones conforme al primer parrafo, se inscribe con signo
positivo o negativo, segln corresponda, en los fondos propios del balance
consolidado en la partida “Diferencias de conversion” deducida la parte que
de dicha diferencia corresponda a los socios externos que aparece en la
partida “Socios externos” del pasivo del balance consolidado.

Gastos de establecimiento

Los gastos de establecimiento de las distintas sociedades que forman parte
del perimetro de consolidacién se valoran a su precio de adquisicién. Se
presentan netos de amortizacion, la cual se efectiia linealmente en un plazo
de 5 afios.

Inmovilizaciones inmateriales

El inmovilizado inmaterial corresponde a contratos de gestion, franquicia y
asociacion, marcas, diversas aplicaciones informaticas y derechos derivados
de contratos de arrendamiento financiero.

Las marcas y los contratos de gestion, franquicia y asociacion se encuentran
valorados a su precio de adquisicion.

Los contratos de gestién, franquicia y asociacién se amortizan linealmente
en funcién de la duracién del contrato, durante la cual se espera que se
produzcan rendimientos.

Las aplicaciones informaticas se encuentran valoradas a su precio de
adquisicion y se amortizan linealmente en un plazo de cinco afios.

Los derechos derivados de contratos de arrendamiento financiero no
incluyen los gastos financieros y se contabilizan de acuerdo con la
normativa contable vigente en el actual Plan Contable Espafiol. La dotacién
anual a la amortizacién se calcula linealmente en funciéon de la vida util
estimada de los diferentes bienes segin el siguiente detalle:

VIII-26




Afios de Vida
Util Estimada

Edificios 50 afios
Instalaciones 8-9 afios
Maquinaria 8-9 afios
Mobiliario 10 afios
Equipo informéatico 5 afios

Inmovilizaciones materiales

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material se presentan valorados
a su precio de adquisicién a los que, en su caso, se incorpora el importe de
las inversiones adicionales o complementarias que se realicen, con igual
criterio de valoracién, siempre que representen un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida util de
los bienes.

Las reparaciones que no representan una ampliacién de la vida til y los
gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se
cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias.

El Grupo amortiza su inmovilizado material linealmente, distribuyendo el
coste de los activos entre los afios de vida iitil estimada, segiin el siguiente
detalle:

Aifios de Vida
Util Estimada

Edificios 50 afios
Instalaciones 8-9 afios
Magquinaria 8-9 afios
Mobiliario 10 afios
Equipo informéitico 5 afios

Inmovilizaciones financieras

Las sociedades asociadas se han contabilizado siguiendo el método de
puesta en equivalencia en base al valor tedrico-contable ajustado, en su caso,
por la valoracion especifica hecha de sus activos y pasivos. El resultado
obtenido en cada ejercicio a través de estas sociedades se refleja en las
cuentas consolidadas de pérdidas y ganancias como “Participacién en
beneficio (pérdida) de sociedades puestas en equivalencia”.
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La cartera de valores a largo plazo se valora por su precio de adquisicion.
No se han realizado correcciones valorativas por la diferencia entre el precio
de adquisicion y su valor teérico contable a 31 de diciembre de 1997 al
existir plusvalias no contabilizadas en los estados financieros de las
participadas y a la existencia de expectativas razonables de beneficios
futuros que garantizan la recuperacidn de la inversion .

Inversiones financieras temporales

El epigrafe “Cartera de valores a corto plazo” corresponde al valor efectivo
de Letras del Tesoro y figura registrado por su valor de realizacién al cierre
del gjercicio.

Créditos no comerciales

Los créditos no comerciales, tanto a largo como a corto plazo, figuran en el
activo del balance consolidado por el valor de reembolso.

Existencias (comerciales, materias primas v otros aprovisionamientos)

Las materias primas y auxiliares se valoran a coste promedio de adquisicién.,
El precio de adquisicién comprende el importe consignado en factura mas
todos los gastos adicionales que se producen hasta que los bienes se hallan
en el almacén.

Subvenciones de capital

Se contabilizan por el importe recibido y se imputan al resultado del
gjercicio en proporcion a la depreciacién experimentada por los activos
subvencionados.

Provisiones para pensiones v obligaciones similares

De acuerdo con algunos convenios laborales, el personal con una
determinada antigiiedad en las compafiias del Grupo tiene derecho a percibir
una prima de constancia en el momento de jubilarse. No se dota provisién
por estimar poco significativo el pasivo devengado por este concepto.

Deudas no comerciales

Las deudas no comerciales; tanto a largo como a corto plazo, figuran
registradas por su valor de reembolso. La diferencia entre dicho valor y la
cantidad recibida se contabiliza en el activo dentro del epigrafe “Gastos a
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distribuir en varios ejercicios”, imputdndose anualmente a resultados de
acuerdo con un criterio financiero.

Clasificacién a corto y largo plazo

La clasificacién entre corto y largo plazo se realiza teniendo en cuenta el
plazo previsto para el vencimiento, enajenacién o cancelacién de las
obligaciones y derechos de la empresa. Se considera largo plazo cuando este
es superior a un periodo de 12 meses contados a partir de la fecha de cierre
del egjercicio.

Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen contablemente en funcién del periodo en
que se devengan y no cuando se produce su cobro o pago.

Impuesto sobre beneficios

Se calcula en funcion del resultado del ejercicio de cada sociedad individual,
considerandose las diferencias existentes entre el resultado contable y el
resultado fiscal (base imponible del impuesto) y distinguiendo en éstas su
caracter de permanentes o temporales, a efectos de determinar el impuesto
sobre sociedades consolidado devengado en el gjercicio.

Transacciones en moneda extranjera

Los saldos de las cuentas a cobrar y a pagar en moneda extranjera se valoran
en pesetas mediante la aplicacién de los tipos de cambio medios a la fecha
de los estados financieros consolidados, imputandose la diferencia negativa
que se genere a resultados segin las normas vigentes en Espafia.

Las diferencias que se producen como consecuencia de las fluctuaciones en
los tipos de cambio entre el momento del cobro o pago y la fecha en que se
realizaron las operaciones o se actualizé su valor se imputan a los resultados
del ejercicio.

Indemnizaciones por despido

De conformidad con la reglamentacién laboral vigente de algunos paises

donde opera el Grupo, las sociedades estan obligadas al pago de

indemnizaciones a aquellos empleados que sean despedidos sin causa

justificada. No existe plan alguno de reduccion de personal que ﬂ
=S

necesaria la dotacion de una provisién por este concepto. /;—';_-—'——
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Provision para insolvencias

La provisién para insolvencias tiene por objeto cubrir las posibles pérdidas
que pudieran producirse en la recuperacion integra de las cuentas a cobrar.
Dicha provisién se muestra en el capitulo de “Deudores” en el activo del
balance de situacion consolidado.
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IX.1 IDENTIFICACION Y FUNCION EN LA SOCIEDAD DE LAS
PERSONAS QUE SE MENCIONAN

IX 1.1 Miembros del érgano de administracion

El Consejo de Administracién de SOL MELIA, estd compuesto por 9
miembros.

L.a funcién del Consejo de Administracion es la de administrar, regir y
representar a la Sociedad, con las mas amplias facultades que en derecho
procedan, salvo las que competen a la Junta General con arreglo alaLey y a
los Estatutos. Los miembros del Consejo de Administracion son los siguientes:

D. Gabriel Escarrer Julia: Presidente

D. Juan Vives Cerda: Vice-Presidente

D. Sebastian Escarrer Jaume: Consejero Delegado
D. José M* Lafuente Lopez: Secretario-Consejero -
D. Gabriel Escarrer Jaume: Consejero

D. Alfredo Pastor Bodmer: Consejero*

D. Emilio Cuatrecasas Figueras: Consejero’

D. Eduardo Punset Casals: Consejero’

D. José Joaquin Puig \
de la Bellacasa Urdampilleta: Consejero




Los Consejeros sefialados con * son Consejeros Independientes a los efectos
del articulo 29 de los Estatutos Sociales de la SOCIEDAD EMISORA que
establece que “..al menos la mayoria de los miembros del Consejo de
Administracion deberdn ser siempre Consejeros Independientes” (véase

ANEXO 2). Los restantes Consejeros son Consejeros Ejecutivos,

En relacion con las recomendaciones de los Codigos de Buen Gobierno de los
Consejos de Administracién de las Sociedades, SOL MELIA ajustd la
dimensién de su Consejo de Administracién a nueve miembros para lograr un
funcionamiento mas agil y eficaz, integrando en dicho 6rgano un numero
mayoritario de Consejeros Independientes, cuyo perfil responde a personas de
prestigio desvinculadas del equipo ejecutivo y del Accionista de Control.

Asimismo, se establecid en los propios Estatutos Sociales la necesidad de
contar con el voto favorable de, al menos, la mayoria de los Consejeros
Independientes para la aprobacion de cualesquiera acuerdos o decisiones que
autorizasen el otorgamiento de Contratos Relevantes entre la Sociedad y su
Accionista de Control, o las sociedades del Grupo de este dltimo.

Se hace constar que el Consejo de Administracion de la Sociedad acordé en
fecha 24 de marzo de 1997 la aprobacién del “Reglamento Interno de
Conducta”, de obligado cumplimiento, que regula su actuacién en los
Mercados de Valores de conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto
629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de actuacién en los Mercados de
Valores y Registros Obligatorios.

IX.1.2 Directores y demds personas que asumen la gestion de la Sociedad al
nivel mds elevado.

