NH HOTELES, S.A.
ANUNCIO DE OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION DE ACCIONES DE
SOTOGRANDE, S.A.

El presente anuncio se publica en cumplimiento de lo previsto en el articulo 18.1 del Real Decreto
1197/1991, de 26 de julio, sobre Régimen de las Ofertas Publicas de Adquisicion de Valores.

La Comision Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”) ha autorizado, con fecha [e] de [e] de
2006, la siguiente oferta publica de adquisicion de acciones de SOTOGRANDE, S.A. formulada por
NH HOTELES, S.A. que se regira por la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y por
el Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio, sobre régimen de las ofertas publicas de adquisicién de
valores (el “Real Decreto 1197/1991”), de acuerdo con las siguientes condiciones esenciales que
han sido puestas en conocimiento del publico en el folleto explicativo (el “Folleto”) de la presente
oferta publica de adquisicién de acciones (la “Oferta”):
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Identificacion de la Sociedad Afectada

La sociedad afectada por la Oferta es SOTOGRANDE, S.A. (“Sotogrande” o la “Sociedad
Afectada”) con domicilio social en el Edificio C, Puerto Deportivo de Sotogrande,
Sotogrande, San Roque, Cadiz, con C.I.LF. A-28110666. Sotogrande esta inscrita en el
Registro Mercantil de Cadiz, al tomo 681, folio 213, hoja numero CA-9166.

Identificacion de la Sociedad Oferente y su grupo

La Oferta se formula por NH HOTELES, S.A. (“NH” o la “Sociedad Oferente”), con
domicilio social en la calle Santa Engracia 120, planta 7, 28003 Madrid, con C.I.F. A-
28027944 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 576 general 176 de la
seccion 3?2 del libro de sociedades, folio 61, hoja n® M-61.44312.

A fecha del Folleto ninguna persona fisica o juridica aislada o conjuntamente ejerce o
puede ejercer el control de NH de conformidad con lo dispuesto en el articulo 4 de la Ley
24/1988, de 28 de julio del Mercado de Valores.

NH es la sociedad matriz de un grupo de sociedades dedicadas a la actividad hotelera,
inmobiliaria y de servicios de restauracién. En el apartado 1.9 del Folleto se contiene mas
informacion sobre dichas actividades que se complementa con la informacién contenida en
el Documento de Registro aprobado por la CNMV el dia 29 de agosto de 2006.

Valores de Sotogrande que son titularidad de NH

NH controla Sotogrande al ser titular del 79,061% de las acciones representativas del
capital social de Sotogrande y contar con cuatro representantes en el Consejo de
Administracion de Sotogrande. Adicionalmente, otros 3 miembros del Consejo de
Administracion de Sotogrande (D. Manuel Herrando Prat de la Riba, D. José Maria Mas
Millet y D. Gustavo Gabarda Duran) ocupan puestos de alta direccion o en el consejo de
NH. En consecuencia, Sotogrande pertenece al grupo de NH.

Acuerdos entre NH y Caja Madrid

NH y Sociedad de Promocién y Participacion Empresarial Caja Madrid, S.A., titular de
7.232.265 acciones representativas de un 17,267% del capital social de Sotogrande, y



miembro de su Consejo de Administracion (en adelante, “Caja Madrid”) han alcanzado un
acuerdo por el que Caja Madrid vendera a NH las acciones de Sotogrande de las que Caja
Madrid es titular a cambio de acciones de NH con un canje de una accién de NH por cada
accion de Sotogrande. De conformidad con lo dispuesto en dicho acuerdo, en caso de que
NH vendiera su total participacién accionarial en Sotogrande dentro de los doce meses
siguientes a la fecha en la que finalice el plazo de aceptacion de la Oferta, NH vendria
obligada a satisfacer a Caja Madrid, por cada accién de Sotogrande transmitida a NH, el
mayor valor que NH percibiera, en su caso, por la venta de dicha accion de Sotogrande a
un tercero, todo ello en los términos que se especifican en dicho acuerdo. Con fecha 16 de
enero de 2006, Caja Madrid manifestd a NH su propésito de acudir a la Oferta, tal y como
se hizo constar mediante Hecho Relevante publicado igualmente en dicha fecha por parte
de NH. Con fecha 6 de septiembre de 2006, NH y Caja Madrid han formalizado por escrito
dicho acuerdo.

Los términos de este compromiso son extensivos al margen de la presente Oferta a todos
los accionistas de Sotogrande que la acepten. Para mas informacién al respecto, véase el
Capitulo IV del Folleto.

NO OBSTANTE LO ANTERIOR, SE HACE CONSTAR EXPRESAMENTE QUE NH NO HA
RECIBIDO, NI ESPERA RAZONABLEMENTE RECIBIR NI ESTA EN NEGOCIACIONES O
CONVERSACIONES PARA RECIBIR NINGUNA OFERTA DE UN TERCERO PARA LA
TRANSMISION DE SU PARTICIPACION EN SOTOGRANDE Y QUE, A LA FECHA DEL
FOLLETO, NO ES PREVISIBLE NI SE TIENE INTENCION DE TRANSMITIR LA
PARTICIPACION DE SOTOGRANDE DENTRO DEL PLAZO INDICADO, Y UNICAMENTE
SE PRODUCIRIA, EN SU CASO, DESPUES DE LA LIQUIDACION DE LA OFERTA
PUBLICA. PARA UNA MAYOR INFORMACION RESPECTO DE LOS PLANES MAS
INMEDIATOS SOBRE LA SOCIEDAD AFECTADA, VEASE EL CAPITULO IV DEL
FOLLETO.

