23 de julio de 2003

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Paseo de la Castellana 19
28046 Madrid

OPA DE GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. SOBRE NH HOTELES, S.A.

Muy Sres. nuestros:

Adjunto les remitimos el disquete que contiene el Documento Modificativo de la Oferta Publica
de Adquisicién de acciones formulada por Grupo Inversor Hesperia, S.A. sobre NH Hoteles,
S.A., por el que se aumenta la contraprestacion ofrecida en el folleto inicial de ocho euros con
treinta céntimos de euros (8,30 euros) hasta nueve euros (9,00 euros) por cada accion de NH
Hoteles, S.A.

El contenido del Documento Modificativo de la Oferta que figura en el disquete es idéntico a la
Gltima version del presentado por escrito ante la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Asimismo, se autoriza a la Comision Nacional del Mercado de Valores a difundir el Documento
Modificativo de la Oferta por via telematica.

Atentamente

D. Francisco Javier llla Ruiz
Consejero Delegado
GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A.
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MODIFICACION DE LA OFERTA PUBLICA DE

ADQUISICION DE ACCIONES FORMULADA POR
GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A.

SOBRE

NH HOTELES, S.A.
AUTORIZADA POR LA CNMV EL 25 DE JUNIO DE 2003
22 de julio de 2003

De conformidad con lo establecido en la Ley espafiola 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en el Real Decreto espafiol 1197/1991, de 26 de julio, sobre Régimen
de Ofertas Publicas de Adquisicion de Valores, en la Ley holandesa de Supervision del
Tréfico de Valores de 1995 (Wet toezicht effectenverkeer 1995), en el Decreto holandés de
Supervision del Trafico de Valores de 1995 (Besluit toezicht effectenverkeer 1995) y
demas legislaciéon aplicable en Espafia y Holanda

La presente modificacion de la oferta piblica de adquiscidn de acciones formulada por
GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. sobre NH HOTELES, S.A. se realiza Unicamente
en Espafia y Holanda, y se dirige a todos los titulares de acciones de NH HOTELES, S.A.

en los términos previstos en el Folleto y en el Documento Modificativo de la Oferta. La

Oferta no se dirige, ni directa ni indirectamente, a los Estados Unidos ni a cualquier otra

jurisdiccidn, distinta de las sefialadas anteriormente, donde la formulacion de la Oferta
requiera la distribucion o registro de documentacion adicional al Folleto y al Documento
Modificativo de la Oferta

INDICE
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ANEXOS

Aval complementario otorgado por Banco Esparfiol de Crédito, S.A. en
garantia de la modificacion de la Oferta Inicial

Modelo de anuncio relativo a la modificaciéon de la Oferta Inicial

Carta de GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. a la Comision Nacional
del Mercado de Valores sobre la publicidad de la modificacion de la Oferta
Inicial

Cuadro descriptivo de los principales hitos y plazos aproximados relativos
a la aceptacion, liquidacion y pago de la Oferta



INTRODUCCION
Preliminar

El 25 de junio de 2003, la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la
“CNMV”) autorizd la oferta publica de adquisicion de acciones (en adelante, la "Oferta
Inicial") formulada por GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. (en adelante, “HESPERIA” o
la “Sociedad Oferente”) por un maximo del 26,10% del capital social de NH HOTELES, S.A.
(en adelante, “NH HOTELES” o la “Sociedad Afectada”), incorporandose a los registros de la
CNMV el correspondiente folleto de la Oferta Inicial y los documentos complementarios (en
adelante, el “Folleto Inicial”).

HESPERIA, el 17 de julio de 2003, decidié modificar las condiciones de la Oferta Inicial y, en
consecuencia, presentar este documento que recoge las referidas modificaciones (en adelante, el
“Documento Modificativo de la Oferta”™).

En el presente Documento Modificativo de la Oferta figuran detalladamente las modificaciones
de las caracteristicas de la Oferta Inicial, con referencia expresa a cada uno de los puntos del
Folleto Inicial a que afectan y con mencion detallada y separada de las causas determinantes de
la modificacion. Dichas modificaciones se describen con la misma precision, extension y
exactitud que los puntos modificados.

En consecuencia, el presente Documento Modificativo de la Oferta contiene los apartados del
Folleto Inicial que se modifican, con referencia expresa a cada uno de los epigrafes de dicho
Folleto a los que afectan, entendiéndose que si no se dispone otra cosa los apartados aqui
recogidos sustituyen en su integridad a aquéllos a los que se refieren del Folleto Inicial. El resto
de apartados del Folleto Inicial que no se mencionen en este Documento Modificativo de la
Oferta no han sufrido variacion alguna, por lo que siguen siendo aplicables a las modificaciones
de la Oferta Inicial.

Declaraciones del Folleto Inicial

Se manifiesta que las declaraciones efectuadas en el Folleto Inicial en la fecha de la firma del
mismo se mantienen inalteradas a la fecha del presente Documento Modificativo de la Oferta.

Modificacion de la Oferta Inicial

La modificacion de la Oferta Inicial consiste en aumentar la contraprestacion ofrecida de OCHO
EUROS CON TREINTA CENTIMOS DE EURO (8,30 euros) por cada accién de NH
HOTELES hasta NUEVE EURQS (9,00 euros) por cada accion de NH HOTELES.

Causa de la modificacion

La causa determinante de la elevacion del precio de la contraprestacion ofrecida es incentivar a
los accionistas de NH HOTELES para que acepten la Oferta.
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Autoridades competentes

De la misma forma que el Folleto Inicial, la autoridad competente para llevar a cabo la
autorizacion de la presente modificacion de la Oferta Inicial de acuerdo con el derecho espafiol
es la Comision Nacional del Mercado de Valores, tal y como se dispone en el articulo 22 del
Real Decreto espafiol 1197/1991, de 26 de julio, sobre Ofertas Publicas de Adquisicién de
Valores. La autoridad competente para verificar la conformidad del contenido del presente
Documento Modificativo de la Oferta con el derecho holandés es la Autoridad Holandesa para
los Mercados Financieros (Autoriteit Financiéle Markten).