La gestion de 1a SOCIEDAD OFERENTE al nivel més elevado se ejerce por
las siguientes personas:

Director de Marketing D. Luis del Olmo
Director Financiero D. Oscar Ruiz del Rio
Director de Sistemas de Gestion D. Hervé Imbert
Directora de Recursos Humanos D7, Maria A. Escarrer
Director de Recursos Humanos Europa D. Francisco Martin
Director de Mantenimiento D. Antonio de la Calle
Director Division Europa Vacacional D. Miguel Sureda
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Director Divisién Europa Urbana D. Agustin Serrano

Director Divisién Americana D. Rui Manuel] Oliveira

Director Division Asia/Pacifico D. Miguel Payeras

Director Division Cuba D. Gabriel Canaves

Director Expansién Europa Urbana D. Angel Palomino

IX.1.3. Fundadores de la SOCIEDAD OFERENTE

No se mencionan al haberse constituido la SOCIEDAD OFERENTE hace mas
de 5 afios.

IX.1.4. Comités del Consejo de Administracion
Hasta la fecha no se han constituido comisiones o comités internos, de

auditoria u otros, que complementen las funciones del Consejo de
Administracion

IX.2. CONJUNTO DE INTERESES EN LA SOCIEDAD OFERENTE
DE LAS PERSONAS CITADAS EN EL APARTADO IX.1

IX.2.1. Acciones con derecho a voto de los que dichas personas sean
titulares o representantes, directa o indirectamente

Indirecta Directas Indirectas

Don Gabriel Escarrer Julia' |~ ----- 52,13 0 16.160.000
Don José Maria Lafuente 00004% |  aa-a- 125 e -
Don Juan Vives Cerdd™ |  ----- 00004% | ----- 125
Don EduardoPunset |  ----- 00012% |  ----- A

"D. Gabriel Escarrer Julia junto con Dfia. Ana Maria Jaume Vanrell y sus hijos Dia.
Maria Magdalena Escarrer Jaume, Dfia. Maria Antonia Escamrer Jaume, D. Sebastidn
Escarrer Jaume, Dfia. Ana Escarrer Jaume, D. Gabriel Escarrer Jaume y Dfia. Mercedes
Escarrer Jaume, a través de las siguientes sociedades que controla, las cuales tienen la

participacién directa en SOL MELIA que se detalla:



i) Hoteles Mallorquines Consolidados, 8.A. (30,22%),
ii)Hoteles Mallorquines Asociados, S.A. (9,18%)

iii) Gabriel Escarrer Julia, Sociedad en Comandita (8,71%).
iv) Hoteles Mallorquines Agrupados, S.A. (6,11%)

* D. Juan Vives Cerdd, Vice-Presidente de SOL MELIA, S..A. a través de Finca Los
Naranjos S.A., de la que es titular de un 27,71%

Respecto de los Consejeros de MIA los datos son los siguientes:

Indirecta Directas Indirectas

Don Gabriel Escarrer Julia 0,000 51370 | -eees 6.035.861

El 26 de noviembre de 1998 MIA ha recibido escrito de Don Alberto
Verme, miembro del Consejo de Administracion de dicha sociedad, por
medio del cual comunica su decisién de dimitir de dicho cargo. Dicha
decisién estd fundada en la apreciacion por su parte de la existencia de un
conflicto de interés para ejercer su cargo de consejero independiente de
MIA considerando la OPA de canje formulada por SOL MELIA por su
condicién de “managing director” de Salomon Smith Barney, que actud
como Entidad Coordinadora Global en la OPV/OPS de MIA.

El puesto de Consejero Independiente de D. Alberto Verme serd cubierto,
previsiblemente, con ocasién de la primera Junta General de Accionistas
que celebre MIA.

IX.2.2. Participacion de dichas personas o de las que representen, en las
transacciones inhabituales y relevantes de la Sociedad en el
transcurso del altimo ejercicio y del corriente

No existen participaciones de los Consejeros o Directivos en transacciones
inhabituales y relevantes de SOL MELIA en el ejercicio corriente o en
ejercicios anteriores.



IX.2.3. Importe de los sueldos dietas y remuneraciones de cualquier clase
devengadas por las citadas personas en el ultimo ejercicio cerrado
cualquiera que sea la causa

Las percepciones totales que por dichos conceptos se devengaron a lo largo del
gjercicio 1997, y durante los meses de enero a diciembre de 1998, ascienden a:

Concepto 1997 1998
DIETAS 29.000.000,- Ptas. 30.000.000,- Ptas.
REMUNERACIONES 21.267.000,- Ptas. 20.274.540,- Ptas.

El articulo 35 de los Estatutos Sociales de SOL MELIA (véase ANEXO 2)
establece que cada uno de los Consgjeros Independientes percibira por el
desempefio de sus funciones, dietas por asistencia por importe de UN
MILLON DE PESETAS (1.000.000.-Ptas.) por sesion del Conscjo, salvo que
la Junta General decida otro importe para cada caso.

Los Consejeros no Independientes no percibirdn cantidad alguna por el
desempefio de sus funciones, sin perjuicio de los honorarios ¢ salario que
perciban en razon de otros servicios profesionales o vinculacion laboral, segun
sea el caso.

En consecuencia, la cifra total abonada al conjunto de los Consejeros
Independientes en razén del ntimero de sesiones celebradas por el Consejo
durante 1997 fue de 29.000.000,- Ptas.

Por otro lado, los miembros del Consejo de Administracién que son ademas
ejecutivos de la SOCIEDAD EMISORA, han percibido durante el ejercicio
1997, por todos los conceptos retributivos antes mencionados, un total de
21.267.000,- Ptas.

Los Directores y demés personas que asumen la gestion de la Sociedad al nivel
mas elevado percibieron, a lo largo del gjercicio 1997, y durante los meses
de enero a dictembre de 1998, las siguientes retribuciones:
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Concepto 1997 1998

REMUNERACIONES 122.362.098,- Ptas. 145.143.407.- Ptas.

IX.2.4. Importe de las obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto de los fundadores, miembros antiguos y
actuales del drgano de administracion y directivos actuales y
antecesores

Las obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida por los
miembros del Consejo de Administracién que han sido o son ejecutivos del
Grupo, e incluidas en los compromisos devengados por la totalidad de la
plantilla, ascienden a 67.000.000,- Ptas. a 23 de diciembre de 1998.

IX.2.5. Importe global de todos los anticipos, créditos concedidos y
garantias constituidas por el emisor a favor de las citadas personas
y todavia en vigor

Determinados directivos de SOL MELIA son deudores respecto de la
SOCIEDAD EMISORA por préstamos personales siendo el saldo global a 23
de diciembre de 1998 de 24.000.000,- Ptas.

No existen anticipos, créditos concedidos ni garantias constituidas por la
Sociedad a favor de las personas a las que se refiere el apartado IX.1.1 y
IX.1.2. distintas de las antes indicadas, no siendo politica habitual de la
sociedad concederlas.

IX.2.6. Mencion de las principales actividades que las personas citadas
ejerzan fuera de la Sociedad, cuando estas actividades sean
significativas en relacién con dicha Sociedad

Las actividades que las personas relacionadas en los apartado IX. /.1,y IX.1.2.
realizan fuera de las sociedades del Grupo y que pueden considerarse
significativas en relacién con las mismas, son las siguientes:

. D. Gabriel Escarrer Julia ocupa, asimismo, el cargo de Presidente de
Melia Inversiones Americanas NV.

. D. Juan Vives Cerda ocupa, asimismo, el cargo de Vice-Presidente
de Melid Inversiones Americanas NV,



. D. Sebastidn Escarrer Jaume es, asimismo, Vocal del Consejo de
Administracion de Melia Inversiones Americanas NV.

. D. Gabriel Escarrer Jaume es, asimismo, Consejero de la Sociedad
Melia Inversiones Americanas NV y ocupa el cargo de Consejero
Delegado de INMOTEL.

. D. Alfredo Pastor Bodmer es, asimismo, miembro del Consejo de

Administracion de Miquel y Costas y Miquel, S.A.

. D. Emilio Cuatrecasas Figueras es, asimismo, Presidente del Consejo
de Administracion de Dinamia Capital Privado, S.C.R., S.A. vy Socio
Director General de Cuatrecasas Abogados.

IX.3. PERSONAS FISICAS O JURIDICAS QUE PUEDAN EJERCER
UN CONTROL SOBRE EL EMISOR

D. Gabriel Escarrer Julid y Diia. Ana Maria Jaume Vanrell junto con sus hijos
Dfia. Maria Magdalena Escarrer Jaume, Diia. Maria Antonia Escarrer Jaume,
D. Sebastian Escarrer Jaume, Dfia Ana Escarrer Jaume, D. Gabriel Escarrer
Jaume y Diia. Mercedes Escarrer Jaume, ostentan el control de la Sociedad,
segun se indica en el apartado LX.5.

IX.4. PRECEPTOS ESTATUTARIOS QUE SUPONGAN O PUEDAN
LLEGAR A SUPONER UNA RESTRICCION O LIMITACION A
LA ADQUISICION DE PARTICIPACIONES IMPORTANTES

No existen preceptos estatutarios que supongan o puedan llegar a suponer una
restriccion o una limitacién a la adquisicién de participaciones importantes en
la Sociedad por parte de terceros ajenos a la misma.

IX.5. RELACION DE PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS EN EL
CAPITAL, SEGUN REAL DECRETO 377/1991.

La relacion de accionistas que poseen participaciones significativas en el
capital social de SOL MELIA, v que han sido comunicadas a la Comision
Nacional de Mercado de Valores, de acuerdo con el Real Decreto 377/1991,
de 15 de marzo, es la siguiente:
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Hoteles Mallorquines Consolidados, S.A. 30,22 §9.364.486
Hoteles Mallorquines Agrupados, $.A. 6, 1 1.894,153
Gabriel Es Julia, Sociedad

Gabriel Escarer Juid, - Sociedad  en 8,71 2.700.000
Hoteles Mallorquines Asociados, S.A. 9,18 2.846.361

Participacién en %

Niimero de acciones

D. Gabriel Escarrer Julia *

52,13

16.160.000

"D. Gabriel Escarrer Julia y Dfia. Ana Marfa Jaume Vanrell junto con sus hijos Dfia. Maria
Magdalena Escarrer Jaume, Dfia. Marfa Antonia Escarrer Jaurne, D. Sebasti4n Escarrer
Jaume, Dfia Ana Escarrer Jaume, D. Gabriel Escarrer Jaume y Dfia. Mercedes Escarrer
Jaume a través de las participaciones directas que se indica en el cuadro anterior.

