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TR HOTEL JARDIN DEL MAR, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL SEGUNDO SEMESTRE
DEL EJERCICIO 2017

1.- SITUACION DE LA ENTIDAD:

1.1 Estructura organizativa:

La Sociedad sera administrada, representada y gestionada por un Consejo de
Administracion integrado por un nimero minimo de cuatro (4) y un maximo de quince
(15) Consejeros, que seran designados por acuerdo de la Junta General.

El poder de representacion corresponde al Consejo de Administracion, que lo ejercera
colegiadamente.

Los Administradores ejerceran su cargo durante el plazo de cuatro (4) afios, pudiendo
ser reelegidos, una o0 mas veces, por periodos de igual duracion.

Vencido el plazo, el nombramiento caducara cuando se haya celebrado la siguiente
Junta General o haya transcurrido el término legal para la celebracién de la Junta

General Ordinaria.

No obstante, los administradores podran ser separados de su cargo en cualquier
momento por la Junta General.

1.2 Funcionamiento:

1.2.1 Composicion.
El Consejo de Administracion elegira de su seno un Presidente, asi como un Secretario.
El Secretario podra ser no Consejero.
El presidente es el maximo responsable del eficaz funcionamiento del consejo de
administracion y le corresponden las facultades otorgadas por la ley, los estatutos
sociales y el reglamento del consejo de administracion, y sin perjuicio de las especificas

disposiciones vigentes, el Presidente del Consejo estara facultado para la elevacion a
instrumento publico de los acuerdos sociales.
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El cargo de presidente del consejo de administracion podrd recaer en un consejero
ejecutivo. En este caso, la designacion del presidente requerird el voto favorable de los
dos tercios de los miembros del consejo de administracion.

En caso de que el presidente tenga la condicion de consejero ejecutivo, el consejo de
administracion, con la abstencion de los consejeros ejecutivos, deberd nombrar
necesariamente a un consejero coordinador entre los consejeros independientes, que
estara especialmente facultado para solicitar la convocatoria del consejo de
administracion o la inclusion de nuevos puntos en el orden del dia de un consejo ya
convocado, coordinar y reunir a los consejeros no ejecutivos y dirigir, en su caso, la
evaluacion periddica del presidente del consejo de administracion.

El nombramiento y cese del Secretario del Consejo serd informado por la Comisién de
Nombramientos, en su caso, y aprobado por el Consejo en pleno, conforme al
procedimiento establecido en el Reglamento del Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion podra también nombrar potestativamente a uno o varios
Vicepresidentes, a los que asignara un namero de orden, en caso de ser varios, y un
Vicesecretario, que podra ser no consejero.

1.2.2. Convocatoria.

La convocatoria del Consejo corresponde a su Presidente, quien ejercera dicha facultad
siempre que lo exijan las necesidades y conveniencias de la Sociedad y tantas veces
como fuera necesario, a su juicio, para que el Consejo de Administracién pueda
desempefiar con eficacia sus funciones. Asimismo, debera convocar necesariamente el
Consejo de Administracion para que se retina una vez al afio dentro del primer trimestre
del ejercicio social, al objeto de formular las cuentas anuales, el informe de gestion y la
propuesta de aplicacion de resultados del ejercicio social anterior.

El Presidente convocara asimismo el Consejo, cuando lo soliciten al menos dos (2)
Consejeros, en cuyo caso debera convocarlo para ser celebrado dentro de los treinta (30)
dias siguientes a la peticion. En caso de que el Presidente no atendiera dicha peticion,
estara facultado para convocar formalmente el Consejo cualquier Consejero. Asimismo,
el Presidente debera incluir en la convocatoria del Consejo de Administracion aquellos
puntos del orden del dia que soliciten al menos dos (2) Consejeros, en los términos que
se regulen en el Reglamento del Consejo de Administracion.

El Reglamento del Consejo de Administracion podra, en su caso, otorgar la facultad de
convocar el Consejo de Administracion a otros Consejeros en casos extraordinarios, en
los términos y condiciones que en aquél se determinen.

La convocatoria se enviara por el Presidente, o por delegacion de éste, por el Secretario,
mediante correo ordinario o electrénico dirigido a cada Consejero y remitido al
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domicilio, teléfono o direccion de correo electronico a tal fin designado por cada uno de
ello, con cinco (5) dias de antelacién a la fecha de la reunion; en dicha convocatoria se
indicard el dia, hora y lugar de la reunion y a la misma se acompafiard toda la
informacion y documentacion que proceda y se encuentre disponible en relacion con los
puntos del orden del dia. Salvo acuerdo unanime en contrario, el lugar de la reunion se
fijara en el municipio correspondiente al domicilio de la Sociedad. Si el Presidente
apreciara la concurrencia de circunstancias extraordinarias y urgentes que asi lo
requieran, podra convocar el Consejo con una antelacion inferior a la ordinaria, que no
sera inferior a cuarenta y ocho (48) horas antes de la fecha y hora prevista para la
reunion.