Idiomas

El presente Documento Modificativo de la Oferta se emite por HESPERIA en dos versiones
originales en idiomas espafiol e inglés. En caso de discrepancia entre ambas versiones
prevalecera la version espafiola.

Disponibilidad del Documento Modificativo de la Oferta

Los accionistas de NH HOTELES tendrdn a su disposicion para su entrega gratuita el
Documento Modificativo de la Oferta y la documentacion complementaria que forma parte del
mismo como anexo, los cuales irdn unidos al Folleto Inicial y a sus anexos. La puesta a
disposicidn gratuita de los referidos documentos tendra lugar a partir del dia siguiente al de la
publicacién del primero de los anuncios a que se refiere el apartado 3.1 del Folleto Inicial,
conforme dicho apartado se redacta en virtud del presente Documento Modificativo de la
Oferta. La publicacion de dichos anuncios tendrd lugar antes de la finalizacion del plazo de
aceptacion prorrogado. Los referidos documentos estaran disponibles en los siguientes
domicilios:

a) En idioma espafiol:

En el domicilio social de NH HOTELES y de HESPERIA, en las Sociedades Rectoras
de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y en el domicilio de Banesto
Bolsa, S.A., S.V.B. sito en la calle Mesena, 80, 28033 Madrid, Espafia.

b) En idioma inglés:

En el domicilio de Kempen & Co, N.V. sito en Beethovenstraat 300, 1077 WZ
Amsterdam, Holanda.

Asimismo el Documento Modificativo de la Oferta y la documentacion complementaria que
forma parte del mismo como anexo podra consultarse en version espafiola en los registros
publicos de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sitos en el Paseo de la Castellana,
15, Madrid y en el Paseo de Gracia, 19, Barcelona. Igualmente, el Documento Modificativo de
la Oferta estard disponible en idioma espafiol en la pagina web de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (www.cnmv.es) y en idioma inglés en la pagina web de Euronext
Amsterdam, N.V. (www.euronext.nl).

Madrid-1/210074/01 -2-



Definiciones

En el caso de que en el presente Documento Modificativo de la Oferta se utilice algin término
definido cuya definicién no aparezca recogida en el mismo se entenderd que dicho término
definido tendra el significado establecido por el mismo en el Folleto Inicial.
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PERSONA RESPONSABLE DEL DOCUMENTO MODIFICATIVO DE LA OFERTA

La responsabilidad por el contenido de este Documento Modificativo de la Oferta es asumida
por D. Francisco Javier Illa Ruiz, vocal del Consejo de Administracion y consejero delegado
solidario de HESPERIA, mayor de edad, casado, de nacionalidad espafiola, con domicilio
profesional en Barcelona, Via Augusta 13-15 42 planta y provisto de D.N.I. n® 46.312.133-T,
quien, ademas de suscribirlo, declara que los datos e informaciones que contiene son ciertos y
gue no existen omisiones susceptibles de alterar el contenido de este Documento Modificativo
de la Oferta; asimismo, declara que el Documento Modificativo de la Oferta no omite ningun
dato o informacion relevante ni induce a error.

La capacidad de D. Francisco Javier Illa Ruiz para suscribir el presente documento viene
determinada por su caracter de consejero delegado solidario, tal y como consta en el testimonio
notarial de la escritura publica de eleccion de D. Francisco Javier llla Ruiz como consejero
delegado solidario de HESPERIA, de fecha 29 de abril de 2002, otorgada ante el Notario de
Barcelona D. Juan Francisco Boisan Benito, con el nimero 1941 de su protocolo e inscrita en el
Registro Mercantil de Barcelona, recogido como Anexo Il del Folleto Inicial. Igualmente, su
capacidad viene determinada por los acuerdos sociales de HESPERIA, de fecha 21 de mayo de
2002, relativos a la formulacion de la Oferta Inicial y al otorgamiento de poder a favor de D.
Francisco Javier Illa Ruiz para que éste pueda introducir cualesquiera modificaciones en las
condiciones de la Oferta Inicial incluyendo, entre otras, la modificacion del precio, tal y como
consta en el Anexo 1V del Folleto Inicial.

Se hace constar que, tal y como dispone el articulo 92 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, la incorporacién a los registros de la Comision Nacional del Mercado de
Valores del presente Documento Modificativo de la Oferta y de la documentacion anexa al
mismo so6lo implica el reconocimiento de que éstos contienen toda la informacidn requerida por
las normas que fijan su contenido, y en ningln caso determinaré responsabilidad de la Comision
Nacional del Mercado de Valores por faltas de veracidad que pudieran contener.

MODIFICACIONES DEL FOLLETO INICIAL
A continuacion se incluyen los apartados del Folleto Inicial que se modifican:
CAPITULO | - ELEMENTOS SUBJETIVOS DE LA OFERTA

1.7 Eventuales acuerdos, expresos 0 no, entre la Sociedad Oferente, sus accionistas o
los miembros del 6rgano de administracion y los érganos de administracion o
accionistas de la Sociedad Afectada. Ventajas especificas que la Sociedad Oferente
haya reservado a dichos miembros

El apartado 1.7 del Folleto Inicial sigue redactado en los mismos términos, afiadiendo lo
siguiente:

“No existe ningln acuerdo o0 negociacion de ninguna naturaleza con NH HOTELES, ni
con ninguno de sus accionistas o administradores, del que se haya derivado la
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modificacién de la Oferta Inicial. Se hace constar, en particular, que no se ha
producido ninguna comunicacion ni existe ningun compromiso de aceptacion
vinculados a la modificacion de la Oferta Inicial”.

CAPITULO Il - ELEMENTOS OBJETIVOS DE LA OFERTA

2.3

2.5

Contraprestacién ofrecida por los valores

El apartado 2.3 del Folleto Inicial sigue redactado en los mismos términos, excepto el
parrafo primero que pasa a tener la siguiente redaccion:

“La presente Oferta se formula como compraventa. La Sociedad Oferente ofrece como
contraprestacion a los accionistas de la Sociedad Afectada que acepten la Oferta la
cantidad de NUEVE EUROS (9,00 Euros) por cada accion de la Sociedad Afectada, lo
que representa 4,5 veces su valor nominal™.