Lo expuesto recoge el Unico acuerdo existente entre NH y Caja Madrid. En concreto, se
hace constar que es independiente y no guarda relaciéon con ninguna de las estipulaciones
que se establecian en el acuerdo de diciembre 2002 suscrito entre NH y Caja Madrid que
en la actualidad no esta en vigor. En particular, se hace constar que no guarda relacién con
la adquisicion de los activos de la sociedad Ahora, S.L. ni con la declaracion que en dicho
acuerdo se contenia respecto de la colaboracién de NH con Caja Madrid en caso de que
esta Ultima estimara oportuno transmitir su participacion en Sotogrande. El apartado 1.8 del
Capitulo | del Folleto contiene una descripcion adicional de los acuerdos alcanzados en
diciembre de 2002 en relacion con Ahora, S.L. asi como los acuerdos previos relativos a la
creacion de Ahora, S.L. del afio 99.

La operacién descrita en el presente Folleto es una operacion vinculada entre NH y Caja
Madrid, en la medida en que Caja Madrid es miembro del Consejo de Administraciéon de
NH. La fijaciéon de la ecuacion de canje se ha realizado con el asesoramiento de Nmas1,
entidad que desde el 1 de octubre de 2003 ha asumido un mandato de NH para su
asesoramiento financiero continuado, y se ha hecho extensiva a todos los accionistas de
Sotogrande mediante la formulacion de la presente Oferta a fin de otorgar una igualdad de
trato a todos los accionistas de la sociedad afectada. Para garantizar la ausencia de
conflicto Caja Madrid se abstuvo tanto en la deliberaciéon previa como en la adopcién del
acuerdo relativo a la aprobacion de la operaciéon, en la reunién del Consejo de



Administracion de NH celebrada el dia 20 de diciembre de 2005. En todo caso, se hace
constar que Caja Madrid, por su condicién de Consejero de NH, no ha tenido acceso a
informacion no publica que haya sido determinante para adoptar el acuerdo anterior.

Al margen de lo anterior, no existe ningun acuerdo verbal o escrito en relaciéon con la
operacion que se describe en el presente Folleto ni con Sotogrande (a excepcion del
proceso de concentracion y reordenacion al que se hace referencia en el apartado 13.1.2
siguiente y en el apartado 1V.1.2 del Capitulo IV del Folleto), ni entre NH y los miembros del
Consejo de Administracién o cualquiera de los accionistas de Sotogrande o personas
concertadas con éstos. Tampoco se ha reservado ventaja especifica alguna para los
miembros del Consejo de Administracion de Sotogrande. Asimismo, de estos pactos no se
deriva contraprestacion ni trato discriminatorio entre accionistas.

Numero de valores a los que se extiende la Oferta

La Oferta se dirige al 100% de las acciones de Sotogrande vy, por tanto, no hay limite
maximo de valores a los que se extiende la misma. La Oferta tampoco esta condicionada a
la adquisicion de un numero minimo de valores.

No obstante lo anterior, NH es titular del 79,061% de las acciones representativas del
capital social de Sotogrande y que se encuentran inmovilizadas y, por lo tanto, la presente
Oferta se dirige de forma efectiva a las 8.770.130 acciones de Sotogrande (representativas
en conjunto del 20,939% del capital social de Sotogrande) que no son propiedad de NH.

Contraprestacion

La Oferta se formula como una permuta de valores, ofreciéndose como contraprestacion
acciones de nueva emision de NH. En concreto, por cada accién de Sotogrande, la
contraprestacion ofrecida a los accionistas de Sotogrande que acepten la Oferta sera de
una accién de nueva emision de NH de DOS EUROS (€ 2,00) de valor nominal cada una
de ellas (en adelante, todas las acciones que se emitan a estos efectos, las "Nuevas
Acciones").

La ecuacion de canje propuesta para la contraprestacion de la presente Oferta fue
aprobada por el Consejo de Administracion de NH el dia 20 de diciembre de 2005
atendiendo a las valoraciones relativas de NH y Sotogrande. A tal efecto, y contando con el
asesoramiento de Nmas1, se valoré el negocio de ambas compafias con base en los
siguientes métodos de valoracidbn comunmente utilizados: precio de cotizacion,
recomendaciones de analistas, multiplos de sociedades cotizadas comparables y
descuento de flujos de caja. Como resultado de dicho analisis, la ecuacion de canje que se
consideré razonable fue de una accion de NH por cada acciéon de Sotogrande.

NH concluyé con base en las valoraciones relativas anteriores que una ecuacién de canje
de 1 accién de NH por 1 accion de Sotogrande era equitativa.