1.2.3. Constitucion

El Consejo quedara validamente constituido cuando concurran a la reunion, presentes o
representados, la mayoria de sus componentes.

Podran participar en las reuniones Consejeros que se encuentren en lugares distintos de
aquel en que se celebra el Consejo, siempre y cuando lo hagan a través de medios
audiovisuales, telefénicos o telematicos que garanticen de un modo suficiente y
adecuado la comunicacién reciproca completa y en tiempo real, y por tanto, la unidad
del acto.

1.2.4. Representacion.

Los consejeros deben asistir personalmente a las sesiones que se celebren; no obstante
podran delegar su representacion en otro consejero.

Los consejeros no ejecutivos solo podran hacerlo en otro no ejecutivo. La
representacion se conferira por escrito y con caracter especial para cada sesion,
mediante carta dirigida al Presidente.

1.2.5. Forma de deliberar y tomar acuerdos.

Todos los Consejeros tendran derecho a manifestarse sobre cada uno de los asuntos a
tratar, sin perjuicio de que corresponde al Presidente el otorgamiento de la palabra y la
determinacion de la duracion de las intervenciones.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los Consejeros concurrentes a la
sesion, salvo disposicion legal especifica. El voto del Presidente sera dirimente en caso
de empate en las votaciones.

La votacién por escrito y sin sesion serd igualmente valida siempre que ningun
Consejero se oponga a este procedimiento.
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1.2.6. Derecho de informacion de los Consejeros.

Cualquier Consejero podra recabar al Presidente del Consejo de Administracion la
informacion adicional que juzgue precisa sobre los asuntos de la competencia del
Consejo, debiendo éste atender dicha solicitud.

Asimismo, los Consejeros de la Sociedad tendran derecho a obtener de ésta el
asesoramiento preciso para el cumplimiento de sus funciones, debiendo arbitrar ésta los
mecanismos adecuados para el ejercicio de dicho derecho.

1.27. Acta.

Las discusiones y acuerdos del Consejo se llevaran a un libro de actas. Las actas seréan
aprobadas por el propio érgano, al final de la reunion o en la siguiente; también podran
ser aprobadas por el Presidente y el Secretario, dentro del plazo de siete (7) dias desde
la celebracién de la reunion del Consejo, siempre que asi lo hubieren autorizado por
unanimidad los Consejeros concurrentes a la misma. Las actas han de ser firmadas por
el Presidente y el Secretario del Consejo.

1.2.8. Delegacion de facultades.

El Consejo de Administracion, cumpliendo con lo establecido en el articulo 249 de la
Ley de Sociedades de Capital, podra designar de entre sus miembros a uno o varios
Consejeros delegados o comisiones ejecutivas, estableciendo el contenido, los limites y
las modalidades de delegacién, pudiendo delegar en ellos, total o parcialmente, con
caracter temporal o permanente, todas las facultades que no sean indelegables conforme
alaLey.

El Consejo de Administracién podra delegar también con carécter permanente, sus
facultades representativas en uno 0 mas Consejeros, determinando, si son varios, si han
de actuar conjuntamente o pueden hacerlo por separado.

La delegacion permanente de alguna facultad del Consejo en la comision ejecutiva o en
el Consejero delegado y la designacién de los Consejeros que hayan de ocupar tales
cargos requerird para su validez el voto favorable de las dos terceras partes de los
componentes del Consejo y no producira efecto alguno hasta su inscripcion en el
Registro Mercantil.

Cuando un miembro del Consejo sea nombrado Consejero delegado o se le atribuyan
funciones ejecutivas en virtud de otro titulo, serd necesario que se celebre un contrato
entre este y la sociedad que debera ser aprobado previamente por el Consejo con el voto
favorable de las dos terceras partes de sus miembros. EI Consejero afectado debera
abstenerse de asistir a la deliberacion y de participar en la votacién. El contrato
aprobado debera incorporarse como anexo al acta de la sesion.
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En el contrato se detallaran todos los conceptos por los que pueda obtener una
retribucién por el desempefio de funciones ejecutivas, incluyendo, en su caso, la
eventual indemnizacién por cese anticipado en dichas funciones y las cantidades a
abonar por la sociedad en concepto de primas de seguro o de contribucion a sistemas de
ahorro. El Consejero no podrd percibir retribucion alguna por el desempefio de
funciones ejecutivas cuyas cantidades o conceptos no estén previstos en ese contrato. El
contrato debera ser conforme con la politica de retribuciones aprobada, en su caso, por
la junta general.