Igualmente, se afiade el siguiente texto como parrafo final del apartado 2.3 del Folleto
Inicial:

"HESPERIA hace constar que para determinar el precio ofrecido como mejora de la
Oferta Inicial ha tenido en cuenta la evolucion de la cotizacion de las acciones de NH
HOTELES desde la autorizacién de la Oferta Inicial por la Comision Nacional del
Mercado de Valores hasta la fecha de presentacién de la presente mejora de la misma".

Garantias constituidas por la Sociedad Oferente para la liquidacién de la Oferta

El apartado 2.5 del Folleto Inicial queda sustituido en su integridad por lo siguiente:

"De conformidad con lo previsto en el articulo 11.1 del Real Decreto 1197/1991, de 26
de julio, sobre Ofertas Publicas de Adquisicion de Valores, la Sociedad Oferente ha
presentado ante la Comision Nacional del Mercado de Valores un aval bancario,
irrevocable y solidario, otorgado por Banco Espafiol de Crédito, S.A., por importe de
258.960.000 Euros (que figura como Anexo VII del Folleto Inicial), asi como otro aval,
también irrevocable y solidario, complementario del anterior, otorgado por la misma
entidad, por importe de 21.840.000 Euros.

Por tanto, ambos avales garantizan un total de 280.800.000 Euros, equivalente a la
contraprestacion ofrecida por el conjunto de los valores a los que se extiende la Oferta.

Se adjunta como Anexo 1 al presente Documento Modificativo de la Oferta una copia
del documento de la citada garantia complementaria."
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2.6 Declaracion relativa a un posible futuro endeudamiento de la Sociedad Oferente
asi como, en su caso, de la Sociedad Afectada para la financiacion de la Oferta

La mejora de la Oferta se ha efectuado exclusivamente con cargo a financiacion
bancaria concertada con Banco Espafiol de Crédito, S.A. Como consecuencia de ello, el
primer parrafo del apartado 2.6 del Folleto Inicial tendré la siguiente redaccién:

"La financiacion de esta Oferta por la Sociedad Oferente se efectuara con cargo a una
combinacion de recursos propios y de financiacion bancaria concertada con Banco
Espafiol de Crédito, S.A. Estos recursos serén suficientes para hacer frente a las
obligaciones de pago que resulten de esta Oferta. En este sentido:

a)

Madrid-1/210074/01

Los recursos propios necesarios para hacer frente a las obligaciones de pago
derivadas de la Oferta se obtendran en la forma que se describe a
continuacion:

Una parte de tales recursos propios provendra de las cantidades
correspondientes al desembolso de la totalidad de los dividendos pasivos
que obraban en el capital social de HESPERIA, el cual, conforme se
detalla en los apartados 1.2.2 y 1.8.2 anteriores, fue efectuado por los
accionistas de HESPERIA, en cuanto a un 22%, el 12 de noviembre de
2002y, en cuanto al 46% restante, el 21 de mayo de 2003, hasta completar
el desembolso del 100% de los dividendos pasivos obrantes por un importe
total de 32.695.058 Euros.

El resto de recursos propios provendra de una ampliacién del capital
social de HESPERIA por un importe total de 54.000.035,67 Euros, de los
cuales un maximo de 40.125.742 Euros se destinarén a hacer frente a las
obligaciones de pago derivadas de la Oferta. Los accionistas de
HESPERIA han acordado que la suscripcion y desembolso de la referida
ampliacion de capital tenga lugar el dia anterior a aquél en que se
produzca la liquidacién y pago de la contraprestaciéon de la Oferta. Los
accionistas de HESPERIA se encuentran facultados para suscribir y
desembolsar la mencionada ampliacion de capital en proporcion a su
respectiva participacion en el capital social de la Sociedad Oferente. No
obstante, Grupo Castro y Globalolsa, T.A.C.C., S.L. han asumido frente a
la entidad de crédito proveedora de la financiacién de terceros el
compromiso firme e irrevocable de suscribir y desembolsar no solo la parte
de la ampliacion de capital correspondiente a su participacion en el capital
social de HESPERIA sino también la parte de la misma que, en su caso, no
se suscriba y desembolse por el resto de accionistas de la Sociedad
Oferente. Grupo Castro y Globalolsa, T.A.C.C., S.L. han garantizado la
suscripcion y desembolso de la referida ampliacion de capital en los
términos descritos mediante el otorgamiento a favor de la referida entidad
de crédito de los derechos de garantia que se describen méas adelante.
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b) En cuanto a la financiacidn bancaria, la Sociedad Oferente tiene concertada
con Banco Espafiol de Crédito, S.A. financiacidén por un importe maximo de
207.979.200 Euros mediante el otorgamiento por dicha entidad de un crédito
por un plazo de noventa (90) meses a contar desde su disposiciéon. No obstante,
se prevé la sindicacion del mencionado crédito sin que a la fecha de hoy se
conozca la identidad de las entidades participantes.

HESPERIA hace constar que los fondos para hacer frente a la contraprestacion ofrecida
a los accionistas de NH HOTELES que acepten la Oferta se tomaran en un 25,93% de
los recursos propios de HESPERIA vy el restante 74,07% con cargo a la financiacién
bancaria concertada con Banco Espafiol de Crédito, S.A.".

CAPITULO Il - ELEMENTOS FORMALES DE LA OFERTA

3.1

3.2

Plazo de aceptacion de la Oferta

El apartado 3.1 del Folleto Inicial sigue redactado en los mismos términos, incluyendo
lo siguiente:

“El plazo de un mes de aceptacion de esta Oferta se prorroga automaticamente, de
acuerdo con lo previsto en el articulo 22.3 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio,
sobre Ofertas Pablicas de Adquisicidn de Valores, en siete dias. Por tanto, el plazo de
aceptacion de la Oferta finalizara el 4 de agosto de 2003.