Se advierte que estas valoraciones fueron realizadas con el objetivo de determinar las
valoraciones relativas resultantes para cada uno de los criterios aplicados y pueden no
reflejar el posible valor estratégico que un inversor pudiera llegar a pagar por las dos
compafias en una operaciéon de toma de control. En cualquier caso, el apartado 11.2.2 del
Capitulo Il del Folleto contiene mas informacion sobre la ecuacion de canje.



Al tratarse de una operacion mediante canje de acciones de sociedades cotizadas, los
accionistas de Sotogrande deben tener en cuenta la variacién del precio de cotizacién de la
accion de la sociedad oferente y la sociedad afectada. Al cierre de la sesion bursatil
correspondiente a la fecha de adopcion del acuerdo de formulaciéon de la Oferta por parte
del Consejo de Administracion de NH (20 de diciembre de 2005) la accién de NH cotizaba
con un descuento del 10,38% respecto de la de Sotogrande. A la fecha de publicacion del
hecho relevante por el que se confirmaba que Caja Madrid habia dado su conformidad a la
operacion (16 de enero de 2006), a la que estaba sujeta la efectividad del acuerdo del
Consejo anteriormente referido, la accién de NH cotizaba con un descuento del 9,24%
frente a la accién de Sotogrande.

Nuevas acciones a emitir para atender el resultado de la Oferta

La Junta General de NH, en su reunién de fecha 5 de mayo de 2006, acordé aumentar su
capital social, con exclusion del derecho de suscripcion preferente, mediante la emision de
hasta 8.770.130 nuevas acciones para atender el resultado de la Oferta, previendo
expresamente la posibilidad de suscripcion incompleta de dicho aumento de capital y
delegando en el Consejo de Administracion de NH (con facultad de sustitucion expresa) la
ejecucion del aumento de capital al amparo de lo dispuesto en el articulo 153 de la Ley de
Sociedades Andnimas. De este modo, el Consejo de Administracion podra determinar el
importe definitivo del aumento de capital social dentro del maximo acordado por la Junta
General de Accionistas de la Sociedad Oferente en funcién de las aceptaciones recibidas.
Asimismo, en dicha Junta General de Accionistas se aprobd que el tipo de emisién (valor
nominal mas prima de emisién) de cada una de las nuevas acciones seria igual a 13 euros,
esto es € 2,00 de valor nominal mas una prima de emisién de €11,00 propuesto por el
Consejo de Administracion.

No se ha solicitado constituciéon de garantia alguna para asegurar la liquidacion de la Oferta
en virtud de lo que prevé el articulo 11.4 del Real Decreto 1.197/1991, de 26 de julio.

Dado que la contraprestacion consiste integramente en valores de nueva emision, NH no
tendra que desembolsar ni en consecuencia financiar importe alguno para la liquidacion de
la Oferta.

Plazo de aceptacion

El plazo de aceptacion de la presente Oferta es de un mes que comenzara el mismo dia de
publicacién del primero de los anuncios a los que se refiere el articulo 18 del Real Decreto
1197/1991, de 26 de julio, en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en el Boletin Oficial
de Cotizacion de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y en dos periodicos,
uno de tirada nacional y otro de los de mayor difusiéon en el lugar de domicilio de la
Sociedad Afectada. A efectos del computo del referido plazo de un mes se incluira tanto el
dia inicial como el ultimo del referido plazo. Si el primer dia de plazo fuese inhabil a efectos
de funcionamiento del Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado Continuo) (en
adelante, referido como “SIBE/Mercado Continuo”), dicho plazo se iniciaria el primer dia
habil siguiente a efectos de funcionamiento del SIBE. En el caso de que el ultimo dia del
plazo fuese inhabil a efectos de funcionamiento del SIBE, el plazo de aceptaciéon se
extendera hasta el dia habil siguiente que lo fuera a efectos del SIBE.

En el caso de que el primero de los anuncios se publicase en los Boletines de Cotizacion
de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia el plazo de aceptacién se
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iniciaria el dia habil siguiente a la fecha de sesidon a que se refieren dichos Boletines de
Cotizacion de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

Se podra prorrogar el plazo de aceptacion en los términos previstos en el Real Decreto
1197/1991, de 26 julio.

Formalidades que deben cumplir los destinatarios de la Oferta para manifestar su
aceptacion, asi como la forma y plazo en que recibiran la contraprestacion

Dado que la contraprestacion de la presente Oferta consiste en acciones de nueva emision
de NH, la presente Oferta consiste en un canje y no precisa de la intervencion de entidades
miembros de las bolsas de valores.

9.1.1

Aceptacion irrevocable e incondicional

Las aceptaciones de los accionistas de la Sociedad Afectada que acepten la
presente Oferta en los términos previstos en el Folleto seran irrevocables y no
podran ser condicionales segun lo dispuesto en el articulo 25.2 del Real Decreto
1.197/1991, de 26 de julio. Las que no relunan estas caracteristicas se reputaran
invalidas y no podran ser admitidas.