No podran ser objeto de delegacion aquellas facultades legal o estatutariamente
reservadas al exclusivo conocimiento del Consejo, ni aquellas otras necesarias para un
responsable ejercicio de su funcion bésica de supervision y control.

No obstante lo anterior, se reservan al conocimiento directo del Consejo de
Administracion, con caracter indelegable, las siguientes funciones:

a) La supervision del efectivo funcionamiento de las comisiones que hubiera
constituido y de la actuacion de los 6rganos delegados y de los directivos que
hubiera designado.

b) La determinacion de las politicas y estrategias generales de la Sociedad.

c) La autorizacién o dispensa de las obligaciones derivadas del deber de lealtad
conforme a lo dispuesto legalmente.

d) Su propia organizacién y funcionamiento.
e) La formulacion de las cuentas anuales y su presentacion a la Junta General.

f) La formulacion de cualquier clase de informe exigido por la ley al Consejo de
Administracion siempre y cuando la operacion a que se refiere el informe no
pueda ser delegada.

g) El nombramiento y destitucion de los Consejeros Delegados de la Sociedad,
asi como el establecimiento de las condiciones de su contrato.

h) El nombramiento y destitucion de los directivos que tuvieran dependencia
directa del Consejo o de alguno de sus miembros, asi como el establecimiento de
las condiciones basicas de sus contratos, incluyendo su retribucion.

i) Las decisiones relativas a la remuneracion de los consejeros, dentro del marco
estatutario y, en su caso, de la politica de remuneraciones aprobada por la Junta
General.
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J) La convocatoria de la Junta General de Accionistas y la elaboracién del orden
del diay la propuesta de acuerdos.

k) La politica relativa a las acciones propias.

I) Las facultades que la Junta General hubiera delegado en el Consejo de
Administracion, salvo que hubiera sido expresamente autorizado por ella para
subdelegarlas.

m) La aprobacién del plan estratégico o de negocio, los objetivos de gestion y
presupuesto anuales, la politica de inversiones y de financiacion, la politica de
responsabilidad social corporativa y la politica de dividendos.

n) La determinacion de la politica de control y gestion de riesgos, incluidos los
fiscales, y la supervision de los sistemas internos de informacion y control.

0) La determinacién de la politica de gobierno corporativo de la Sociedad y del
grupo del que sea entidad dominante; su organizacion y funcionamiento y, en
particular, la aprobacion y modificacion de su propio reglamento.

p) La aprobacion de la informacion financiera que, por su condicidn de cotizada,
deba hacer publica la Sociedad peridédicamente.

g) La definicion de la estructura del grupo de sociedades del que la Sociedad sea
entidad dominante.

r) La aprobacion de las inversiones u operaciones de todo tipo que por su
elevada cuantia o especiales caracteristicas, tengan caracter estratégico o
especial riesgo fiscal, salvo que su aprobacion corresponda a la Junta General.

s) La aprobacion de la creacidn o adquisicidn de participaciones en entidades de
propdsito especial o domiciliadas en paises o territorios que tengan la
consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran
menoscabar la transparencia de la sociedad y su grupo.

t) La aprobacion, previo informe de la comision de auditoria, de las operaciones
que la sociedad o sociedades de su grupo realicen con consejeros, en los
términos legalmente previstos, o con accionistas titulares, de forma individual o
concertadamente con otros, de una participacion significativa, incluyendo
accionistas representados en el consejo de administracion de la sociedad o de
otras sociedades que formen parte del mismo grupo o con personas a ellos
vinculadas. Los consejeros afectados o que representen o estén vinculados a los
accionistas afectados deberan abstenerse de participar en la deliberacion y
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votacion del acuerdo en cuestion. EI Reglamento del Consejo de Administracion
regulard, de acuerdo con lo legalmente previsto, aquellas transacciones para las
cuales no seré precisa esta aprobacion.

u) La determinacion de la estrategia fiscal de la Sociedad.

2. EVOLUCION Y RESULTADO DE LOS NEGOCIOS

2.1 Evolucion del negocio de la sociedad

** PERDIDAS Y GANANCIAS ** Afo 2017 | Afio 2016
en miles de euros

A) OPERACIONES CONTINUADAS
1. Importe neto de la cifra de negocios 3.101 2.816
4. Aprovisionamientos -204 -196
5. Otros ingresos de explotacion 0 3
6. Gastos de personal -1.179 -1.128
7. Otros gastos de explotacion -1.288 -1.250
8. Amortizacién del inmovilizado -17 -16
11. Deterioro y resultado por enaj del inmovilizado 0 0
A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION (1+4+5+6+7+8+9+11) 412 229
12. Ingresos financieros 15 14
13. Gastos financieros 0 -1
14. Variacion de valor razonable en instrum financieros 0 0
A.2) RESULTADO FINANCIERO (12+13+14+15) 15 14
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A.1+A.2) 427 243
17. Impuestos sobre beneficios -107 -58
A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO 320 186