Se acompafia como Anexo 2 al presente Documento Modificativo de la Oferta copia de
los nuevos anuncios que se publicaran antes de la finalizacion del plazo de aceptacion
prorrogado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en el Boletin de Cotizacion de
las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y en dos periddicos en
Espafa, uno de difusion nacional y otro entre los de mayor circulacion en el lugar del
domicilio de la Sociedad Afectada. Adicionalmente, la versién inglesa del mencionado
anuncio se publicard en el "Listado Oficial Diario" ("Officiéle Prijscourant”) de
Euronext Amsterdam y en un periédico de gran circulacion en Holanda, publicacion
gue no tendra lugar con anterioridad a la publicacion del primer anuncio en Espafia.

Igualmente, se adjunta como Anexo 3 al presente Documento Modificativo de la Oferta
carta de HESPERIA a la Comision Nacional del Mercado de Valores sobre la
publicidad de la Oferta”.

Formalidades que deben cumplir los destinatarios de la Oferta para manifestar su
aceptacion

Adicionalmente a lo previsto en el apartado 3.2 del Folleto Inicial, se hace constar que,
salvo que exista declaracion expresa en contrario sujeta a los mismos requisitos
establecidos para la aceptacién de la Oferta Inicial, se entendera que los destinatarios de
la Oferta Inicial que la hubieran aceptado con anterioridad, se adhieren a la presente
oferta modificada.
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3.6

Cuadro descriptivo de los hitos relativos a la aceptacion, liquidacion y pago de la
Oferta

Como consecuencia de la prérroga automatica del plazo de un mes de aceptacion de la
Oferta referida en el apartado 3.1 del Folleto Inicial, conforme dicho apartado se redacta
en virtud del presente Documento Modificativo de la Oferta, se modifica el Anexo X
del Folleto Inicial, descriptivo de los principales hitos y plazos aproximados relativos a
la aceptacion, liquidacién y pago de la Oferta, el cual queda sustituido en su integridad
por el Anexo 4 al presente Documento Modificativo de la Oferta.

CAPITULO IV - OTRAS INFORMACIONES

4.1

Finalidad perseguida con la adquisicién de acciones de la Sociedad Afectada

HESPERIA hace constar que siguen vigentes la totalidad de las manifestaciones e
intenciones expresadas en el Capitulo IV del Folleto Inicial, la cuales quedan reiteradas
en virtud del presente Documento Modificativo de la Oferta. En particular, tal y como
HESPERIA hizo constar en el hecho relevante publicado por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores el 10 de julio de 2003, HESPERIA pone de manifiesto que no tiene
prevista ni una fusion con NH HOTELES ni ningun tipo de operacién, ya sea de
transmision o venta, sobre los activos y pasivos de NH HOTELES al margen del curso
normal del negocio de ésta.

Sin perjuicio de lo anterior, HESPERIA desea manifestar que la causa determinante de
la elevacion del precio de la contraprestacion ofrecida es incentivar a los accionistas de
NH HOTELES para que acepten la Oferta.

Barcelona, a 22 de julio de 2003

D. Francisco Javier Illa Ruiz
Consejero Delegado
GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A.
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25 de junio de 2003

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Paseo de la Castellana, 19
28046 Madrid

OPA SOBRE NH HOTELES, S.A.

Muy Sres. Nuestros:

Adjunto les remitimos el disquete que contiene la version espafiola del folleto explicativo de la
Oferta Publica de Adquisicion formulada por Grupo Inversor Hesperia S.A. sobre NH Hoteles
S.A.

El contenido del folleto explicativo que figura en el disquete es idéntico a la Ultima versién
espanola del presentado por escrito ante la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Asimismo, se autoriza a la Comision Nacional del Mercado de Valores a difundir el
mencionado folleto por via telematica.

Atentamente

Fdo.:
GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A.
D. Francisco Javier llla Ruiz
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FOLLETO EXPLICATIVO Y ANEXOS DE LA OFERTA PUBLICA DE

ADQUISICION DE ACCIONES FORMULADA POR

GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A.

SOBRE

NH HOTELES, S.A.

24 de junio de 2003

De conformidad con lo establecido en la Ley espafiola 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, en el Real Decreto espafiol 1197/1991, de 26 de julio, sobre Régimen de Ofertas
Publicas de Adquisicion de Valores, en la Ley holandesa de Supervision del Trafico de Valores
de 1995 (Wet toezicht effectenverkeer 1995), en el Decreto holandés de Supervision del Tréfico
de Valores de 1995 (Besluit toezicht effectenverkeer 1995) y demas legislacion aplicable en
Espafia y Holanda

La presente Oferta se realiza Unicamente en Espafia y Holanda, y se dirige a todos los titulares
de acciones de NH HOTELES, S.A. en los términos previstos en el presente Folleto. La
presente Oferta no se dirige, ni directa ni indirectamente, a los Estados Unidos ni a cualquier
otra jurisdiccion, distinta de las sefialadas anteriormente, donde la formulacion de la Oferta
requiera la distribucién o registro de documentacion adicional al presente Folleto
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INTRODUCCION
Preliminar

La presente introduccidn tiene por objeto poner de manifiesto las peculiaridades de la presente
oferta publica de adquisicién de acciones derivadas del hecho de que la totalidad de las acciones
representativas del capital social de NH HOTELES, S.A., sociedad afectada por esta oferta, se
encuentren admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia, a través del Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol (Mercado Continuo), y
también en Euronext Amsterdam, N.V.

Ambito de la oferta

La presente oferta se realiza por GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. en Espafa y en
Holanda y se dirige a todos los titulares de acciones de NH HOTELES, S.A. en los términos
previstos en el presente folleto.

Legislacion aplicable a la oferta

Dado el ambito de la presente oferta, la misma se formula de acuerdo con el derecho espafiol y
el derecho holandés.