Procedimiento de aceptacion de la Oferta

Los accionistas de Sotogrande que deseen aceptar la Oferta deberan dirigirse a la
entidad en la que tengan depositadas sus acciones. Las aceptaciones seran
cursadas a la Entidad Agente a través de las entidades depositarias participantes en
el Registro Central de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A. (Iberclear) en las que se encuentren
depositadas las acciones correspondientes, quienes las comunicaran a dicha
Entidad Agente por medio de los soportes informaticos oportunos. Las entidades
participantes seran las encargadas de recoger dichas aceptaciones por escrito y
responderan de acuerdo con sus registros de detalle de la titularidad y tenencia de
los valores a que se refieran las declaraciones de aceptacién, asi como de la
inexistencia de inscripciones de cargas o gravamenes o derechos de terceros que
limiten los derechos politicos o econdémicos de dichas acciones o su libre
transmisibilidad.

Las declaraciones de aceptacién de los titulares de acciones de la Sociedad
Afectada se acompafiaran de la documentacion suficiente para que pueda
producirse la transmision de las acciones correspondientes, y deberan incluir todos
los datos identificativos exigidos por la legislacion aplicable a este tipo de
operaciones.

Se entendera que la declaracién de aceptacion de la Oferta implica automatica e
irrevocablemente el consentimiento del accionista aceptante para que sus acciones
de la Sociedad Afectada que estén comprendidas en su declaracién de aceptacion
sean presentadas por la entidad participante en la que estén registradas a la
Sociedad Oferente a través de la Entidad Agente, para que gestione el cambio de
titularidad de las acciones objeto de aceptacion a favor de la Sociedad Oferente,
suscribiéndose y desembolsandose, de ese modo, el aumento de capital de dicha
sociedad correspondiente a la emision de las Nuevas Acciones.



Durante el periodo de aceptacion de la Oferta, las entidades depositarias
participantes en Iberclear que reciban las declaraciones de aceptacion remitiran a la
Entidad Agente, con una periodicidad diaria, los datos relativos al nimero de
acciones comprendidas en las declaraciones de aceptaciéon presentadas por los
accionistas de la Sociedad Afectada. Cada accionista de la Sociedad Afectada
aceptante de la Oferta podra requerir de la entidad participante en Iberclear a través
de la cual curse su aceptacion, justificacion de que su declaracion de aceptacion ha
sido presentada a la Entidad Agente de conformidad con lo previsto en el Folleto.

No se admitiran declaraciones de aceptacion de la Oferta respecto de acciones
cuyas referencias de registro sean posteriores al ultimo dia del plazo de aceptaciéon
de la presente Oferta; es decir, aquellas acciones que se ofrezcan en canje deberan
haber sido adquiridas como maximo el ultimo dia del plazo establecido para la
aceptacion de la Oferta.

Los accionistas de Sotogrande podran aceptar la Oferta por la totalidad o parte de
las acciones que posean en Sotogrande. Toda declaracion que formulen debera
comprender al menos una (1) accién de Sotogrande.

10 Procedimiento de liquidacion y entrega de la contraprestacion de la Oferta

(a)

Publicacién del resultado de la Oferta

La Entidad Agente comunicara a la Comision Nacional del Mercado de Valores, en
un plazo que no excedera de cinco dias desde la finalizacion del plazo de
aceptacion (o el que resulte de su prorroga o modificacion), el nimero total de
valores comprendidos en las declaraciones de aceptacion recibidas.

Recibida por la Comision Nacional del Mercado de Valores la informacion sobre el
total de aceptaciones dentro del plazo mencionado en el parrafo precedente, la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores comunicara en el plazo maximo de 3
dias hébiles a las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia a la Sociedad de Bolsas, a la Sociedad Oferente y a la
Sociedad Afectada el resultado positivo o negativo de la Oferta. Las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia
publicaran el resultado, con su alcance concreto, no mas tarde del dia habil
siguiente, en el Boletin de Cotizacién de las referidas Bolsas. Se entendera por
fecha de publicaciéon del resultado de la Oferta la de la sesién a la que se refieran
los mencionados Boletines de Cotizacion.

Liquidacion de la Oferta

La Entidad Agente promovera ante Iberclear la puesta a disposicion de la Sociedad
Oferente de las acciones de Sotogrande objeto de aceptacion de la Oferta. Esta
solicitud sera atendida mediante el bloqueo por parte de Iberclear de las acciones
de Sotogrande que corresponda hasta su efectivo canje por las nuevas acciones de
NH que deberan entregarse como contraprestacion.

A estos efectos, Iberclear emitird en un plazo de cuatro (4) dias habiles a efectos
del funcionamiento del SIBE a partir de la fecha de publicacion del resultado de la
Oferta, un certificado que tendra la consideracion de entrega a los efectos del
aumento de capital de la Sociedad Oferente, de modo que, una vez bloqueadas las
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(c)

acciones de la Sociedad Afectada que hayan acudido a la Oferta, se entendera
suscrito y desembolsado dicho aumento de capital mediante la aportacién de las
mencionadas acciones de la Sociedad Afectada.