La relacién de accionistas que poseen participaciones significativas en el
capital social de MIA, y que han sido comunicadas a la Comisién Nacional de
Mercado de Valores, de acuerdo con el Real Decreto 377/1991, de 15 de

marzo, es la siguiente:

Participacién en %

D. Gabriel Escarrer Julia 6,000 | a--e-
Majorcan Hotels, N.V. 33 ,940 3987411
Sol Melia Investment, N.V. 17,430 2.048.450
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Niimero de acciones

Participacién en %

D. Gabriel Escarrer Julia 51,370 6.035.861
Majorcan Hotels, N.V. 600 | @ -
Sol Melia Investment, N.V. 6,000 | 0 a----

IX.6. NUMERO APROXIMADO DE ACCIONISTAS DE LA
SOCIEDAD EMISORA

Segin la citada informacién disponible, a 20 de octubre de 1998,
aproximadamente un 83% de los accionistas de SOL MELIA eran residentes en
Espafia, ostentando la titularidad de un 67% de las acciones, aproximadamente.

El nimero total de accionistas es de, aproximadamente, 700 inversores
institucionales y 6400 minoristas.

IX.7. IDENTIFICACION DE LAS PERSONAS O ENTIDADES QUE
SEAN  PRESTAMISTAS DE LA SOCIEDAD, BAJO
CUALQUIER FORMA JURIDICA Y PARTICIPEN EN LAS
DEUDAS A LARGO PLAZO DE LA MISMA EN MAS DE UN 20
POR 100, CUANTIFICANDO LOS INTERESES EN CADA
CASO

Las entidades prestamistas que ostentan una participacién del 20% de la deuda a
largo plazo de las mismas, son las siguientes:

mien

317.051.000 | 15,39% | Mibort035

Banco Contral 15-12-2002
Hispanoamericano, S.A.

T
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IX.8. CLIENTES O SUMINISTRADORES CUYAS OPERACIONES
DE NEGOCIO CON LA SOCIEDAD SEAN SIGNIFICATIVAS
POR SUPONER AL MENOS UN 25 POR 100 DE LAS VENTAS
O COMPRAS TOTALES

IX.8.1 Relaciones con INMOTEL y su Accionista de Control

SOL MELIA tiene una relacién econdmica muy relevante con la sociedad
INMOTEL, propietaria de 70 hoteles cuya gestion ha sido cedida a SOL
MELIA mediante el correspondiente Contrato. En concreto, hay que destacar
que la distribucién de ingresos de SOL MELIA, a 31 de Diciembre de 1997,
derivados de hoteles propiedad de o arrendados por INMOTEL y los de terceros
era la siguiente:

Hoteles propiedad-alquiler 4.745 48,15%

Hoteles de terceros 5.110 51, 85%

Ademés de esta relacién comercial, SOL MELIA suscribié una ampliacién de
capital de la sociedad INMOTEL por un montante total de 16.643.000.000,-
Ptas. {correspondiendo 12.368.775.000 pesetas a nominal y 4.274.225.000,-
Ptas. a prima de emision).

Tras la ejecucion de la mencionada ampliacion de capital, SOL MELIA
ostenta una participacién del 18,85% en el capital social de INMOTEL.

El hecho de que exista un mismo accionista de control en INMOTEL y en
SOL MELIA, asi como el hecho de que ésta tenga, eventualmente, intereses
contrapuestos a INMOTEL en el marco de los contratos de gestién hotelera
respecto de hoteles propiedad de INMOTEL o arrendados por ésta, hace que
se hayan regulado cuidadosamente los posibles conflictos de intereses entre
ambas sociedades.

A tal efecto, los Estatutos Sociales de SOL MELIA incluyen especiales
cautelas que garanticen (i) que la mayoria de los administradores de la misma
sean independientes del accionista de control (véase ANEXO 3 del presente
Folleto Explicativo); (i1) que dichos administradores tengan especial
obligacién de revelar cualquier relacion mercantil que tuvieran con la propia
SOCIEDAD EMISORA o cualquier sociedad del accionista de control,
creandose al efecto un registro especial donde deberan constar dichas
relaciones; (i1i) que las decisiones relevantes en el Con
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Administracién de la SOCIEDAD EMISORA en materia de inversién o que
afecten a intereses en conflicto con las sociedades del accionista de control,
se tomen con la mayoria del voto de los Consejeros Independientes,
debiendo, asimismo, ser objeto de inscripcién en el registro antes
mencionado.

Por dltimo, se establece especial obligacion de los Auditores de la
SOCIEDAD EMISORA para informar respecto de todas las operaciones y
relaciones que figuren en el Registro Especial.

Asimismo, ambas sociedades firmaron un Contrato Marco para la regulacion
de sus relaciones, que protege los intereses de la SOCIEDAD EMISORA de
cualquier posible decision en beneficio de INMOTEL, derivado de la
coincidencia de sus accionistas de control.

Finalmente, se hace constar expresamente que, en fecha 6 de diciembre de
1998, los Consejos de Administracién de SOL MELIA e INMOTEL
INVERSIONES, S.A. han redactado y suscrito el Proyecto de Fusi6n por
absorcion de esta dltima entidad por parte de SOL MELIA. Una copia del
mencionado Proyecto de Fusidn se adjunta al presente Folleto Explicativo
como ANEXO 4.Asimismo, las menciones principales del citado Proyecto
de Fusion se detallan en el apartado /V./ anterior.

Se hace constar expresamente que el mencionado Contrato Marco regulador
continuard en vigor, en todos sus términos y condiciones, hasta la fecha en
que se produzca la fusién por absorcion de INMOTEL. Con posterioridad a
dicha fecha, continuardn en vigor aquellos pactos establecidos en dicho
Contrato Marco, que no hubieran perdido su objeto tras la nueva situacién
creada.

IX.8.2 Relaciones con MIA

Asimismo, SOL MELIA tiene una relacién econémica muy relevante con MIA,
dado que es la sociedad gestora de todos los hoteles propiedad de las filiales de
MIA.

El hecho de que exista un mismo accionista de control en MIA y en SOL
MELIA, asi como el hecho de que ésta pudiera tener, eventualmente,
intereses contrapuestos hace que se hayan regulado cuidadosamente los
posibles conflictos de intereses entre ambas sociedades.

A tal efecto, los Estatutos Sociales de MIA incluyen especiales cautelas, tales
como la necesidad de adoptar con la mayoria del voto de los Consejeros
Independientes, las decisiones relevantes en el Consejo de Administracion de
la SOCIEDAD AFECTADA que afecten a intereses en conflicto con las
sociedades de los accionistas de control.
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Mais concretamente, (i} la aprobaciéon de nuevos contratos de gestién con
SOL MELIA o con alguna de las entidades del Grupo del accionista de
control; (ii) la modificacién o prorroga de contratos de gestion existentes; (iii)
la aprobacién de adquisiciones de propiedades pertenecientes al accionista de
control o a alguna entidad que directa o indirectamente esté controlada por
éste; (iv) la aprobacion de préstamos, avales o compensaciones entre MIA y
alguna entidad del Grupo del accionista de control; (v) la realizacién de
transacciones o contratos de cuantia superior a 2.500.000$ entre MIA vy
alguna entidad controlada directa o indirectamente por el accionista de
control.

Asimismo, MIA, SOL MELIA y las sociedades de sus accionistas de control
han firmado un Contrato Marco para la regulacion de sus relaciones derivado
de la coincidencia de su accionista de control.

Se hace constar expresamente que si como consecuencia del resultado de la
Oferta, no fueran adquiridas la totalidad de las acciones representativas del
capital social de MIA, y, por lo tanto, existiesen acciones no controladas
directa o indirectamente por SOL MELIA, continuarin en vigor aquellos
pactos establecidos en el Contrato Marco de 25 de marzo de 1998, que no
hubieran perdido su objeto tras la nueva situacion creada.

IX.9. ESQUEMAS DE PARTICIPACION DEL PERSONAL EN EL
CAPITAL

Existe un Programa de Opciones para empleados que establece el derecho de
éstos a comprar hasta 150.000 acciones de SOL MELIA, con fecha de
ejercicio durante los ejercicios 1999 (50.000 acciones) y 2000 (100.000
acciones).

Existe un Programa de Opciones para empleados que establece el derecho
de éstos a comprar hasta 150.000 acciones de SOL MELIA, con fecha de
ejercicio en 1999 (50.000 acciones) y 2000 (100.000 acciones).

El Programa de Opciones esta disefiado para implantar un complemento a la
remuneracion de los directivos de la Compafiia, introduciendo un elemento
motivador en el sistema de retribucién, de manera que se vincule el
desempefio a los resultados operativos y a la cotizacion de las acciones de
SOL MELIA. La implementacién de dicho Programa fue comunicado,
como Hecho Relevante, a la CNMYV en fecha 19 de noviembre de 1997.

El Programa se instrumenta mediante una opcién que ofrece la Compaiiia a
sus directivos para comprar acciones SOL MELIA al cabo de dos afios a
precio determinado (7.876,- Ptas. por accidn en el programa de 1
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Dichas opciones son entregadas a los Directores Generales y Directores de
Departamento del corporativo como retribucion en especie.

El programa se dirige a aproximadamente unos 35 directivos, habiéndose
creado ¢l programa en 1997, con un total de 50.000 opciones,
incrementandose después en 1998 con 100.000 opciones adicionales.