La Sociedad ha incrementado su Resultado del Ejercicio debido a una mejora en todos
los indicadores. Se ha incrementado el nimero de habitaciones vendidas pasando de las
39.160 habitaciones ocupadas en 2016 a 40.326 habitaciones ocupadas en 2017 (un
2,98% de incremento), conjuntamente también se ha incrementado la rentabilidad por
unidad vendida (el ingreso medio de esas unidades vendidas (Importe neto de la cifra de
negocios / habitaciones ocupadas) se ha incrementado un 6,61% respecto al ejercicio
2016. También se han incrementado otros ratios como el ingreso medio por cliente
(total ingresos / n° de clientes alojados) un 3,89 % y el REVPAR (ingresos de
habitaciones / habitaciones disponibles) un 13,43%.

El incremento de estas magnitudes ha supuesto el incremento del importe neto de la
cifra de negocios en un 10.10% vy a pesar de que los costes vinculados a la explotacion
(aprovisionamientos, gastos de personal y otros gastos de explotacion) se han
incrementado un 11,79% como consecuencia del incremento de la actividad, el
beneficio antes de impuestos se ha incrementado en un 75,62% respecto al ejercicio
anterior.
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Al consistir la actividad de la Sociedad en la gestion de una explotacion hotelera sita en
un establecimiento “de costa” dicha actividad tiene un evidente componente estacional
concentrandose la mayor parte de ésta en los meses de verano, de junio a septiembre, y
dentro de éste periodo en los meses de julio y agosto. Asi, como se puede comprobar en
la cuenta de Pérdidas y Ganancias Individual Intermedia (capitulo 1V.2), el 67,84% del
Importe Neto de la cifra de Negocios del ejercicio 2017 se ha producido en el segundo
semestre y asi, mientras que el resultado antes de impuestos del primer semestre fue de
+7 mil euros el del segundo semestre fue de +420 mil euros dando, al final, un resultado
antes de impuestos anual de +427 mil euros.

2.2. Medio ambiente

Las instalaciones de la entidad estan adaptadas a la normativa vigente en cuanto a la
proteccion y mejora del medio ambiente. La Sociedad no tiene activos de importancia ni
ha incurrido en gastos relevantes destinados a la minimizacion del impacto
medioambiental y a la proteccion y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen
provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccion y
mejora del medio ambiente.

2.3 Personal

La Sociedad en virtud del Convenio Colectivo vigente, tiene contraido con sus
empleados un compromiso de satisfacer un premio de vinculacion en el momento de en
que se produzca la desvinculacion laboral del trabajador, siempre que la permanencia en
la empresa haya sido como minimo de 15 afios. Dicho premio consiste en una
aportacion en metalico equivalente a un nimero a estipulado de mensualidades que se
fija en funcién de dos variables, la edad del trabajador cuando se produce la extincién
de la relacion laboral y el numero de afios de servicio a la empresa.

Dicho compromiso se encuentra parcialmente exteriorizado mediante poélizas colectivas
suscritas con una compafiia de seguros. Desde el ejercicio 2012 la sociedad, en base a
distintas respuestas publicadas por la Direccion General de Seguros y Fondos de
Pensiones y con el asesoramiento de su Correduria, dado que no existe obligatoriedad
legal de exteriorizar las tales aportaciones, ha decido cambiar el criterio que aplicado
hasta dicha fecha, de manera que se mantiene lo hasta ahora aportado en la compafiia de
seguros como un fondo de inversion que cubra parcialmente dichos premios, ademas de
seguir imputando desde ahora a los resultados del ejercicio con cargo a Fondos Propios
la parte proporcional que se devengue y sea imputable a cada ejercicio.

En primer lugar debemos enfatizar que las provisiones hacen referencia a premios de
vinculacion a los que tienen derecho los trabajadores siempre que (i) cumplan con un
periodo minimo de permanencia en la empresa de 15 afios y (ii) que su desvinculacion
se produzca por una de las causas que recoge el convenio sectorial de Baleares.

En segundo lugar, también queremos volver a destacar que no es un premio de
jubilacién, ni un seguro de vida, sino un premio de vinculacion. En este sentido, y segun
una consulta sobre esta materia realizada a la Direccion General de Seguros en la que
ésta especifica que al no estar el premio vinculado directamente a la jubilacién su
regulacion no debe estar ajustada a la misma normativa que los premios por jubilacion,
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es decir, no tienen la obligacion de estar externalizados o, en caso de ser dotados
internamente, tener asignados activos indisponibles.