Como consecuencia de lo anterior y de la propia formulacién de la presente oferta, GRUPO
INVERSOR HESPERIA, S.A. se encuentra sujeta a las limitaciones relativas a la adquisicion
por GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. de acciones de NH HOTELES, S.A. con
posterioridad a la publicacién de los resultados de la presente oferta que se detallan en el
apartado 2.4.5 del presente folleto.

Autoridades competentes

La autoridad competente para llevar a cabo la autorizacion de la presente oferta de acuerdo con
el derecho espariol es la Comisidén Nacional del Mercado de Valores, tal y como se dispone en el
articulo 17 del Real Decreto espariol 1197/1991, de 26 de julio, sobre Régimen de Ofertas
Publicas de Adquisicion de Valores.

La autoridad competente para verificar la conformidad del contenido del presente folleto con el
derecho holandés es la Autoridad Holandesa para los Mercados Financieros (Autoriteit
Financiéle Markten).

Idiomas

El presente folleto se emite por GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. en dos versiones
originales en idiomas espafiol e inglés. En caso de discrepancia entre ambas versiones
prevalecerd la version espafiola.

Sin perjuicio de lo anterior, el presente folleto incluye en su version inglesa un resumen de sus
términos principales en idioma holandés. Dicho resumen en idioma holandés figura en la
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version inglesa del presente folleto a continuacion de la presente introduccién y se adjunta como
Anexo 0 a la version espafiola del folleto. Sin embargo, a efectos del derecho espafiol el Unico
documento que resume la oferta con los datos esenciales de la misma es el modelo de anuncio
que se incluye como Anexo VIII al presente folleto.

Disponibilidad del folleto

Los accionistas de NH HOTELES, S.A. tendréan a su disposicion para su entrega gratuita a partir
del dia siguiente a la publicacién del primero de los anuncios a los que se refiere el apartado 3.1
del presente folleto, el presente folleto y la documentacién complementaria que forma parte del
mismo como anexo en los siguientes domicilios:

a) En idioma espafiol:

En el domicilio social de NH HOTELES, S.A. y de GRUPO INVERSOR HESPERIA,
S.A., en las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia
y en el domicilio de Banesto Bolsa, S.A., S.V.B. sito en la calle Mesena, 80, 28033
Madrid, Espafia.

b) En idioma inglés:

En el domicilio de Kempen & Co, N.V. sito en Beethovenstraat 300, 1077 WZ
Amsterdam, Holanda.

Asimismo el presente folleto y la documentacion complementaria que forma parte del mismo
como anexo podra consultarse en version espafiola en los registros publicos de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, sitos en el Paseo de la Castellana, 15, Madrid y en el Paseo
de Gracia, 19, Barcelona. Igualmente, el presente folleto estara disponible en idioma espafiol en
la pagina web de la Comision Nacional del Mercado de Valores (www.cnmv.es) y en idioma
inglés en la pagina web de Euronext Amsterdam, N.V. (www.euronext.nl).

Aceptacion, intervencion y liquidacion de la oferta

El procedimiento de aceptacion, intervencion y liquidacion de la oferta se regula en el Capitulo
Il del presente folleto, el cual incorpora las especialidades necesarias para garantizar el
funcionamiento de dicho procedimiento tanto en Espafia como en Holanda.

Entidades encargadas de intervenir y liquidar las operaciones de adquisicién derivadas de
la oferta en Espafia y en Holanda

GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. ha designado a la entidad Banesto Bolsa, S.A., S.V.B.
como entidad encargada de intervenir y liquidar la oferta respecto de las aceptaciones que se
cursen a través de instituciones miembros de las Bolsas de Valores espafiolas.

Asimismo, GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. ha designado a la entidad Kempen & Co.,
N.V. como entidad encargada de intervenir y liquidar la oferta respecto de las aceptaciones que
se cursen a través de instituciones miembros de Euronext Amsterdam, N.V.
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Exclusion de otras jurisdicciones

La presente oferta no se dirige, ni directa ni indirectamente, a los Estados Unidos ni, por tanto, a
los titulares de cualesquiera certificados de deposito americano o "American Depositary
Receipts”, ni a cualquier otra jurisdiccion distinta de las jurisdicciones espafiola y holandesa
donde la formulacion de la oferta requiera la distribucidn o registro de documentacion adicional
al presente folleto. La presente oferta tampoco se hace mediante el uso del sistema postal de los
Estados Unidos ni mediante el uso de cualquier otro medio o instrumento de comercio
interestatal o extranjero de los Estados Unidos (incluyendo, sin limitacion, cualquier medio
telefénico o electrénico), sin perjuicio del derecho que asiste a cualquier accionista de NH
HOTELES, S.A. de aceptar la oferta en los términos contenidos en el presente folleto. Las
aceptaciones de la presente oferta no deberan de ser realizadas mediante el uso del sistema
postal de los Estados Unidos ni mediante el uso de cualquier otro medio o instrumento de
comercio interestatal o extranjero de los Estados Unidos. Por lo tanto, las copias de este folleto
y sus anexos y cualquier otro documento relacionado con la oferta, no seran enviadas o
distribuidas a, en o hacia los Estados Unidos. Toda persona que reciba los mencionados
documentos no debera de enviar o distribuir tales documentos a, en o hacia los Estados Unidos.
Este folleto no constituye una oferta de compra de acciones o titulos valores en los Estados
Unidos.

Otras informaciones

Una vez que GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. tomo el 21 de mayo de 2003 la decisién de
adquirir una participacion en NH HOTELES, S.A. mediante una oferta pablica de adquisicion
de acciones, GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. presento el 22 de mayo de 2003 ante la
Comision Nacional del Mercado de Valores solicitud de autorizacion de la presente oferta
publica de adquisicidn de acciones de NH HOTELES, S.A., un hecho relevante con un resumen
de los términos de la misma, el cual incluy6é el nimero y porcentaje de acciones de NH
HOTELES, S.A. que GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. pretende adquirir por medio de la
oferta asi como el precio ofrecido por tales acciones, y una nota de prensa relativa a la oferta. En
la misma fecha, GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. informé a la Autoridad Holandesa para
los Mercados Financieros (Autoriteit Financiéle Markten) de la presentacion de la solicitud de
autorizacion de la oferta e hizo entrega a dicha autoridad de una traduccién al idioma inglés de
la solicitud de autorizacion, del hecho relevante y de la nota de prensa. Asimismo el 22 de mayo
de 2003, GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. inform6 a Euronext Amsterdam, N.V. y
proporciond a esta entidad la traduccion al idioma inglés de la solicitud de autorizacion, del
hecho relevante y de la nota de prensa. Igualmente el dia 22 de mayo de 2003, la Comision
Nacional del Mercado de Valores y Euronext Amsterdam, N.V. publicaron el hecho relevante y
la nota de prensa presentados por GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A.