Ejecucién e inscripcion en el Registro Mercantil del acuerdo de ampliacién de
capital de NH

Una vez bloqueadas las acciones de Sotogrande objeto de aceptacion de la Oferta
a favor de la Sociedad Oferente, previsiblemente el dia habil siguiente y no mas
tarde de los dos (2) dias habiles siguientes a efectos del funcionamiento del SIBE el
Consejo de Administracién de la Sociedad Oferente o cualquiera de sus
componentes en quien se hayan sustituido las facultades delegadas por la Junta en
el Consejo, procedera a la ejecucion del aumento de capital, acordando la
adjudicacion a los aceptantes de la Oferta de las Nuevas Acciones de NH ofrecidas
como contraprestacion, declarando el aumento de capital de dicha compaiia
suscrito y desembolsado mediante la aportaciéon de las acciones de Sotogrande
titularidad de los accionistas de Sotogrande que hayan aceptado la Oferta. Dicho
acuerdo, que se comunicara mediante Hecho Relevante, sera objeto de elevacion a
publico y de inscripcién en el Registro Mercantil de Madrid, todo ello en un plazo
que se prevé que no resulte superior a tres (3) dias habiles a efectos de
funcionamiento del SIBE desde la fecha de ejecucion del acuerdo de aumento de
capital.

Entrega de las Nuevas Acciones a los accionistas aceptantes de la Oferta

Una vez inscrito en el Registro Mercantil de Madrid el aumento de capital de NH,
previsiblemente el dia habil siguiente a efectos de funcionamiento del SIBE, se
presentara en Iberclear y en la Comision Nacional del Mercado de Valores copia
autorizada o testimonio notarial de la escritura de ampliaciéon de capital de NH.
Iberclear y las entidades participantes procederan a la inscripcion de las Nuevas
Acciones como anotaciones en cuenta a favor de los aceptantes de la Oferta,
previsiblemente el dia habil siguiente a efectos de funcionamiento el SIBE y un
maximo de tres (3) dias habiles a efectos del funcionamiento del SIBE desde la
recepcion de la escritura publica de aumento de capital. Las Nuevas Acciones seran
depositadas en las entidades participantes en Iberclear en las que dichos
accionistas aceptantes tuvieran depositadas sus acciones de Sotogrande con las
que hubiesen concurrido a la Oferta el mismo dia de su inscripcibn como
anotaciones en cuenta en los registros de Iberclear.

Hasta tanto no se inscriban las Nuevas Acciones bajo la titularidad de los
accionistas aceptantes en el modo aqui previsto, NH facilitara a cada aceptante que
asi lo solicite mediante escrito dirigido a la Sociedad Oferente, una certificacion
acreditativa de la suscripcion, si bien dicha certificacion no constituira un valor
negociable.

La fecha de emisidon de las Nuevas Acciones de NH que se emitan como
contraprestacién en la presente Oferta sera la de inscripcion en el Registro
Mercantil de la escritura de aumento de capital.

El efectivo cambio de titularidad a favor de la Sociedad Oferente de las acciones de
la Sociedad Afectada bloqueadas se producira con caracter simultaneo a la
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inscripcion en los registros de Iberclear y sus entidades participantes de las Nuevas
Acciones de NH a nombre de los aceptantes de la Oferta.

De acuerdo con lo indicado en el apartado anterior y lo dispuesto en el articulo 28.2 del
Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio, sobre régimen de las ofertas publicas de
adquisicion de valores, al consistir la contraprestacion ofrecida en una permuta, su
liquidacioén se producira en la forma prevista en el Folleto.

Se considerara fecha de liquidacion de la Oferta la fecha en que se produzca la inscripcion
en los registros contables de Iberclear y sus entidades participantes de la titularidad de las
Nuevas Acciones de NH a favor de los accionistas de Sotogrande que hayan aceptado la
Oferta. Esta fecha se considerara como fecha de canje de las acciones de Sotogrande por
las nuevas acciones de NH. Se estima que esta liquidaciéon tendra lugar en un plazo
maximo de trece (13) dias habiles a efectos de funcionamiento del SIBE desde la fecha de
publicacion del resultado de la Oferta.

La Sociedad Oferente realizara sus mejores esfuerzos y empleard su maxima diligencia
para que el procedimiento descrito en este apartado se ejecute con la maxima celeridad
posible de forma que las Nuevas Acciones emitidas como contraprestacion de la Oferta
sean admitidas a negociacién en el plazo mas breve posible desde la fecha de publicacion
del resultado de la Oferta con arreglo a lo establecido en el apartado 11.2.3 del Capitulo Il
del Folleto. En tal sentido, se tiene la intencién de que las Nuevas Acciones sean admitidas
a negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia en el plazo
de cuatro (4) dias habiles a efectos de funcionamiento del SIBE desde la inscripcién de las
mismas como anotaciones en cuenta en Iberclear, salvo imprevistos, esto es, en el plazo
maximo de diecisiete (17) dias habiles a efectos de funcionamiento del SIBE desde la fecha
de publicacion del resultado de la Oferta.
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A continuacioén se resume el calendario previsto para la admision a cotizacion y entrega de
las Nuevas Acciones (en dias habiles bursatiles):

ACTUACION FECHA

Aprobacion de la Oferta por la CNMV

Plazo de aceptacion de la Oferta 1 mes desde la
publicacion del primero de
los anuncios de la Oferta
tras su aprobacién

Publicacion del resultado de la Oferta P

Emision del Certificado de Iberclear que tendra la consideracion de entrega P+4
a los efectos del aumento de capital

Consejo de Administracion de NH (o personas en las que dicho Consejo P+6
tenga delegadas estas facultades) ejecuta ampliacién de capital