En este sentido, la sociedad decidié que, en primer lugar, dejaba de aportar las primas
anuales al fondo externo (aunque no se pediria su rescate anticipado por razones de
prudencia) y, en segundo lugar, empezaria a dotar la provision equivalente. Por ello, en
la actualidad, la Sociedad, por un lado, es tomadora de una serie de fondos a nombre de
los trabajadores que estaban dados de alta cuando se constituyeron y que no han
causado baja en la empresa que, a 31 de diciembre de 2017, tiene un valor de
128.089,21 euros (124.464,23 euros a 31 de diciembre de 2016). Estos fondos no son
disponibles por la Sociedad y estan integramente ligados a la existencia de la obligacion
frente a los trabajadores. En consecuencia, la Sociedad considera correcto su
presentacion neta en el balance, informando de los mismos en la memoria, en concreto
en la nota 12.1 Provisiones a largo plazo, al no existir la obligaciéon de tener activos
indisponibles asignados, como se ha explicado en el parrafo anterior.

Por otro lado, con objeto de cubrir los compromisos no contemplados en el acuerdo de
externalizacion, la Sociedad procede a complementar en forma de provisién de riesgos y
gastos los importes estimados para hacer frente a las obligaciones frente a los
trabajadores, en concepto de premio de vinculacion. En el ejercicio 2017 se han dotado
22.987,92 euros (21.286,10 euros en 2016) en relacion con las provisiones por
retribuciones a largo plazo al personal, aplicando las mismas premisas que mantiene la
gestora de los fondos externalizados (en cuanto hip6tesis de vinculacion dependiendo de
antiguedad, puesto, edad, etc), salvo la revalorizacion de los fondos, que evidentemente
no se produce.

El saldo de la provision interna contabilizada en el pasivo no corriente a 31 de
diciembre de 2017 es de 124.782,96 euros (101.795,04 euros a 31 de diciembre de
2016). Estd también contabilizado el activo por diferencia temporaria deducible
correspondiente a dicha provision al tipo impositivo del 25 % por importe, por tanto, de
31.195,75 euros (25.448,77 euros en 2016) ya que dicha provision no es deducible
fiscalmente en el Impuesto sobre Sociedades hasta que no se plasma en una salida
efectiva de tesoreria.

La Sociedad tiene contratada la gestion de los fondos externalizados con una compafiia
aseguradora de reconocido prestigio, experiencia y solvencia, Generali, la cual establece
las hipotesis actuariales en funcion de su experiencia y conocimiento experto de la
materia, por lo que la Sociedad aplica en el calculo de la provisién interna las mismas
hipdtesis actuariales que Generali.

1°) Un coeficiente revalorizador anual lineal del 2%.

2°) La probabilidad de que un trabajador permanezca vinculado a la sociedad
durante mas de 15 afios es del 0% durante su primer afio de contrato, no
calculandose, por tanto, en el primer ejercicio ninguna prevision de premio para
dicho trabajador.

2°) Aplicando un criterio de maxima prudencia se hace el calculo del importe como
si los trabajadores se fueran a desvincular en el momento de cobrar el importe
maximo del premio, por tanto, se estima que los trabajadores se desvincularan a los
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65 afios, ya que el niumero de mensualidades a percibir si la desvinculacion se
produce a los 66 0 67 afios es menor que el percibido a los 65 afios.

3% Como quiera que la mayoria de los trabajadores de la sociedad que devengan
este derecho son fijos discontinuos y, dependiendo de las necesidades de la
sociedad trabajan un mayor o menor nimero de dias al afio, el importe de la
dotacién anual, que se recalcula cada ejercicio, se realiza como si en los ejercicios
futuros, el trabajador fuera a estar vinculado con la empresa el mismo numero de
dias que en el ultimo ejercicio y dividiendo dicho calculo (el nimero total de dias a
trabajar hasta los 65 afios) en periodos de 274 dias ya que a partir de este nimero de
dias trabajados el convenio colectivo equipara dicho periodo con una anualidad.
Con una limitacion, que el nimero total de periodos de 274 dias no puede nunca ser
superior al numero de ejercicios restantes con el animo de no favorecer a estos
trabajadores por encima de los que estén vinculados mas de ese nimero de dias.