Como una desviacion de la seccion 9e del Decreto holandés de Supervision del Tréfico de
Valores de 1995 (Besluit toezicht effectenverkeer 1995), GRUPO INVERSOR HESPERIA,
S.A. no notificé por escrito de forma separada a NH HOTELES, S.A. su intencion de formular
la oferta, el nimero y porcentaje de acciones de NH HOTELES, S.A. que GRUPO INVERSOR
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HESPERIA, S.A. pretende adquirir por medio de la oferta asi como el precio ofrecido por tales
acciones, ni negocié con NH HOTELES, S.A. ni la presentacion de la oferta ni los términos ni
razones de la misma con anterioridad al 22 de mayo de 2003. En términos generales y en el
contexto de ofertas publicas no negociadas, bajo el derecho espafiol si un oferente determinado
ha formado su intencidn de adquirir una participacion en la sociedad afectada por medio de una
oferta publica, tal oferente estd obligado a presentar inmediatamente la correspondiente oferta
publica de adquisicion ante la Comisidén Nacional del Mercado de Valores para su autorizacion
por ésta.

NH HOTELES, S.A. no pudo formar una opinién sobre la oferta antes de la presentacién por
GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. de la solicitud de autorizacién de la oferta y de la
publicacion por la Comision Nacional del Mercado de Valores y Euronext Amsterdam, N.V. de
los documentos relativos a la oferta referidos en los parrafos precedentes. En términos
generales, podria argumentarse que las condiciones de una oferta podrian verse influenciadas
por el resultado de las negociaciones entre el oferente y la sociedad afectada si tales
negociaciones comenzaran antes de la publicacion de los términos principales de la oferta en
cuestion. En tal supuesto dichas negociaciones podrian influir en la postura e intereses de los
inversores de los mercados de valores. No obstante y en relacién con la presente oferta, el
consejo de administracion de NH HOTELES, S.A. ha manifestado mediante la publicacion de
un hecho relevante de fecha 26 de mayo de 2003 y entre otros extremos, que toma conocimiento
de la presentacion de la oferta y que hara publica su posicién en relacidén con la misma una vez
que ésta sea aprobada por los organismos reguladores de las Bolsas espafiolas y de la Bolsa de
Amsterdam.

Por otra parte, en relacién con el precio de la oferta, se hace constar que ni GRUPO
INVERSOR HESPERIA, S.A. ni sus asesores han tenido acceso a ninguna informacion
financiera o de cualquier otro tipo sobre NH HOTELES, S.A. distinta de la informacion publica
disponible.

Finalmente, en aplicacidn de la legislacion holandesa, se hace constar que en el apartado 2.3 del
folleto se indican los criterios utilizados por GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A. para la
fijacion del precio.
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1.2

CAPITULO I - ELEMENTOS SUBJETIVOS DE LA OFERTA

Denominacion, domicilio y capital social de la Sociedad Afectada

La sociedad afectada por la presente oferta publica de adquisicién de acciones (en
adelante, la "Oferta" o la "Oferta Pablica™) es NH HOTELES, S.A. (en adelante, la
"Sociedad Afectada" o "NH HOTELES"), sociedad mercantil andnima de nacionalidad
espariola, con domicilio social en la calle Santa Engracia 120, planta 7, 28003 Madrid,
con numero de identificacion fiscal A-28027944 e inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid al tomo 17.593, libro 0, hoja n® M-61.443.

El capital social de la Sociedad Afectada asciende a 239.065.796 Euros, estando
representado por 119.532.898 acciones de 2 Euros de valor nominal cada una de ellas,
numeradas correlativamente de la 1 a la 119.532.898, ambas inclusive, agrupadas en una
sola serie, totalmente suscritas y desembolsadas, representadas mediante anotaciones en
cuenta y admitidas todas ellas a negociacién en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Bilbao y Valencia a través del Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol
(Mercado Continuo), asi como en Euronext Amsterdam, N.V. (en adelante, "Euronext
Amsterdam").

Denominacion, domicilio, capital social y objeto social de la Sociedad Oferente
1.21 Denominacion y domicilio

La sociedad oferente en la presente Oferta es GRUPO INVERSOR HESPERIA,
S.A. (en adelante, la "Sociedad Oferente” o "HESPERIA"), sociedad
mercantil anénima de nacionalidad espafiola, con domicilio social en Via
Augusta 13-15, 42 planta, 08006 Barcelona, con nimero de identificacion fiscal
A-61351540 e inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona al tomo 29.783,
folio 52, hoja n° B-160.557. Se adjunta como Anexo | Certificacion del
Registro Mercantil de Barcelona acreditativa de la constitucion y existencia de
la Sociedad Oferente y de sus estatutos sociales y como Anexo Il Certificacion
expedida por el Secretario del Consejo de Administracion de HESPERIA con el
visto bueno del Presidente, acreditativa de la vigencia de los estatutos sociales a
la fecha de este folleto (en adelante, el "Folleto™ o el "Folleto Explicativo").

1.2.2 Capital Social

El capital social de la Sociedad Oferente es de 234.096.498,50 Euros, dividido y
representado por 3.895.038 acciones ordinarias, nominativas y de una sola serie
de 60,101210 Euros de valor nominal cada una de ellas, numeradas
correlativamente de la 1 a la 3.895.038, ambas inclusive, totalmente suscritas y
desembolsadas.