IX.10. RELACION DE LA SOCIEDAD CON SUS AUDITORES DE
CUENTAS

ERNST &YOUNG, S.A., firma auditora de las cuentas de SOL MELIA, ha

percibido, en el ejercicio 1997 y durante los meses enero a dicicmbr’e de
1998, por otros servicios profesionales prestados al Grupo SOL MELIA, un
importe de 11.961.700,- Ptas. y 12.260.744,- Ptas., respectivamente.
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X.1. INTRODUCCION

La presente Oferta Publica esta integrada en una serie de acciones que tienen
por objetivo realizar un cambio de estrategia en el grupo.

En el supuesto de que la Oferta Publica a la que se refiere el presente Folleto
Explicativo sea aceptada por la totalidad de los accionistas de MIA a los que
se dirige, tanto SOL MELIA como MIA se beneficiarin de las sinergias que
se deriven de la misma asi como de la posterior fusién entre SOL MELIA ¢
INMOTEL.

SOL MELIA, INMOTEL y una parte sustancial de las actividades de MIA
formaban, con anterioridad a Junio de 1996 parte de un mismo Grupo, por lo
que sus normas, procedimientos, sistemas de control interno, y todas sus
politicas y cultura tienen un alto grado de afinidad, lo que permitird un
rapido aprovechamiento de todos aquellos aspectos en los que se pueda
operar para permitir un éptimo aprovechamiento de los costes.

El cambio de circunstancias en los mercados de capitales internacionales,
tras la salida a bolsa de MIA, ha influido en la percepcion de los valores
orientados al crecimiento en mercados en desarrollo. Esto ha supuesto que,
aunque la trayectoria operativa y financiera de MIA ha cumplido y, de
hecho, excedido los objetivos que se habia fijado y sus perspectivas de
negocio permanecen favorables, su cotizacién bursatil ha sufrido el efecto
del rechazo de compafiias con poca capitalizacién bursatil y actividades
centradas en zonas geograficas sujetas a vaivenes financieros.

X.2. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS Y TENDENCIAS MAS
RECIENTES

La evolucién de los resultados consolidados de SOL MELIA durante el
gjercicio de 1998 son expresion del favorable avance hacia la consecucion
del conjunto de objetivos que la SOCIEDAD OFERENTE se habia fijado a
medio plazo, y anunciado en 1996 con motivo de la admision a negociacion
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de las acciones representativas de su capital social, con el fin de crear valor
para sus accionistas.

Asi, ¢l Beneficio Neto Consolidado del Grupo estd previsto que crezca en
mas de un 20% en 1998 con relacion al afio anterior, cuando el objetivo
anunciado en el Folleto de Oferta Inicial de acciones era de un crecimiento
sostenido a medio plazo de un 20% anual.

La evolucidon de los negocios durante los primeros tres trimestres del
gjercicio 1998 confirman la consecucion de dichos objetivos: asi, el
Resultado Neto Consolidado a septiembre de 1998 ha crecido un 20,9% con
respecto al mismo dato a septiembre de 1997. (cuyos balances se han
adjuntado y comentado en ¢l capitulo VIII del presente Folleto)

A pesar de la aparatosidad de la crisis asiatica y del huracan Mith, los
efectos sobre SOL MELIA han sido minimos, debido a que los hoteles de la
Republica Dominicana no se han tenido que cerrar ninglin dia, y
simplemente han visto reducida su clientela durante una corta temporada, y,
por otra parte, el hotel mas importante de Asia, el Melia Bali, sigue con una
importante ocupacidn, y los descensos de ingresos de los otros hoteles se
han visto compensados por la excelente temporada turistica en Espafia.

X.3. PERSPECTIVAS DE LA SOCIEDAD OFERENTE Y DE SU
GRUPO CONSOLIDADO

X.3.1 Estimacién de Perspectivas

Para 1998, las perspectivas del Grupo SOL MELIA son ciertamente
optimistas.

Hasta septiembre de 1998 ¢l total de ingresos de la SOCIEDAD
OFERENTE se ha incrementado en mas de un 13% comparado con el
mismo periodo del afio anterior. Los ingresos de management, incluyendo
franquicias, se han incrementado en un 9%, en su mayor parte debido al
crecimiento externo, mientras que los ingresos por servicios se han
incrementado en un 29%.

El crecimiento interno de las diferentes divisiones ha generado un
incremento en los ingresos por habitacién ocupada de un 1%.

Las divisiones europeas se han beneficiado del fuerte crecimiento

econodmico en sus respectivos mercados emisores, consiguiendo sustanciales
incrementos en sus ingresos por habitacion ocupada de un 6% para Europa
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Vacacional y un 13% para Europa Urbana, compensando la baja
rentabilidad del resto de divisiones.

SOL MELIA ha registrado en los tiltimos meses la incorporacién de sus dos
primeros hoteles en Panama, el primero con la compafiia Detur Panama,
S.A. en la cual SOL MELIA ha hecho una inversién de 2 millones de
Dolares USA por un 20% de las acciones en un hotel de 5 estrellas, 273
habitaciones, llamado Melia Canal de Panama. Su apertura esta prevista para
Diciembre de 1999. Este proyecto tiene presupuestados unos honorarios de
gestiéon de, aproximadamente, un millén de Délares en el afio 2001. El
segundo, es un contrato de gestién (sin inversion alguna) con Consorcio
Desarrollo Internacional para la gestion de un hotel de 5 estrellas y 300
habitaciones llamado Melia Los Reyes, localizado en la Peninsula Amador.
Su apertura esta prevista para el afio 2000.

Ademaés hay que mencionar la incorporacion del Melia Confort Habana en
Cuba, que afiade 409 nuevas habitaciones a la cartera de habitaciones en
Cuba, que asciende ya a 2900.

Como parte del programa de expansién, SOL MELIA ha participado en un
22% en la creacién del nuevo Tour Operador Viva Tours, controlado en un
51% por la compafiia aérea Iberia. Los principales beneficios vendran del
apoyo que dicho Tour Operador prestard a la expansion, ademas de que
proveera de negocio adicional a los hoteles ya existentes,

El beneficio neto hasta septiembre de 1998 asciende a 4.992 millones Ptas.,
un incremento de un 21% a setiembre y casi un 20% para el tercer trimestre,
procedente de un incremento de los ingresos de un 13% y un incremento del
Beneficio antes de amortizaciones, intereses e impuestos para ambos
periodos.

Las provisiones incluidas en el primer semestre para cubrir la exposicion al
riesgo asiatico han sido ligeramente incrementadas hasta 428 millones Ptas.
Incluso con tales provisiones, los margenes de Beneficio antes de
amortizaciones, intereses e impuestos se han incrementado del 58% al 61%.
La tasa fiscal para 1997 se prevé que va a continuar siendo la misma en
1998.

En 1998, SOL MELIA ha conseguido 42 nuevos contratos de management y
franquicia, incluyendo los acuerdos para operar una compaiiia hotelera en
Croacia, y ha continuado con el proceso de incrementar la calidad de sus
contratos, rescindiendo aquellos menos rentables. Ha firmado ademas
contratos para afiadir 6 nuevos hoteles antes de final de afic. Hay ademas 32
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acuerdos adicionales firmados para incorporar hoteles en los dos préximos
afios, y 33 en avanzado estado de negociacion.

A pesar de las malas perspectivas econdmicas en ciertos paises para 1999,
SOL MELIA como tal (sin contar con la presente Oferta Publica de
Adquisicion de Acciones, ni con la fusién con INMOTE endria
20% de crecimiento en el Beneficio.




Como resultado de todo ello, la cuenta de resultados para el ejerciciol.998

quedaria estimada de la siguiente manera:

_(Enmillonesde pesetas) =~ -

Importe neto cifra de negocios 13.370 15.648 17,04%
Consumos y otros gastos externos -113 -31 -72,57%
Otros gastos de explotacién -3.547 -4.142 16,77%
Valor aiiadido ajustado 9.710 11.475 18,18%
Gastos de personal -2.574 -2.729 6,02%
Dotacién amortizacién inmovilizado -724 777 7,32%
Variacién provisiones trafico -50 -274|  448,00%
Resultado de Explotacion 6.362 7.695 20,95%
Resultados financieros netos 531 60 -88,70%
Part.resultados Soc.puestas equivalencia 474 558 17,72%
Amortizacién fondo comercio -252 -197 -21,83%
consolidacion

Resultados actividades ordinarias 7.115 8.116 14,07%
Gastos extraordinarios -134 -130 -2,99%
Ingresos extraordinarios 95 85 -10,53%
Resultados ejercicios anteriores netos 0 144

Resultado antes de impuestos 7.076 8.215 16,10%
Impuesto sobre sociedades -1.294 -1.273 -1,62%
Resultado del ejercicio 5.782 6.942 20,06%
Resultados atribuidos a socios externos -60 =72 20,00%
Resultado atribuido a soc.dominante 5.722 6.870 20,06%

Las previsiones para 1.999, deben tener en cuenta el cambio de estrategia
del Grupo, y por consiguiente, la realizacion de la OPA sobre las acciones
de MIA y la fusién con INMOTEL.