La evolucion del volumen de la plantilla es muy estable, manteniendo un nimero muy
similar de trabajadores respecto al ejercicio anterior, 34 trabajadores de plantilla media
en el ejercicio 2017 frente a los 33 del ejercicio 2016 y los 31 de 2015:

Total Empresa

Descripcion Fijos Eventuales Total

Trabajadores en Alta al Inicio 4 0 4
Altas durante el periodo 34 18 52
Bajas durante el periodo 33 18 51
Trabajadores en Alta al Final 5 0 5
Plantilla media Total 26,67 7,61 34,28

Total Empresa 2016

Descripcion Fijos Eventuales Total
Trabajadores en Alta al Inicio 4 0 4
Altas durante el periodo 33 19 52
Bajas durante el periodo 33 19 52
Trabajadores en Alta al Final 4 0 4
Plantilla media Total 26,99 6,29 33,28

Total Empresa 2015

Descripcion Fijos Eventuales Total

10
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Trabajadores en Alta al Inicio 4 0 4
Altas durante el periodo 32 15 47
Bajas durante el periodo 32 15 47
Trabajadores en Alta al Final 4 0 4
Plantilla media Total 26,0 4.9 30,9

Ademas, la distribucion entre hombres y mujeres ademas de ser paritaria también se ha
mantenido respecto a anteriores ejercicios.

Ejercicio 2017 2016 2015 2014
PLANTILLA MEDIA 34 33 31 31
Hombres 18 19 18 17
Mujeres 16 14 13 14

3.- LIUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL

3.1 Liquidez y recursos de capital

La sociedad se financia integramente con los recursos generados por su actividad lo que
le ha supuesto a cierre del ejercicio un remante de tesoreria de 1.473 mil euros (687 mil
euros en 2016) tras cobrar integramente el saldo de la linea de crédito que tiene
concedida a la sociedad vinculada TR Complejos Turisticos Insulares, S.L. que le han
supuesto unos ingresos financieros de 13 mil euros (13 mil euros en 2016).

Ademas, la sociedad mantiene un fondo de inversion de alta liquidez en una entidad
financiera, el valor liquidativo de dicho fondo (segln valoracion aportada por la
mencionada entidad financiera) es de 141 miles de euros (172 miles de euros a 31 de
diciembre de 2016).

La sociedad, por tanto, no tiene necesidad de acudir a terceros para financiarse ni para
captar capital.

Segun las perspectivas de la evolucién de la demanda hotelera en la zona para el
ejercicio 2018 y siguientes, la sociedad no espera tener dificultades para seguir
obteniendo de su propia actividad toda la liquidez necesaria para financiarse.

La sociedad seguird manteniendo la linea de crédito anteriormente mencionada con la
sociedad vinculada TR Complejos Turisticos Insulares, S.L. y estudiard otras
posibilidades de inversion de la tesoreria puntualmente sobrante, siempre que éstas
cumplan las condiciones de rentabilidad y seguridad necesarias.

3.2 Analisis de obligaciones contractuales y operaciones fuera de balance.
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La sociedad no tiene compromisos firmados, mas alla de los contratos operativos o
comerciales y del contrato de arrendamiento, que le supongan riesgos o desembolsos
extraordinarios o relevantes.

Respecto del contrato de arrendamiento, con fecha 25 de febrero de 2016 la sociedad
firmo junto con TR Hoteles, Alojamientos y Hosterias, S.A. la ejecucion del derecho
que le asiste de prorrogar durante los siguientes cinco afios el contrato de arrendamiento
que las une, ello en virtud del contrato privado suscrito entre ambas en fecha 22 de junio
de 2011 que en su Unica clausula dice:

“El arrendamiento mencionado tendra una vigencia de veinte afios, finalizando por tanto, el 13 de
abril de 2031. A estos efectos, la arrendataria podra exigir a la arrendadora la firma de la
correspondiente escritura publica de arrendamiento por cada uno de los tres plazos de cinco
afios que restan hasta completar la citada vigencia de veinte afios. La formalizacion en
documento publico de cada uno de los tres periodos de cinco afios podra ser exigida por la
arrendataria con el solo requisito de comunicarselo a la arrendadora con ftreinta dias de
antelacion como minimo a la fecha de terminacion de cada uno de los periodos de cinco afios ya
mencionados.”.

Pasando asi el vencimiento del contrato de arrendamiento al 13 de abril de 2021 y
quedando pendientes dos opciones de prérroga de 5 afios cada una en manos de la
sociedad. En fecha 10 de marzo de 2016, dicha prorroga ha sido elevada a publico
mediante escritura con protocolo n® 447 del notario de Madrid D. José Blanco Losada.

En virtud de dicha ejecucion de prorroga la sociedad tiene un compromiso de pago del
80% del GOP con un importe maximo de 250.000 € anuales. La Sociedad mantiene el
criterio de que, dado que la ejecucion de la prorroga es potestad exclusivamente suya, el
compromiso de pago adquirido se limita al 13 de abril de 2021 en tanto en cuanto no se
ejecuten los siguientes derechos de prérroga.

Asi mismo, la sociedad tampoco tiene compromisos firmados de adquisicion de activos.