No obstante lo indicado en el parrafo precedente, en los estatutos sociales de
HESPERIA inscritos en el Registro Mercantil de Barcelona consta que las
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1.23

acciones numeros 3.095.039 al 3.895.038, ambas inclusive, se encuentran
solamente desembolsadas en un 32%. Ello es debido a que el desembolso de
los dividendos pasivos de tales acciones hasta el 100% del importe nominal de
las mismas se ha producido, en cuanto a un 22% el 12 de noviembre de 2002y,
en cuanto al 46% restante hasta completar el 100%, el 21 de mayo de 2003,
encontrandose dichos desembolsos a la fecha del presente Folleto pendientes de
elevar a publico y, por tanto, de inscripcién en el Registro Mercantil, tal y como
consta en el Anexo Il a este Folleto.

Los estatutos sociales de HESPERIA, en su articulo 10, reconocen a sus
accionistas y, en su defecto, a la propia HESPERIA, un derecho de adquisicion
preferente en el caso de que cualquier accionista de HESPERIA pretendiese
transmitir sus acciones o parte de ellas por actos inter vivos a favor de terceras
personas.

Objeto Social

El objeto social de la Sociedad Oferente se recoge en el articulo 2 de sus
estatutos sociales, cuya transcripcion literal es la que sigue:

"La sociedad tiene por objeto la construccion, compra, promocién,
arrendamiento (excluido el financiero) explotacion de inmuebles, instalaciones
y negocios relacionados con la hosteleria, restauracion y turismo rural, asi
como la prestacién de servicios técnico-hoteleros a terceras personas y el
trafico inmobiliario en general".

1.3 Estructura del Grupo de la Sociedad Oferente

131
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Descripcion del Grupo

HESPERIA es la sociedad matriz de un conjunto de sociedades (en adelante, el
"Grupo" o el "Grupo HESPERIA") propietarias y/o gestoras de
establecimientos hoteleros, cuyo organigrama a la fecha del presente Folleto se
detalla a continuacion:
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ORGANIGRAMA DE GRUPO HESPERIA*

GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A.

A
57,65%l 51,57% 100% i 100% 100% l 25,04% 85,81%l 100% 100% l 100% 100% l 100%
Playa del Desjust, SL Hotel Hesperia Hotelera Hotelera de Hesperia Hesperia Hotels
Oeste, SA Madrid. SL Metropol, SA Levante. SA Bélaica. SPRL UK. Ltd
11,43%
25,00% 99,99% 2,03%
\ 4 \ 4 \ 4 \ 4 \ 4
Bercuma, SL  [«@—— BristolServices, SL Promociones Hotelera Hotelera Paseo \ 4
Eurhotel. SA Noroeste. SA de Gracia. SA Hoteles
12,00% Hesperia. SA
Hotelera de Este, SA |[«@——— P Hotelera Salvatierra, SA
100% 100%
100%
\ 4
Hotel Fontoria, SA
50% 100% i 50% 100% i 65,95% i 49,98% l 67,74%l 58,01%l 33,33% i
Hotelera del Hesperia del Centurion Hoteles Gerencias y Servicios Infond, SA Cordobatel, SA
Tormes, SA Golf. SL Playa, SA Almeria, SA Turisticos, SA
100% 100% 31,87% 0| 33,33%
y 0
0% 50% 18,73% | 81,99% 20,97% 93,98%| 53,33%
\ 4 h 4 \4 l v I \ 4 I
Hotel Conde Bonanova Squash Hotel Colibri, SA . HtheIeraSA H_otel F->0rta Fondotel, SA
Aranda. SA Garden. SA ant Just, Coeli (Sevilla), SL

Con exclusion de las Sociedades participadas de nacionalidad venezolana, las cuales se recogen en organigrama aparte
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Corporacion

(Vnzl.)

Hotelera Hemesa, SA

ORGANIGRAMA DE GRUPO HESPERIA

SOCIEDADES DE NACIONALIDAD VENEZOLANA

9
30% 87%

Cumanatur

(Vnzl)

Inversiones, CA

GI’UpO Inversor P| Corporacion Hotelera

Hemtex, SA

Hesperia, S.A. (vnzl)

6,3%

(Esp.)

Madrid-1/206660/06

l 99,99%
100% 100%

Hoteles Hesperia, SA Hesperia Enterprises de
(Esp.) Venezuela, SA
(Vnzl)

A\ 4

Desarrollo Turistico
Isla Bonita, CA
(Vnzl)

100%

A 4

Hesperia Enterprises
Ltd
(Vnzl)

100%

A 4

Hesperia Enterprises
Sucursal de Venezuela
(Vnzl.)
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Del anterior organigrama debe destacarse la sociedad HOTELES HESPERIA,
S.A, la cual gestiona los establecimientos hoteleros propiedad del Grupo asi
como aquellos que el Grupo explota en régimen de arrendamiento, tal y como se
describe en el apartado 1.8.1 posterior.

Estructura accionarial de GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A.

HESPERIA es una sociedad cuyo capital social se encuentra distribuido
principalmente entre cuatro familias, las cuales son propietarias del 86,27% de
su capital social y ocupan siete de los nueve puestos del Consejo de
Administracién de la misma, siendo ocupados los otros dos por un profesional
independiente y por un ejecutivo que no son accionistas de HESPERIA, todo
ello tal y como se describe en el presente apartado 1.3.2 del Folleto.

En particular, la titularidad ultima del capital social de HESPERIA se distribuye
entre los siguientes grupos familiares y personas fisicas y juridicas:

- El grupo familiar Castro (en adelante, el "Grupo Castro"), el cual se
encuentra controlado por D. José Antonio Castro Sousa, ostenta en
conjunto un 57,31% del capital social de HESPERIA, a través de las
siguientes sociedades:

Construcciones José Castro, S.A., que es titular del 12,13% del capital
de HESPERIA;

- Bristol Lake, S.A., que es titular del 15,68% del capital de HESPERIA;

- Barcelonesa de Inversiones Inmobiliarias, S.A., que es titular del
10,57% del capital social de HESPERIA; y

- Otras sociedades del Grupo Castro, que son titulares del 18,93% del
capital de HESPERIA.