Por ello, presentamos a continuacién los estados financieros proforma
consolidados y proyectados a diciembre de 1.998 de SOL MELIA con MIA
(es decir, si se hubiera realizado la OPA, acudiendo al canje el 100% de las
acciones), y de SOL MELIA con MIA y con INMOTEL (es dgsi :
hubiera realizado la OPA con MIA, acudiendo al canje ¢
acciones, y la fusion con INMOTEL)
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X.3.2 Estados Financieros Proforma Consolidados Y Proyectados De
Sol Melia Con Mia

BALANCE DE SITUACION

ACTIVO (millones de pesetas) 1,998
A. ACCIONISTAS POR DESEMBOLSOS NO EXIGIDOS

B. INMOVILIZADO

1. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 3.500
1. INMOVILIZACIONES INMATERIALES
1. BIENES Y DERECHOS INMATERIALES 1.045
2. PROVISIONES Y AMORTIZACIONES {(-) -182
III. INMOVILIZACIONES MATERIALES
1. TERRENOS Y CONSTRUCCIONES 51.163
2. INSTALACIONES TECNICAS Y MAQ. 286
3. OTRO INMOVILIZADO 11.991
4. ANTICIPOS E INM. MAT. EN CURSO 2.279
5. PROVISIONES Y AMORTIZACIONES (-) -10.244

IV. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
1. PARTICIPACIONES EMPRESAS GRUPO

2. PARTICIPACION EMPRESAS ASOCIADAS 2.335
3. CREDITOS A SOC. PTAS EN EQUIV.
4. CARTERA DE VALORES A LARGO PLAZO 22211
5. OTROS CREDITOS 2.801
V. ACCIONES PROPIAS 981
TOTAL INMOVILIZADO 88.166
C. FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION
1. DE SOC. CON. POR INT. GLOBAL 3.429
2. DE SOC. PTAS EN EQUIVALENCIA 366
TOTAL FONDO DE COMERCIO DE CONSOLID. 3.795

D. GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERC.
E. ACTIVO CIRCULANTE

1. EXISTENCIAS 492
IL. DEUDORES
1. CLIENTES POR VENTAS Y PREST. SERV. 3.905
2. EMPRESAS PUESTAS EN EQUIVALENCIA 927
3. OTROS DEUDORES 5.323
4 PROVISIONES (-) -379

II1. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES
1. CARTERA DE VALORES A CORTO PLAZO
2. CREDITOS A EMPRESAS PTAS EN EQUIV.

3. OTROS CREDITOS 741

IV. ACCIONES DE LA SDAD. DOMINANTE A C/P.
V. TESORERIA 8.777
VI. AJUSTES POR PERIODIFICACION 240
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 20.026
TOTAL GENERAL ACTIVO 1.987
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BALANCE DE SITUACION
PASIVO (millones de pesetas)
A. FONDOS PROPIOS
L. CAPITAL SUSCRITO
II. PRIMA DE EMISION
I11. OTRAS RESERVAS DE LA SDAD. DOMINANTE
1. RESERVAS DISTRIBUIBLES
2. RESERVAS LEGALES
3. RESERVA INVERSIONES CANARIAS LEY 19/94
4. RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES
IV. RESERVAS EN SOCIEDADES INT. GLOBAL
V. RESERVAS SOCIEDADES PTAS. EQUIVAL.
VI. DIFERENCIAS DE CONVERSION
1. DE SOCIEDADES EN INTEGRACION GLOBAL
2. DE SOCIEDADES PTAS EN EQUIVALENCIA
VII. PERDIDAS Y GANANCIAS SOC. DOMINANTE
1. PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS
2. AJUSTES DE CONSOLIDACION
3. PERDIDAS Y GANANCIAS SOC. EXTERNOS
VIII DIVIDENDOS A CUENTA
TOTAL FONDOS PROPIOS
B. SOCIOS EXTERNOS
C. DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CONSOLIDACION
1. DE SOCIEDADES EN INTEGRACION GLOBAL

2. DE SOCIEDADES PUESTAS EN EQUIVALENCIA

TOTAL DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CONSOLIDAC.
D. INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS
1. SUBVENCIONES EN CAPITAL
2. OTROS INGRESOS A DISTRIBUIR
TOTAL INGRESOS A DISTRIBUIR VARIOS
EJERCICIOS
E. PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS
F. ACREEDORES A LARGO PLAZO
I. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO
II. DEUDAS CON SOC. PUESTAS EN EQUIVALENCIA
111. OTROS ACREEDORES
TOTAL ACREEDORES A LARGO PLAZO
G. ACREEDORES A CORTO PLAZO
I. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO
II. DEUDAS CON SOC. PUESTAS EN EQUIVALENCIA
III. ACREEDORES COMERCIALES
IV. OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES
V. PROVISIONES POR OPERACIONES DE TRAFICO
VI. AJUSTES POR PERIODIFICACION
TOTAL ACREEDORES A CORTO PLAZO
TOTAL GENERAL PASIVO

3.973
62.707

953
1.377

17
1.767
119

1.065
133

9.555
-2.938
-120

78.608
223

223

223

4
69
73

2.503

18.053
118
2.629
20.800

2.834
23
4.729
1.764
69

138
9.557
111.987




CUENTA DE RESULTADOS (millonesde pesetas))
A. GASTOS

1. CONSUMOS Y GASTOS EXTERNOS
2. GASTOS DE PERSONAL
3. DOTACIONES PARA LA AMORTIZ. DE INMOV.,
4. VARIACION DE PROVISIONES DE TRAFICO
5. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION
1. BENEFICIO DE EXPLOTACION
6. GASTOS FINANCIEROS
7. DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CAMBIO
I1. RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS
8. PERDIDAS EN SOCIEDADES PTAS. EQUIVALENCIA
9. AMORTIZACION DEL FONDO COM. CONSOL.
IT1. BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
10. GASTOS Y PERDIDAS EXTRAORDINARIOS
IV. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS
V. BENEFICIO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS
11. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS
VL. RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJ. (BENEFICIO)
12. RESULTADO ATRIBUIDO A LA MINORIA (B°)
VII. RESULTADO EJERCICIO ATRIBUIDO
DOMINANTE

B. INGRESOS

1. INGRESOS PROCEDENTES DE SOL MELIA

2. INGRESOS PROCEDENTES DE MIA

3. ATUSTES DE CONSOLIDACION A LOS INGRESOS
1. PERDIDA DE EXPLOTACION

3. INGRESOS POR PARTICIPACIONES EN CAPITAL

4. OTROS INGRESOS FINANCIEROS

5. DIFERENCIAS POSITIVAS DE CAMBIO
II. RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS

6. PARTICIPACION EN B° SOC. PTAS. EQUIVALENCIA
III. PERDIDA DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

7. BENEFICIOS PROCEDENTES DEL INMOVILIZADO

8. SUBVENCIONES EN CAPITAL (A RESULTADO)

9. BENEFICIO VENTA PARTICIPACIONES GLOBAL

10. INGRESOS O BENEFICIOS EXTRAORDINARIOS
IV. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS
V. PERDIDAS CONSOLIDADAS ANTES DE IMPUESTOS
V1. RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERC
(PERDIDA)
VILRESULTADQ EJERC. ATRIBUIDO DOMINANTE
(PERD.)

X9

3.152
5.173
777
428
8.949
10.490
1.055

60

197
10.177
130
1.165
11.342
1.787
9.555
120
9.435

15.648
14.660
-1.339

276
478
361
185

1.295




X.3.3 Estados Financieros Proforma Consolidados Y Proyectados De
Sol Melia Con Mia Y Con Inmotel.

BALANCE DE SITUACION

ACTIVO (millones de pesetas) 1.998
A. ACCIONISTAS POR DESEMBOLSOS NO EXIGIDOS

B. INMOVILIZADO

I. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO 3.777
II. INMOVILIZACIONES INMATERIALES
1. BIENES Y DERECHOS INMATERIALES 18.101
2. PROVISIONES Y AMORTIZACIONES (-) -2.330
III. INMOVILIZACIONES MATERIALES
1. TERRENOS Y CONSTRUCCIONES 165.661
2. INSTALACIONES TECNICAS Y MAQ. 18.464
3. OTRO INMOVILIZADO 27.826
4. ANTICTPOS E INM. MAT. EN CURSO 3.165
5. PROVISIONES Y AMORTIZACIONES (-) -51.225

IV. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS
1. PARTICIPACIONES EMPRESAS GRUPO

2. PARTICIPACION EMPRESAS ASOCIADAS 3.002
3. CREDITOS A SOC. PTAS EN EQUIV. 1.828
4. CARTERA DE VALORES A LARGO PLAZO 7.988
5. OTROS CREDITOS 5.891
V. ACCIONES PROPIAS 981
TOTAL INMOVILIZADO 203.129
C. FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION
1. DE SOC. CON. POR INT. GLOBAL 3.429
2. DE SOC. PTAS EN EQUIVALENCIA 366
TOTAL FONDO DE COMERCIO DE CONSOLID. 3.795
D. GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERC. 836
E. ACTIVO CIRCULANTE
1. EXISTENCIAS 2.228
II. DEUDORES
1. CLIENTES POR VENTAS Y PREST. SERV. 6.083
2. EMPRESAS PUESTAS EN EQUIVALENCIA 1.132
3. OTROS DEUDORES 9.409
4 PROVISIONES (-) -1.445
1II. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES
1. CARTERA DE VALORES A CORTO PLAZO 60
2. CREDITOS A EMPRESAS PTAS EN EQUIV.
3. OTROS CREDITOS 792
IV. ACCIONES DE LA SDAD. DOMINANTE A C/P.
V. TESORERIA 13.697
VI. AJUSTES POR PERIODIFICACION 1.139
TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 33.095
TOTAL GENERAL ACTIVO 240.855
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BALANCE DE SITUACION
PASIVO (millones de pesetas)
A. FONDOS PROPIOS
1. CAPITAL SUSCRITO
I1. PRIMA DE EMISION
III. OTRAS RESERVAS DE LA SDAD. DOMINANTE
1. RESERVAS DISTRIBUIBLES
2. RESERVAS LEGALES
3. RESERVA INVERSIONES CANARIAS LEY 19/94
4. RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES
IV. RESERVAS EN SOCIEDADES INT. GLOBAL
V. RESERVAS SOCIEDADES PTAS. EQUIVAL.
VI. DIFERENCIAS DE CONVERSION
1. DE SOCIEDADES EN INTEGRACION GLOBAL
2. DE SOCIEDADES PTAS EN EQUIVALENCIA
VII. PERDIDAS Y GANANCIAS SOC. DOMINANTE
1. PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS
2. ATUSTES DE CONSOLIDACION
3. PERDIDAS Y GANANCIAS SOC. EXTERNOS
VIII DIVIDENDOS A CUENTA
TOTAL FONDOS PROPIOS
B. SOCIOS EXTERNOS
C. DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CONSOLIDACION
1. DE SOCIEDADES EN INTEGRACION GLOBAL
2. DE SOCIEDADES PUESTAS EN EQUIVALENCIA
TOTAL DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CONSOLIDAC.
D. INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS
1. SUBVENCIONES EN CAPITAL
2. OTROS INGRESOS A DISTRIBUIR
TOTAL INGRESOS A DISTRIBUIR VARIOS
EJERCICIOS
E. PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS
F. ACREEDORES A LARGO PLAZO
1. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO
II. DEUDAS CON SOC. PUESTAS EN EQUIVALENCIA
I11. OTROS ACREEDORES
TOTAL ACREEDORES A LARGO PLAZO
G. ACREEDORES A CORTO PLAZO
L. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO
II. DEUDAS CON SOC. PUESTAS EN EQUIVALENCIA
III. ACREEDORES COMERCIALES
IV. OTRAS DEUDAS NO COMERCIALES
V. PROVISIONES POR OPERACIONES DE TRAFICO
VI. AJUSTES POR PERIODIFICACION
TOTAL ACREEDORES A CORTO PLAZO
TOTAL GENERAL PASIVO
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5.749
121.078