Otorgamiento de la escritura publica de ampliacion de capital e inscripcién P+9
de la misma en el Registro Mercantil de Madrid

Entrega de testimonio de la escritura inscrita de ampliacion de capital a P +10
Iberclear y CNMV
Inscripciéon de las Nuevas Acciones como anotaciones en cuenta en P+13

Iberclear (Cambio de titularidad de las acciones de Sotogrande objeto de
aceptacion de la Oferta)

Solicitud de admision a cotizacion de las Nuevas Acciones P+13

Admisién a cotizacion de las Nuevas Acciones P+17

Gastos de aceptacion y liquidacién de la oferta

Todos los gastos derivados de la ampliacién de capital y emision de las Nuevas Acciones
que se entregaran como contraprestacion de la Oferta seran por cuenta de NH. NH también
correra a cargo de las comisiones de Iberclear correspondientes al cambio de titularidad de
las acciones de Sotogrande a favor de NH en Iberclear, asi como de las comisiones
correspondientes a la inscripcion de las Nuevas Acciones de NH a favor de los accionistas
de Sotogrande que acepten la Oferta.

Seran a cargo de los accionistas aceptantes de la Oferta las comisiones y gastos que las
entidades depositarias y administradoras de las acciones carguen a sus clientes por la
tramitacion de 6rdenes derivadas de la aceptacién de la Oferta y el mantenimiento de sus
saldos.

Los gastos en que incurra la Sociedad Oferente como adquirente seran en todo caso por
cuenta de ésta.



12

13
131

Cualesquiera otros gastos distintos de los anteriormente resefiados seran asumidos por
quien incurra en ellos.

Designacion de las entidades que actuan por cuenta de la Sociedad Oferente

La Sociedad Oferente ha designado a Caja Madrid Bolsa, S.V., S.A., con domicilio en la
calle Serrano 39, Madrid, y con C.I.LF. numero A-79203717 (en adelante, la “Entidad
Agente”), como la entidad encargada de liquidar por cuenta de la Sociedad Oferente las
adquisiciones derivadas de la presente Oferta.

Otras informaciones
Finalidad de la Oferta

13.1.1 Finalidad perseguida con la adquisicion de las acciones de la Sociedad
Afectada

Como se describe en el apartado 4 anterior, NH Hoteles y Caja Madrid han
alcanzado un acuerdo para proceder a canjear la participacion accionarial que Caja
Madrid ostenta en Sotogrande por acciones nuevas de NH a razén de 1 accion
nueva de NH por cada accion de Sotogrande.

A fin de otorgar una igualdad de trato a todos los accionistas de Sotogrande, NH ha
decidido extender dichas condiciones a todos los restantes accionistas de
Sotogrande mediante la formulacion de la presente Oferta. No es el propdsito final
de NH el promover o fomentar la aceptacion de la presente Oferta por parte de los
accionistas minoritarios sino simplemente dar la oportunidad de participar en la
operacion acordada con Caja Madrid a todos los accionistas de Sotogrande, en
idénticas condiciones, ya que su intencién es el mantenimiento en Bolsa de
Sotogrande en los términos que se indican en el apartado 13.1.4 siguiente.

13.1.2 Actividad futura de la Sociedad Afectada y activos y pasivos

Ante la creciente demanda internacional de urbanizaciones de alto nivel y la falta de
operadores de calidad integrados cuya actividad se extienda a todas las fases del
proceso inmobiliario, (planeamiento, promocion y explotaciéon de servicios), NH
considera que actualmente concurren en el mercado las condiciones propicias para
concentrar la actividad de Sotogrande en lo que constituye su principal linea de
negocio (gestidon integral de urbanizaciones de alto nivel) y exportar el modelo
desarrollado en Sotogrande a nuevos proyectos de ambito nacional e internacional.

En todo caso, dada la importancia de la marca Sotogrande, y su relacién con el
mundo del golf, es intencién de NH mantener los negocios relacionados con el golf
bajo la compania Sotogrande y asi se propondra a su Consejo de Administracion.

En este sentido, es propdsito de NH el concentrar en Sotogrande las actividades de
explotacion de desarrollos turistico-inmobiliarios que actualmente se vienen
realizando dentro del Grupo NH.

Para el logro de dicho objetivo se van a llevar a cabo las siguientes actuaciones:

e NH tiene la intencién de proponer al Consejo de Sotogrande la venta de
aquellos activos ajenos a su actividad principal, definida anteriormente, a NH o,
en su caso, a terceros independientes, realizandose en todo caso las

10
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transmisiones a precio de mercado. Estos son los activos correspondientes al
Hotel Alanda (en Marbella), las sociedades Casino Club de Golf S.A.
(propietaria del Club de Golf Retamares en Madrid) y Gran Circulo de Madrid
SA (propietaria del derecho de explotacién del Gran Casino de Madrid), asi
como el contrato de explotacion del Hotel Marbella (en Marbella). Los activos
referidos se adquirieron a Ahora, S.L. (sociedad participada al 100% por NH) en
el marco de las operaciones referidas en el apartado 1.8 del Capitulo | del
Folleto. A la fecha del Folleto, diversos grupos de inversores han mostrado su
interés en algunos de los activos anteriormente mencionados sin que se haya
derivado acuerdo alguno.

e NH transmitirda mediante compraventa a Sotogrande cuantos derechos ostenta
en los proyectos inmobiliarios que actualmente viene desarrollando (mediante la
transmision de las participaciones en las sociedades que desarrollan los
proyectos Cap Cana Real Estate, Cap Cana Boutique Hotel y Riviera Maya
Real Estate).