Por dltimo, la sociedad siempre tiene previsto llevar a cabo pequefios trabajos de
reparacion, conservacion y mantenimiento, bien con personal propio o bien mediante la
contratacion de profesionales externos y que, si bien individualmente no sean
significativos, en su conjunto si pueden alcanzar una cifra medianamente relevante para
el tamafo de nuestra Sociedad.

4.- PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diferentes tipos de riesgos, destacando
fundamentalmente los riesgos operativos, los riesgos de mercado, de credito y de
liquidez.

4.1 Riesgos operativos

e Riesgo regulatorio
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La sociedad, al igual que el resto de operadores econdmicos esta expuesta a los cambios
en la normativa, tanto en sus distintos niveles territoriales (local, autonémico o
nacional) como en sus distintas facetas (mercantil, tributario, medioambiental,
habitacional,...). Este riesgo puede estar mas incrementado Ultimamente por la volatil y
cambiante situacion politica en las distintas administraciones, si bien, por el momento,
debe ser considerado mas una incertidumbre que un riesgo.

La nueva “tasa turistica” de la Comunidad Auténoma de Baleares que soportan los
clientes alojados, siendo la Sociedad un mero “recaudador” (sujeto pasivo sustituto) y
que fue puesta en servicio en julio de 2016 ya ha cambiado su regulacién para el
ejercicio 2017 aumentando la carga tributaria por el método de estimacion objetiva (el
elegido por la Sociedad) y se ha aprobado una nueva subida para 2018 que duplica el
importe de la tasa a recaudar segun las caracteristicas de nuestro establecimiento.
Mediante dicho método de estimacion los establecimientos hoteleros abonan un importe
anual determinado que se calcula en funcion de su tipologia, categoria, niUmero de
plazas turisticas y nimero de dias de apertura durante el ejercicio. Al ser una estimacion
por parametros objetivos, el importe resultante es independiente del ndmero real de
clientes alojados, que finalmente son los verdaderos sujetos pasivos y los generadores
de la liquidez que finalmente se debe ingresar a la administracion autonémica. Por lo
que existe un riesgo de que el importe a ingresar sea mayor que el importe recaudado
por haber tenido un numero insuficiente de clientes o que las caracteristicas de éstos
(menores de 16 afos o largas estancias con bonificaciones en la tasa) haga que la
recaudacion real se a inferior al importe objetivamente calculado. A priori la Sociedad
prevé que el numero de clientes alojados serd mas que suficiente para recaudar el
importe a ingresar por este concepto, sin embargo en el ejercicio 2017 el incremento de
los criterios de célculo de la estimacién objetiva ha supuesto un coste de 4 miles de
euros para poder alcanzar los 77 mil euros de la estimacion objetiva. En conclusion,
aunque el numero de clientes es tedricamente suficiente para cubrir esta recaudacion
existe la incertidumbre sobre si la duracion real de las estancias de los clientes y/o el
namero de menores de 16 afios alojados suponga al final un descenso sobre la
recaudacion prevista que implique un coste para la sociedad.

e Riesgo operacional

La sociedad pone todos los medios para mejorar la seguridad de la explotacién, tanto a
nivel “fisico” para evitar robos, como a nivel operativo para evitar ataques informaticos
0 pérdidas de datos accidentales, se implementd una copia de seguridad virtual diaria
del servidor, que funciona correctamente, y se termind de cambiar e implementar el
nuevo ERP que mejora sensiblemente las prestaciones del anterior, principalmente a
nivel financiero y contable, ademas, se ha implementado un médulo de Bl que, a nivel
de seguridad, supone un volcado diario de la informacién mas sensible (contabilidad y
front) a un servidor en las oficinas centrales.

e Riesgo de concentracion de clientes

Si bien, unos clientes pueden tener mas peso significativo que otros, la gran demanda de
habitaciones de la zona y el gran nimero de potenciales clientes competidores de los
actuales hacen minimizar dicho riesgo. La sociedad no prevé un impacto negativo del
Brexit, el volumen de pernoctaciones britanicas en 2017 a sido Unicamente un 1,89 %
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inferior a 2016 pero un 18,64% superior al de 2015.

4.2 Riesgos de mercado

Los principales factores de riesgo relativos al sector hotelero y a la actividad especifica
de la Sociedad se detallan a continuacion:

- El sector hotelero es una actividad con un alto grado de apalancamiento financiero
y operativo.

- El sector hotelero es altamente competitivo y estd condicionado por el ciclo
econdmico.

- Desastres naturales, enfermedades contagiosas, actos terroristas y guerras podrian
reducir la demanda de alojamiento hotelero y, por tanto, afectar negativamente a
la Sociedad.

- Fallos en el mantenimiento de la proteccion e integridad de los datos internos o de
clientes podria provocar decisiones de negocio erroneas, dafar la reputacion de la
Sociedad y otros efectos adversos.