-1.340
1.377

17
1.767
119

1.065
133

14.249
-6.859
-893

136.462
4,600

223
223

560
86
646

11.253

51,440

118
11.092
62,650

8,207
164
10.969
5.426
69

186
25,021
240.855




CUENTA DE RESULTADOS (millones de Pesetas)
A. GASTOS

1. CONSUMOS Y GASTOS EXTERNOS
2. GASTOS DE PERSONAL
3. DOTACIONES PARA LA AMORTIZ. DE INMOV.
4, VARIACION DE PROVISIONES DE TRAFICO
5. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION
1. BENEFICIO DE EXPLOTACION
6. GASTOS FINANCIEROS
7. DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CAMBIO
1I. RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS
8. PERDIDAS EN SOCIEDADES PTAS. EQUIVALENCIA
9. AMORTIZACION DEL FONDO COM. CONSOL.
I1. BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
10. GASTOS Y PERDIDAS EXTRAORDINARIOS
IV. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS
V. BENEFICIO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS
11. IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS
V1. RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJ. (BENEFICIO)
12. RESULTADO ATRIBUIDO A LA MINORIA (B°)
VII. RESULTADO EJERCICIO ATRIBUIDO
DOMINANTE

B. INGRESOS

1. INGRESOS PROCEDENTES DE SOL MELIA

2. INGRESOS PROCEDENTES DE MIA

3. INGRESOS PROCEDENTES DE INMOTEL

4. AJUSTES DE CONSOLIDACION A LOS INGRESOS
1. PERDIDA DE EXPLOTACION

3. INGRESOS POR PARTICIPACIONES EN CAPITAL

4. OTROS INGRESOS FINANCIEROS

5. DIFERENCIAS POSITIVAS DE CAMBIO
II. RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS

6. PARTICIPACION EN B° SOC. PTAS. EQUIVALENCIA
TII. PERDIDA DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

7. BENEFICIOS PROCEDENTES DEL INMOVILIZADO

8. SUBVENCIONES EN CAPITAL (A RESULTADO)

9. BENEFICIO VENTA PARTICIPACIONES GLOBAL

10. INGRESOS O BENEFICIOS EXTRAORDINARIOS
IV. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS
V. PERDIDAS CONSOLIDADAS ANTES DE IMPUESTOS
VI. RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERC
(PERDIDA)
VILRESULTADO EJERC. ATRIBUIDO DOMINANTE
(PERD.)

X-12

12.715
29.286
4.167
1.092
23.211
19.366
4.009
153

60

197
17.173
5.965
44
17.217
2.968
14.249
893
13.356

15.648
14.660
65.581
-6.052

943
857
2422
366

4.030
21

1.958




X.3.4 Informacién sobre Nuevas Incorporaciones

SOL MELIA ha incorporado 42 hoteles en 1.998, con un total del5.449
habitaciones, incluyendo los 21 hoteles/campings procedentes de la reciente
adquisicion de la compafiia de gestion hotelera croata.

Aparte de la cancelacién voluntaria de 11 contratos de gestién anunciada en
la publicacién de resultados para el primer trimestre de 1.998, SOL MELIA
ha decidido cancelar otros 5 contratos segin se detalla a continuacién:

DIVISION HOTEL PAIS URBANO {(*} HABITAC. INCORP.
f M/F/
VACAC. A
EUROPA SOL PALMERAL ESPANA V(ILLAV M 92 1/11/85
VACACIONAL. E)
EUROPA SOL INN ESPANA  U(*9) F 65 1/01/95
URBANO BRUJULA
EUROPA RALLYE ESPANA  UM™*™) A 79 1/10/93
URBANO
AMERICA SOL INN COSTA Uy F 90 1/09/97
TORREMOLINGCS RICA
AMERICA MELIA EL COSTA V(™) M 90 1/09/97
TUCANO RICA
5 416

(*) M= Management/F=Franquicia/A=Asociado

SOL MELIA ha perdido otros 7 hoteles al 30 de setiembre con 1.172
habitaciones. De estos 7, 4 pertenecian a la division Asia Pacifico y han sido
cancelados por los propietarios debido a la crisis asiatica.

Hoteles y camas por division afiadidos a setiembre 1.998

Contratos Incorporados a Setiembre 98 HOTELES HABITACIONES
ADICIONES BAJAS NETO | ADICIONES BAJAS NETO

EUROPA 25 2 23 12,444 481 11,963
VACACIONAL

EUROPA URBANA 9 7 2 922 565 357
AMERICA 6 9 -3 1,604 965 639
ASIA-PACIFICO 1 5 -4 70 713 -643
CUBA 1 0 1 409 0 409
TOTAL 42 23 19 15,449 2,724 12,725

Nota: En el nitmero de habitaciones afiadidas en la division Europa vacacional se i
las4.756 plazas de camping.
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Del total de 42 adiciones, 7 han resultado a través de negocios conjuntos en
Tunez, Grecia, Alemania y Portugal. De las 42 adiciones, 33 son contratos
de gestidn y 9 son acuerdos de franquicia.
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Informacion sobre contratos aRadidos a Setiembre 98

CONTRAROS ANADIDOS A NUMERO DE
SETIEMBRE 98 HOTELES
HOTELES  MANAGEMENT FRANQUICIA TOTAL JOINT
(HABITACIONES) VENTURES
EUROPA 24 (11815) 1(629) 25 (12444) 3
VACACIONAL
EUROPA URBANA 2(164) 7(758)  9(922) 3
AMERICA 5 (1374) 1(230) 6 (1604) 1
ASIA-PACIFICO 1 (70) 0 1(70) 0
CUBA 1(409) 0 1(409) 0
TOTAL 33 (13832) 9 (1617) 42 (15449) 7

A continuacién se presenta un resumen de los contratos firmados para futuras adquisiciones

Informacidn sobre hoteles a incorporar entre setiembre y final de 1.998

CONTRATOS A INCORPORAR ENTRE SETIEMBRE Y NUMERO DE
FINAL DE 1.998 HOTELES
HOTELES MANAGEMENT FRANQUICIA TOTAL JOINT
(HABITACIONES) VENTURES
EUROPA 0 0 0 0
VACACIONAL
EUROPA URBANA 1 (108) 0 1(108) 0
AMERICA 4(1012) 0 4(1012) 2
ASIA-PACIFICO 0 0 0 0
CUBA 1 (294) 0 1 (294) 0
TOTAL 6 (1414) 0 6 (1414) 2

Informacion sobre contratos a incorporar en 1.999

CONTRATOS A INCORPORAR EN 1.999 NUMERO DE HOTELES
HOTELES MANAGEMENT FRANQUICIA TOTAL JOINT VENTURES
(HABITACIONES))

EUROPA 6 (1926) 10325 17@2251) i
VACACIONAL

EUROPA URBANA 2(117) 0 2(117) 0
AMERICA 4 (751) 0 4(751) 1
ASIA-PACIFICO 1 (308) 0 1(308) 0
CUBA 3 (1152) 0 3(1152) 0
TOTAL 16 (4254) 1(325) 17 (4579) i
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Informacidn sobre contratos a incorporar a partir del 2.000

CONTRATOS A NUMERO DE HOTELES
INCORPORAR A
PARTIR DEL 2.000
HOTELES MANAGEMENT FRANQUICIA TOTAL THROUGH JV

(HABITACIONES))
EUROPEAN RESORT 1(450) 0 1(450) 0
EUROPEAN CITY 3 (655) 11200 4(775) 0
AMERICA 6 (2002) 0 6(2002) 0
ASIA-PACIFIC 0 0 0 0
CUBA 4 (1394) 0 4(1394) 0
TOTAL 14 (d501) 1(120) 15 (4621) 0

Asi, a Setiembre de 1.998, SOL MELIA tiene contratos de gestién con 243
hoteles con 65.084 habitaciones, habiendo firmado 6 contratos adicionales a
afiadir en 1.998 y 32 contratos para hoteles a incorporar a partir de 1.999.
Ademas, 33 contratos se encuentran en un avanzado estado de negociacién.
La estrategia destinada a mejorar la calidad de expansién se ve reflejada en
el nimero medio de habitaciones por hotel, el cual se incrementé de 234
habitaciones al 31/12/97 al nimero de 267 habitaciones previsto para el fin
de ejercicio.