Al margen de estos activos, NH no tiene previsto hacer ninguna otra disposicién de
activos de Sotogrande.

A la fecha del Folleto, NH no prevee cambiar la estructura de endeudamiento de
Sotogrande.

Asimismo, a la fecha del Folleto, es intencién de NH conservar para Sotogrande, en
la medida de lo posible, la politica de empleo del Grupo NH.

La intencidén de NH, una vez culminado el proceso de concentracion y reordenacion
de actividades antes referido, es reducir su participacion accionarial en Sotogrande,
tal y como se indica en el apartado 13.1.4 siguiente y en el apartado IV.1.4 del
Capitulo IV del Folleto, pero sin que la misma se situe por debajo del 51% del total
capital social de ésta. NH no tiene determinado el negocio juridico por el que se
producira la reduccién de la participacion mencionada y no descarta ninguna
posibilidad al respecto (compraventa de acciones, ampliacion de capital, permuta,
etc.).

Modificaciones en los estatutos sociales y en el 6rgano de administracion
0] Modificacion en los estatutos sociales

NH no tiene actualmente intencién de proceder a la modificacién de los
estatutos de Sotogrande.

(i) Organo de administracién

Tras la liquidacion de la Oferta esta previsto que los dos Consejeros de
Sotogrande nombrados a propuesta de Caja Madrid presenten su dimision.
Dichos Consejeros seran sustituidos por otros que podran ser ejecutivos,
dominicales, independientes o externos (por pertenecer al Consejo de
Administracion o la Alta Direccion de NH). En consecuencia, NH podra
aumentar su actual representacion en el Consejo de Sotogrande. En todo
caso, y en la medida de lo posible, para la remodelacion del Consejo de
Sotogrande se tratara de respetar las recomendaciones que se contienen

11
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respecto de la composicion del Consejo de Administracién de las
sociedades cotizadas en el Cédigo Unificado sobre Buen Gobierno de las
Sociedades Cotizadas.

En cuanto a la composicion de las Comisiones del Consejo de
Administraciéon de Sotogrande se sustituiran los Consejeros designados a
propuesta de Caja Madrid por otros Consejeros atendiendo a los mismos
criterios con los que se remodele el Consejo de Administracion.

13.1.4 Negociacioén de las acciones de Sotogrande

NH tiene intencidon de que Sotogrande siga cotizando tras la liquidaciéon de la
presente Oferta.

NH tiene intencion de adoptar los acuerdos oportunos para aumentar la liquidez
y difusién de la accién de Sotogrande, ya sea, mediante la emisiéon de nuevas
acciones de Sotogrande o la venta de acciones de Sotogrande propiedad de
NH, a través de una colocacion privada o una oferta publica, o mediante
cualquier combinacion de estas alternativas, segun se considere mas adecuado
y con cumplimiento en todo caso de los requisitos que sean legalmente
aplicables. En caso contrario, NH promovera la exclusion de cotizacion de las
acciones de Sotogrande, mediante la formulacién de una oferta de exclusion.
Dichos acuerdos se adoptaran en la Junta General Ordinaria de Sotogrande
correspondiente al afio 2007.

En caso de exclusién bursatil, NH se compromete a se presente una oferta de
exclusién con caracter inmediato. La exclusién de cotizacion se realizara
cumpliendo los requisitos legales aplicables y, en particular, lo previsto en el art.
34 de la Ley del Mercado de Valores y el art. 7 del Real Decreto 1197/1991. En
todo caso se aportara un informe elaborado por experto independiente. En este
informe, ademas de los criterios explicitamente indicados en el art. 7 del Real
Decreto 1197/1991, se tendran en cuenta otros criterios como el valor
fundamental de la compafiia.

En caso de mantener Sotogrande en Bolsa, NH se compromete a que las
medidas adoptadas al objeto de aumentar la liquidez y difusion de Sotogrande
se lleven a efecto antes del 31 de diciembre de 2007.

13.1.5 Politicas de remuneracion del accionista

El propédsito de NH es que la politica de remuneracion del accionista a través de
dividendos seguira, en lineas generales, como hasta ahora en cuanto a periodicidad
y pay out, salvo que las circunstancias de Sotogrande lo impidan.

Impacto de la adquisicion de acciones de la Sociedad Afectada en la Sociedad

Como consecuencia del canje de titulos propuesto, NH debera proceder a ampliar su
capital social en la cuantia oportuna para atender las necesidades del canje.

La cifra de Patrimonio Neto Consolidado de la sociedad oferente no se vera alterada como
consecuencia de esta ampliacién de capital. Unicamente experimentara una modificacion
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entre las partidas que lo integran: la cifra de capital oscilara entre un incremento de 14,47
millones de euros -en el caso de que no acudiera a la operacién ningun accionista distinto
de Caja Madrid- y los 17,54 millones de euros —en el caso de que acudiera la totalidad de
los accionistas-. El incremento en la prima de emisién oscilara entre los 20,44 y los 24,79
millones de euros en cada uno de los supuestos anteriormente mencionados, siendo el
efecto en la partida de minoritarios (socios externos) de una reduccién de 31,91 y de 37,97
millones de euros respectivamente.