- Un incremento en la utilizacion de servicios de Internet por parte de terceros para
realizar reservas on-line de hotel podria afectar de forma adversa los ingresos de
la Sociedad.

- La incapacidad de mantener el nivel de desarrollo tecnoldgico podria perjudicar
las operaciones y la posicion competitiva de la Sociedad.

- Riesgos asociados con nuevos hoteles y con el lanzamiento de nuevos productos.

- La ausencia actual de endeudamiento en la sociedad reduce al minimo actual el
riego al tipo de interés, lo que no implica que un cambio en la situacion
econdmica y/o de la explotacion le expusiera en el futuro a dicho riesgo.

- La practica totalidad de las operaciones de la sociedad se desarrollan en euros
salvo algunas peticiones de cambio de efectivo en moneda extranjera que
inmediatamente se ingresan en cuenta bancaria en euros, por lo que la exposicion
al riesgo por tipo de cambio es practicamente inexistente.

4.3 Riesgo de crédito

Los principales activos financieros de la Sociedad son saldos de caja y efectivo,
deudores comerciales y otras cuentas a cobrar, e inversiones, que representan la
exposicion maxima de la Sociedad al riesgo de crédito en relacién con los activos
financieros.

El riesgo de crédito de la Sociedad es atribuible principalmente a sus deudas
comerciales. Los importes se reflejan en el balance de situacion netos de provisiones
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para insolvencias, estimadas por la Direccion de la Sociedad en funcion de la
experiencia de ejercicios anteriores y de su valoracion del entorno econémico actual.

La tesoreria y las inversiones a corto plazo se mantienen en entidades financieras de
reconocida solvencia. Asimismo, para optimizar la rentabilidad de la tesoreria, la
Sociedad tiene suscrita una péliza de crédito con empresas vinculadas que mantienen
una alta solvencia que garantiza la devolucion de los fondos prestados. Al cierre del
ejercicio 2017, el dispuesto en la linea de crédito concedida a la empresa vinculada TR
Complejos Turisticos Insulares, es de 0,00 €.

La sociedad mantiene un fondo de inversion de alta liquidez en una entidad financiera,
el valor liquidativo de dicho fondo (segin valoracion aportada por la mencionada
entidad financiera) es de es de 141 miles de euros (172 miles de euros a 31 de diciembre
de 2016).

4.4 Riesgo de liquidez

La situacion general de los mercados financieros, especialmente el mercado bancario,
durante los ultimos tiempos ha sido particularmente desfavorable para los demandantes
de crédito. La Sociedad presta una atencién permanente a la evolucion de los diferentes
factores que pueden ayudar a solventar una potencial crisis de liquidez y, en especial, a
las fuentes de financiacion y sus caracteristicas.

En especial, podemos resumir los puntos en los que se presta mayor atencién:

- Liquidez de activos monetarios: la colocacion de excedentes se realiza siempre a
plazos muy cortos.

- Si fuera necesario se adoptarian politicas de diversificacion de vencimientos de
lineas de crédito y control de financiaciones y refinanciaciones.

- Control de la vida remanente de lineas de financiacion.

- Diversificacion de fuentes de financiacion: la financiacién bancaria es
fundamental debido a la facilidad de acceso a este mercado y a su coste, en
muchas ocasiones, sin competencia con otras fuentes alternativas.

No se excluye la utilizacion de otras fuentes en el futuro.

5.- CIRCUNSTANCIAS IMPORTANTES OCURRIDAS TRAS EL CIERRE DEL
EJERCICIO

No se han producido circunstancias relevantes desde el cierre del ejercicio hasta la fecha
de elaboracion del presente informe.

6.- INFORMACION SOBRE LA EVOLUCION PREVISIBLE DE LA ENTIDAD
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Como ya se ha mencionado todas las previsiones que maneja la sociedad indican que la
camparia 2018 va a ser mejor que la anterior por lo que las perspectivas de evolucion del
negocio son muy positivas.

/.- ACTIVIDADES DE 1+D+l

La Sociedad no ha llevado a cabo durante el ejercicio actividades de investigacion y
desarrollo.

8.- ADQUSICION Y ENAJENACION DE ACCIONES PROPIAS

El capital de la sociedad est& representado por 300.000 acciones de un valor nominal
1,00 euros por accidén integramente desembolsadas.

La sociedad no mantiene en su patrimonio acciones propias a 31 de diciembre de 2017,
ni ha operado, ni comprado ni vendido con ellas.

9.- OTRA INFORMACION RELEVANTE

No se ha realizado ninguna operacion de compraventa de acciones de la sociedad
durante el ejercicio.

La sociedad, como en ejercicios anteriores, no ha repartido dividendos.
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