Situacion de la expansidn a Setiembre de 1.998

HOTELES HABITACIONES
TOTAL A 12/97 224 52,359
ADICIONES EN 1.998 42 15,449
PERDIDAS EN 1998 23 2,724
TOTAL A SETIEMBRE 1.998 243 65,084
CONTRATOS FIRMADOS PARA 98 6 1,414
ESTIMACION A FINAL DE ANO 249 66,498
FUTURAS ADICIONES FIRMADAS 32 9,200
EN AVANZADO ESTADO DE 33 8012
NEGOCIACION

Nota: Las 4.765 plazas de camping estin incluidas en el numero de habitaciones afiadidas.
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X.4 POLITICAS CONTABLES MAS RELEVANTES
X.4.1 Politica de dividendos
A cuenta de los resultados del ejercicio 1998, los accionistas de SOL MELIA
percibirén el dia 30 de Diciembre un dividendo integro de 40 pesetas por accidn.
De cara al futuro, y a pesar del cambio de estrategia del Grupo, la intencién de la
empresa es repartir de un 15% a un 25% de dividendo sobre el resultado anual de
SOL MELIA, S.A., siempre que las circunstancias econdmicas lo permitan y la
politica de inversiones de la empresa asi lo aconseje.
X.4.2 Politica de Inversiones
SOL MELIA tiene la intencién de basar su crecimiento en una inversién rentable a
medio y largo plazo, radicada principalmente en los principales paises europeos y
EE.UU. y los mas importantes destinos turisticos espafioles e internacionales.
Asimismo, se potenciardn las inversiones en aquellos hoteles de caracter
estratégico localizados en las principales ciudades europeas.
Se continuara con la politica de expansién en Latinoamérica y Caribe, buscando
siempre las oportunidades que cada una de las economias locales ofrezcan.
Al ser el crecimiento una de las principales razones de esta operacion de
concentracion empresarial, no es de descartar que en un futuro a corto plazo se
produzca(n) alguna(s) importante(s) compra(s) de cadena(s) hotelera(s) a nivel
internacional, dicha adquisicion se financiaria principalmente con recursos ajenos,
excepto en el caso de que ¢l tamafio de la operacitn justificase una ampliacién de
capital en aras a preservar la solidez del balance.
En este particular, han aparecido en prensa las negociaciones de SOL. MELIA con
Vivendi, si bien se quiere destacar que son meramente negociaciones preliminares.
SOL MELIA ha efectuado una oferta no vinculante sin disponer de informacion de
ninguna clase por parte del vendedor. Tras una primera seleccién, SOL MELIA,
junto con otras 5 6 6 compaiiias ha pasado a la siguiente fase, que empezara el
proximo 25 de Enero, y en la que se hard la correspondiente due diligence. En
opinién de la Sociedad las probabilidades de que se produzca la compra de los
activos hoteleros de Vivendi son escasas
La oferta se ha realizado en condiciones de mercado, atendiendo a las
caracteristicas de la operacion, y en el caso de que se realizara la compra
fundamentalmente se financiaria con recursos ajenos.
X.4.3 Politica de Endeudamiento
Hasta ahora, el Grupo SOL MELIA, dada su estructura, habia carecido
practicamente de endeudamiento financiero. A partir de 1.999, con el cambio de
estrategia del Grupo, y teniendo en cuenta que éste entra en el negocio de la
propiedad hotelera, negocio que tradicionalmente ha estado muy apalancado, se
espera seguir una politica de endeudamiento prudente, financiando los proyectos
entre un 40% y un 60% de su coste, siempre que no se produzcan cambios
en el cuadro macroeconomico que aconsejen seguir una politica distinta.
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El endeudamiento inicial de la nueva sociedad sera en proforma a 1/1/99, y
una vez realizada la OPA de MIA (suponiendo que acudan a ella el 100% de
las acciones) y la fusién con INMOTEL, el siguiente:

miles de pesetas

PRESTAMOS y POLIZAS DE CREDITODETALLE POLIZAS BE CREDITO

VTOS.A VTOS.A TOTAL SALDO SALDO SALDO DIV

CORTO LARGO  VTOS. LIMITE DISPONIBLE DISPUESTO

FLAZO PLAZO
INMOTEL INVERSIONES, S.A,
BB.V. 199.000 2.388.378 2.587.378 PTA.
CAJA CANARIAS 97.000  887.023  984.023 PTA.
CENTRAL - HISPANO 80.000 1.920000 2.000.000 PTA.
EXTERIOR 226000 2.720.667 2.946.667 PTA.
BANKINTER 40.000 480000  520.000 PTA.
MARCH 280.000 2.166.731 2.446.731 PTA.
DEUTSCHE BANK 81.000 122.000  203.000 PTA.
LA CAIXA 93.000 1.115.842 1.208.842 PTA.
LA CAIXA 1.100.000  1.100.000 PTA.
LA CAIXA 114000 314000  428.000 YEN
HIPOTECARIO 93.000 61.940  154.940 PTA.
RHEINHYP 572000 3432875 4.004.875 PTA.
RHEINHYP (1) 9.000  200.130  209.130 D.M.
RHEINHYP (1) 191.000  4.270.440 4.461.440 DM.
RHEINHYP (1) 113.000  2.535.980 2.648.980 D.M.
LA CAIXA 425355 425355 PTA.
SANTANDER 1.000.000 1.000.000 PTA.
BR.V. 700.000 700.000 PTA.
B.B.V. 500.204  500.204 500.000 99.796 500.204 PTA.
SANPAOLO 64.749 64.749  1.000.000 935,251 64.749 PTA.
SINDIBANK 92.342 92342 400.000 307.658 92.342 PTA.
DESDNER BANK 800.000 800.000 PTA.
BANCA DI ROMA 437.500 437.500 PTA.
BANKINTER 500.000 500.000 PTA.
BANESTO 53.648 53.648  2.000.000 1.946.352 53.648 PTA.
MARCH 400.000 400.000 PTA.
MARCH 165 165 250.000 249.835 165 PTA.
SOLBANK 18.505 18.505 400.000 381.495 18.505 PTA.
CAJA MADRID 38.328 38.328 500.000 461.672 38.328
HERRERO 204.881  204.881 350.000 145.119 204.881 PTA.
CHASE MANHATAN 27.759 27759  1.000.000 972.241 27.759 PTA.
CENTRAL 500.000 500.000
SA NOSTRA 6.965 6.965 200.000 193.035 6.965 PTA.
EXTERIOR 232261  232.261 560.000 267.739 232.261 PTA.
CAIXA DE CATALUNYA 643 643 500.000 499,357 643
LA CAIXA 1.400.000 1.400.000 PTA.
NATWEST
LEASING 2498732 5474870 7.973.602 PTA.
SUB-TOTAL 4.686.732 30.856.681 35.543.413  13.437.500  12.197.050 1.240.450
HOTELES TURISTICOS, S.A.
LEASING 14.743 14.743 PTA.
MOT. GRAND. RUTAS DE ESP., S.A,
LEASING 525 525 PTA.
MOTELES ANDALUCES, S.A.
SAN PAOLO 50.000 50.000 PTA.
INDUSTRIAS TURISTICAS, S.A.
LEASING 25.051 25.051 TA.
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miles de pesetas

INV. Y EXP. TURISTICAS, S.A.
HIPOTECARIO

SUB-TOTAL

HOTEL BELLVER, S.A.
HIPOTECARIO

TENERIFE SOL, S.A.
LEASING

PARQUE SAN ANTONIO, S.A.
LEASING

SAFIVIC, S.A.
LEASING

SOL MELIA, S.A.
BANKINTER
B.B.V.

B.CH.

BEX

CAJA MADRID
CHASE MANHATTAN
LA CAIXA
BANESTO

SOL BANK
SUB-TOTAL

APARTOTEL BOSQUE
LEASING

TALONARIO CINCO NOCHES
LEASING

MELIA BRASIL ADMON.
LEASING

PRESTAMOS y POLIZAS DE CREDITO(C®ETALLE POLIZAS DE CREDITO

CALA FORMENTOR,S.A. De C.V.

BB.V.

INVY. INMOB. IAR 1997
BANCO SABADELL

D.T.C./ MARMER
IFC BCO. MUNDIAL

INVERSIONES CORO
BCO. POPULAR DOMINICANOC

INVERSIONES AGARA
BCO. POPULAR DOMINICANO

M.LA.
B.CH.
BANESTO
SUB-TOTAL

TOTAL

VTOS.A VTOS.A TOTAL SALDO SALDO SALDO DIV
CORTO LARGO YTOS. LIMITE DISPONIBLE DISPUESTQ
PLAZO PLAZO
2,040.362 2.040.362
60.668 60.668 PTA.
2.101.030 2.101.030
180.000 186.000 PTA.
166.184 136.428 302,612 PTA.
2.474 80.194 82.668 PTA.
342.373 167.794 510.167 PTA.
46.172 46.172 1.000.000 953.828 46.172 PTA.
125 125 2.000.000 1.999.875 125 PTA.
317951 317.951 1.000.000 682.049 317.951 PTA.
7.222 7222 2.000.000 1.992.778 7.222 PTA.
178.182 178.182 500.000 321.818 178.182 PTA.
431.936 431.936 2.000.000 1.568.064 431.936 PTA.
520.484 520.434 1.000.000 479516 520.484 PTA.
244011 244.01t 1.000.000 755.989 244,011 PTA.
131.655 131.655 500.000 368.345 131.655 PTA.
1.877.738 1.877.738  11.000.000 9.122.262 1.877.738
2.317 1.100 3.417 PTA.
3.954 3.954 PTA.
44.707 44.707
BRL
1.135.500  7.948.500 9.084.000 UsD
278.000 2.224.000 2.502.000 UsD
261.800 367.200 629.000 Usb
2.163.000 2.472.,000 309.000 UsD
164.500 595.000 430.500 uUsD
322,667 2.581.333 2.504.000 uUsD
85.778 686.222 772.000 usD
408444  3.267.556¢ 1.676.000
8.207.278 51.440.747 59.648.025 24.487.500 21.369.312 3.118.188
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El tipo de interés medio actual es del 5,75%, siendo un 12% del
endeudamiento a tipo fijo o cubierto mediante swaps, y el 88% restante a
tipo variable sin cobertura.