Sin embargo, esta operacion supondra un impacto en el Patrimonio Neto de la sociedad
dominante que se evalla en un aumento de capital social de 17.540.260 euros y un
incremento de la prima de emision de 96.471.430 euros en el supuesto de que acudan a la
Oferta todos los accionistas de Sotogrande.

La ampliacion de capital no tendra ningun impacto en el endeudamiento ya que supone
Unicamente una reasignacion del capital en garantia del Grupo entre los recursos propios y
los minoritarios. Por todo ello, la operacion tampoco tiene impacto en activos, pasivos ni
resultados del Grupo.

Por lo que se refiere al beneficio por accion atribuido a la sociedad dominante, tomando el
resultado de junio de 2006 tanto de NH como de Sotogrande, se produce una reduccién en
el beneficio por accion de 0,167 euros por accion antes de la ampliacion a 0,160 después
de la misma.

NH considera que su politica de dividendos no se vera afectada como consecuencia de
esta operacion. En cuanto al Consejo de Administracion de NH, a la fecha del Folleto no
existe ningun acuerdo ni previsién de modificar el Consejo de Administracion de NH para
incrementar la representacion de Caja Madrid como consecuencia del aumento de su
participacion en el capital social de la Sociedad Oferente a resultas de la liquidacion de la
presente Oferta.

No sujecion al requisito de notificacion al Servicio de Defensa de la Competencia o a
la Comisién Europea

La presente Oferta no esta afectada por la Ley 16/1989, de 17 de julio, de Defensa de la
Competencia, ni por las disposiciones del Reglamento (CE) numero 139/2004 del Consejo
de las Comunidades Europeas, de 20 de enero de 2004, sobre el control de las
concentraciones entre empresas, por lo que, en consecuencia, no se ha procedido a
notificar la operacion a las respectivas autoridades de competencia.

Folleto explicativo y anuncio de la Oferta

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 18.3 del Real Decreto 1197/1991, el 26 de
julio, el Folleto, asi como la documentacién que le acompafia, se pondran a disposicion de
los interesados, quedando depositados en las Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores de Madrid (Plaza de la Lealtad, nimero 1, Madrid), Barcelona (Paseo de Gracia,
namero 19, Barcelona), Bilbao (calle de José Maria Olavarri, nimero 1, Bilbao) y Valencia
(calle de Libreros, numeros 2 y 4, Valencia), asi como en el domicilio social de Sotogrande
(Edificio C, Puerto Deportivo de Sotogrande, Sotogrande, San Roque, Cadiz), en el
domicilio social de NH (calle Santa Engracia 120, planta 7, 28003 Madrid) y en el domicilio
social de Caja Madrid Bolsa, S.V., S.A. (calle Serrano 39, Madrid), a partir del dia siguiente
al de la publicacion del primer anuncio de la Oferta. Igualmente y como maximo en el plazo

13



13.5

14

15

citado anteriormente, el Folleto y la documentacién complementaria podran consultarse en
los registros publicos de la CNMV (Paseo de la Castellana, numero 19, Madrid y Paseo de
Gracia, numero 19, Barcelona) y en la pagina Web de dicho organismo (Unicamente el
Folleto y el anuncio de la Oferta).

Restriccion territorial

La Oferta se realiza unicamente en Espana y se dirige a todos los titulares de acciones de
Sotogrande en los términos previstos en el Folleto sin que el mismo y su contenido
constituyan una extension de la Oferta a los Estados Unidos de América ni a cualquier
jurisdiccion donde la formulacién de la Oferta exigiese la distribucion o registro de
documentacién adicional al registro del Folleto ante la CNMV. La Oferta no se dirige ni
directa ni indirectamente a los Estados Unidos de América, ni mediante el sistema postal de
los Estados Unidos de América ni por cualquier otro medio o instrumento (incluyendo el
correo, fax, télex o teléfono), sin perjuicio del derecho que asiste a los accionistas de
Sotogrande, cualquiera que sea su nacionalidad o residencia, de aceptar la Oferta en los
términos contenidos en el Folleto. Las copias del Folleto y sus anexos y la aceptacion de la
Oferta no se enviaran por correo, ni de ninguna manera se distribuiran o enviaran dentro de
los Estados Unidos de América y las personas que reciban los mencionados documentos
no podran distribuirlos ni enviarlos a los Estados Unidos de América.

Factores de riesgo

El Folleto incorpora un Capitulo V que ofrece informacién sobre los factores de riesgo a
considerar antes de adoptar la decision de acudir o no a la Oferta.

Informacion sobre los valores a emitir por NH

El Folleto incorpora un Capitulo V que ofrece informacion sobre las nuevas acciones a
emitir por NH asi como informacion relativa a las consecuencias fiscales derivadas de la
transmision de acciones en la Oferta, asi como de la fiscalidad aplicable a las Nuevas
Acciones.

Madrid, a [e] de [¢] de 2006
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