Como se puede observar, el endeudamiento financiero empezara siendo, en
proforma, un 24.7% del Total Pasivo, endeudamiento harto prudente para
una empresa con alto contenido inmobiliario, y teniendo en cuenta el
endeudamiento financiero neto (deduciendo la tesoreria), quedaria en un
19%

X.4.4 Provisiones y Amortizaciones

Es intencion de SOL MELIA continuar con su tradicional politica en
materia de provisiones y amortizaciones, de acuerdo con la normativa
contable y fiscal, y siempre de una manera adecuada a los riesgos asumidos.

X.4.5 Politica de Amortizacién del Fondo de Comercio

A pesar de la nueva legislacién (Ley 37/1998, de 16 de Noviembre, de
reforma de la Ley 24/1988, de 28 de Julio, del Mercado de Valores), que
permite amortizar los fondos de comercio en hasta 20 afios, la empresa
seguird aplicando la politica de amortizar los fondos de comercio generados
antes de 1.999 a 10 afios, manteniendo por tanto el criterio existente. Sin
embargo, los fondos de comercio generados a partir de esta fecha serin
objeto de estudio, y se amortizaran en el plazo en que se estime que
generaran ingresos, hasta el actual tope legal de 20 afios.

X.4.6 Mejora de la Capitalizacién de SOL MELIA

En el supuesto de que la presente Oferta fuese aceptada por la totalidad de
accionistas de MIA a quienes se dirige, la capitalizacién de SOL MELIA se
incrementaria en unos 52.862 millones Ptas., si no variara la actual
cotizacién de la empresa, y teniendo en cuenta la futura fusién con
INMOTEL, se elevaria a un total de 327.584 millones Ptas.

X.4.7 Restricciones a la Repatriacion de Dividendos

Los resultados de las sociedades de la futura cartera de Sol Meli4, que estan
situadas en diversos paises, a la fecha, no tienen restricciones significativas
para que en cualquier momento, los dividendos puedan ser abonados a la
sociedad matriz. Teniendo en cuenta que SOL MELIA es una empresa en
crecimiento, normalmente los beneficios obtenidos en estos paises son
reinvertidos en participaciones minoritarias, para obtener contratos
adicionales de gestién.
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X.4.8 Politica de Seguros

La politica de Sol Meli4 en materia de seguros esta previsto se base
principalmente en las siguientes areas claramente definidas:

1. Pdliza Multiriesgo (dafios materiales) en cobertura de los posibles
siniestros que afecten a los inmuebles propiedad de Sol Melia, tanto en lo
referido al continente como al contenido de los mismos. Dicha pdliza
sera desarrollada en funcién de las valoraciones que para cada uno de los
inmuebles, sean facilitadas por parte de una empresa especializada,
tomando como base de dichas valoraciones el “valor de reposicion a
nuevo”. Para la péliza correspondiente al afio 1.999, la valoracién ha sido
realizada por American Appraisal.

2. Péliza de Responsabilidad Civil, cuyo objeto es garantizar la
responsabilidad civil legal atribuible a Sol Melia, en cobertura de las
posibles responsabilidades derivadas de la explotacion y gestién de los
establecimientos Hoteleros. Dicha péliza garantizara tanto a la Sociedad
en si como a cada uno de los establecimientos y su personal. La garantia
maxima asegurada para cada afio, serd suficientemente amplia en funcién
de la jurisprudencia dictada por los Tribunales. Para la podliza
correspondiente al afio 1.999, la garantia méxima asegurada serd de
500.000.000 Ptas. por siniestro.

3. Seguros de todo tipo para empleados de Sol Meli4, facilitados a través de
acuerdos exclusivos alcanzados con compaiifas aseguradoras de primer
orden. Dichos seguros supondran para el personal de Sol Melia el
disfrutar de importantes ventajas tanto en calidad de servicios como en
tasas de prima.

4. Seguros Multiriesgo y Responsabilidad Civil para establecimientos
gerenciados, lo que supone para las compailias propietarias y
explotadoras de los establecimientos, la posibilidad de obtener un
beneficio econémico al aprovechar las ventajas de la acumulacién en una
unica péliza de los capitales asegurados para cada uno de los
establecimientos.
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X.5. FUSION CON INMOTEL INVERSIONES, S.A.

Conjuntamente con la Oferta Piblica de Adquisicién de las acciones de
MIA, se plantea una operacion de fusién entre SOL MELIA, S.A. e
INMOTEL INVERSIONES, S.A. con el objeto de la creacién de un potente
Grupo Hotelero en el que queden integradas las actividades de las tres
sociedades.

De esta forma, se favorecerd, a través de la nueva estructura empresarial
resultante del proceso, la consecucion de, entre otros, los siguientes
objetivos:

1. Constitucién de un Grupo financieramente mas sélido, lider del sector,
con una capacidad importante de generacion de beneficios, excelente
imagen comercial y de marca, y con unos activos inmobiliarios de valor
estratégico.

2. Configuracion de un Grupo de gran presencia y prestigio en los
mercados, lo que implicard mayor capacidad para acceder a los fondos
necesarios para impulsar eventuales procesos de expansion.

3. Obtencién de un Grupo que contribuya a la creacidn de valor para sus
accionistas, con una configuracion capaz de dar respuesta a las
necesidades de una economia global y de un entorno cada vez mas
competitivo.

El Consejo de Administracién de SOL MELIA ha contado con la
colaboracion de Warburg Dillon Read como asesor financiero, quién ha
realizado las valoraciones de SOL MELIA e INMOTEL, para establecer la
ecuacion de canje en 2,727 acciones de SOL MELIA por cada accidn de
INMOTEL. El valor nominal de las acciones nuevas quedara enteramente
desembolsado como consecuencia de la transmision en bloque del
patrimonio social de la sociedad absorbida a SOL MELIA que adquirira por
sucesion universal todos los derechos y obligaciones de aquélla.
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X.6 INFORMACION ECONOMICA RELEVANTE DE INMOTEL
INVERSIONES

A continuacién presentamos en forma resumida las principales magnitudes
agregadas de los hoteles de INMOTEL INVERSIONES, S.A., asf como los
agregados correspondientes a los dos principales segmentos (Vacacional y
Urbano), y a la subdivisién por marcas de cada uno de ellos:

Principales magnitudes agregadas de los hoteles de INMOTEL

Hoteles® Total Ingresos EBITDA
1997 1998P 1997 1998P
Urbanos 26.202 28.554 5.062 7.540
Melia Confort 7.163 8.046 1.623 2.280
Melia 17.531 18.894 3.263 4.983
Sol Inn 1.508 1.614 176 277
Vacacionales 37.377 41.043 9.325 12.217
Grand Melid 3.396 3.538 607 859
Melid 3.269 3.459 873 1.022
Sol Elite 11.036 12.023 2.701 3.487
Sol Club 4.838 5.796 1.568 2.211
Sel 14.837 16.226 3.576 4.638
Otros Centros (2) 1.963 -4.016 -4.163 -6.827
Total 65.542 65.581 10.224 12.930

(1) Incluye 3 hoteles que consolidan por puesta en equivalencia
(2) Corresponden a toda la estructura corporativa mas los centros de servicio y las actividades no hoteleras,
de ahi su contribucidn negativa a resultados
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Cuentas de Pérdidas y Ganancias Consolidadas de INMOTEL
INVERSIONES
1997 1.998

Cuenta de Resultados Consolidada de Inmotel

Millones Ptas. 1997 1998
Total Ingresos 65.542 65.581
Variacion Anual (%) 2,0% 0,0%
Coste de ventas 11.534 9.563
Gastos de personal 24.537 24,113
Otros gastos de explotacién 19.247 18.975
BAAII 10.224 12.930
Variacion Anual (%) 26,5%
Margen de explotacién (%) 156% 19.7%
Amortizacién 3.465 3.390
Dotaciones a las provisiones 435 3.664
BAII 6.324 5.876
Variacion Anual (%) 31,2% -7,1%
Margen EBIT (%} 9,6% 9.0%
Gastos Financieros 3.656 3.107
Ingresos Financieros 0 1.046
Participacidén en b® soc. puestas en (140) 181
equivalencia
Amortizacién fondo de comercio 0,1 0
Otros ingresos/(gastos) 329 1.879
Eliminacién de créditos fiscales activados 1.181
BAI 2.857 4.694
Variacién Anual (%) 164,3%
Margen BAI (%) 4.4% 7.2%
Impuestos 159 ol
Beneficio Neto 2.697 4.694
Socios Externos 619 713
Beneficio Neto Atribuible a Dominante 2.079 3.921
Variacion Anual (%} 88,6%

' La compafiia no estima que en el afio 1998 se paguen impuestos por
compensacion de pérdidas de ejercicios anteriores.

Como ANEXO 16 se incluye Cuentas anuales, individuales y consolidadas,
de INMOTEL del ejercicio 97, junto con sus correspondientes Informes de
Auditoria.
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X.7 SOL MELIA DESPUES DE LAS OPERACIONES DE
INTEGRACION

Tras las operaciones de integracion (OPA sobre MIA vy fusién con
INMOTEL), SOL MELIA se configurard como un gran Grupo turistico con
las siguientes caracteristicas:

Presencia en 25 paises, totalizando 243 hoteles.

» 77 hoteles en propiedad.

12 hoteles en alquiler.

111 hoteles en gestion.

43 hoteles en franquicia.

18 millones de estancias.

Empresa puntera a nivel nacional e internacional.

Bajo apalancamiento financiero (10%, de los mas bajos del
sector).

Rating BBB+ concedido por Standard & Poors.

¢ Novena compaiiia hotelera mundial por capitalizacién bursatil.
e Alta capacidad de endeudamiento, y por consiguiente, de

crecimiento.

Con estas caracteristicas, la aspiracién de SOL MELIA es continuar por la
senda del crecimiento ininterrampido hasta llegar a convertirse en una de las
empresas punteras de su sector a nivel mundial.
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