- El grupo familiar Sagué (en adelante, el "Grupo Sague™), el cual se
encuentra controlado por D. Jaime Sagué Beiret, ostenta en conjunto un
17,16% del capital social de HESPERIA, a través de las siguientes
sociedades:

- Renovis, S.L., que es titular del 12,73% del capital de HESPERIA,

- Globalolsa, T.A.C.C., S.L., que es titular del 10,70% del capital de
HESPERIA. Globalolsa, T.A.C.C., S.L. es una sociedad participada
conjuntamente por el Grupo Sagué (titular de, aproximadamente, un
tercio de su capital social) y por D. Melchor Olivella Campmany
(titular de, aproximadamente, dos tercios de su capital social); y

- Otras sociedades del Grupo Sagué, que son titulares del 0,86% del
capital de HESPERIA.

- D. Melchor Olivella Campmany, ostenta un 7,70% del capital social de
HESPERIA. D. Melchor Olivella Campmany detenta dicha participacién de
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la siguiente forma: directamente a titulo personal el 0,57% de la misma e
indirectamente, a través de la sociedad Globalolsa, T.A.C.C., S.L., el 7,13%
restante.

- D. Luis Mora Giner, ostenta un 4,11% del capital social de HESPERIA.

- Existen dos accionistas minoritarios, sin representacion en el Consejo de
Administracién de HESPERIA, titulares de un 11,70% del capital social de
ésta.

- Finalmente, HOTELES HESPERIA, S.A. es titular directa de un 2,03% del
capital social de HESPERIA.

Se adjunta un cuadro que recoge la titularidad dltima en HESPERIA
anteriormente referida:

Accionistas % sobre Capital Social

Grupo Castro 57,30%

Grupo Sague 17,16%

D. Melchor Olivella Campmany 7,70%

D. Luis Mora Giner 4,11%

Dos Accionistas Minoritarios 11,70%

Acciones propias (a través de la participacion de 2,03%
HOTELES HESPERIA, S.A.)

TOTAL 100%

A los efectos de imputacién de participaciones significativas en NH HOTELES
conforme al Real Decreto 377/1991, de 15 marzo, sobre comunicacion de
participaciones significativas en sociedades cotizadas y de adquisiciones por
éstas de acciones propias, el titular ltimo de la participacion que HESPERIA
obtenga en NH HOTELES como resultado de esta Oferta sera D. José Antonio
Castro Sousa.

Composicion del Consejo de Administracion de GRUPO INVERSOR
HESPERIA, S.A.

El Consejo de Administracion de HESPERIA estd compuesto por los consejeros
que se recogen a continuacion:

- La sociedad Eurofondo, S.A. (representada por D. José Antonio Castro
Sousa), la cual ostenta el cargo de presidente y consejero delegado.

- La sociedad Construcciones José Castro, S.A. (representada por D.
Francisco Manuel Castro Sousa), la cual ostenta el cargo de vocal.

- D. Jaime Sagué Beiret, el cual ostenta el cargo de vicepresidente primero.

- Lasociedad Tildefan, S.A. (representada por D. Luis Mora Giner), la cual
ostenta el cargo de vicepresidente segundo.
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- Lasociedad Barcelonesa de Inversiones Mobiliarias, S.A. (representada por
D@, Sara Castro Sousa), la cual ostenta el cargo de vocal.

- Lasociedad Bristol Lake, S.A. (representada por D. Alfonso Castro Sousa),
la cual ostenta el cargo de vocal.

- D. Melchor Olivella Campmany, el cual ostenta el cargo de vocal.

- D. Francisco Javier Illa Ruiz, el cual ostenta el cargo de consejero
delegado.

- D. Aurelio Lopez Gonzalez, el cual ostenta el cargo de vocal.

Por su parte, D. Francisco Javier Ciscar Segura ostenta el cargo de secretario no
consejero.

Ninguno de los miembros del Consejo de Administracion de HESPERIA forma
parte del Consejo de Administracion de la Sociedad Afectada.

Persona responsable del Folleto Explicativo

La responsabilidad por el contenido del presente Folleto Explicativo la asume, en
nombre de la Sociedad Oferente, D. Francisco Javier Illa Ruiz, vocal del Consejo de
Administracion y consejero delegado solidario de HESPERIA, mayor de edad, casado,
de nacionalidad espafiola, con domicilio profesional en Barcelona, Via Augusta 13-15 42
planta y provisto de D.N.l. n® 46.312.133-T, quien, ademas de suscribirlo, declara que
todos los datos e informaciones que en el mismo se recogen son ciertos y que no existen
omisiones susceptibles de alterar el contenido del Folleto; asimismo, declara que el
Folleto no omite ningn dato o informacion relevante ni induce a error.,

D. Francisco Javier llla Ruiz se halla facultado expresamente para la presentacién de este
Folleto por acuerdo del Consejo de Administracion de la Sociedad Oferente de fecha 21
de mayo de 2003, relativo a la formulacién de la presente Oferta, pudiendo llevar a cabo
cuantas actuaciones considere oportunas y firmar cuantos documentos fueren precisos a
estos efectos.

Se adjunta al presente Folleto como Anexo 11l testimonio notarial de la escritura de
eleccion de D. Francisco Javier llla Ruiz como consejero delegado solidario de
HESPERIA, de fecha 29 de abril de 2002, otorgada ante el Notario de Barcelona D. Juan
Francisco Boisan Benito, con el nimero 1941 de su protocolo e inscrita en el Registro
Mercantil de Barcelona. Igualmente, se adjunta como Anexo IV Certificacion del
referido acuerdo del Consejo de Administracion de formulacion de la Oferta.

Se hace constar que, tal y como dispone el articulo 92 de la Ley 24/1988 del Mercado de
Valores, la incorporacion a los Registros de la Comision Nacional del Mercado de
Valores del presente Folleto Explicativo y de la documentacion que lo acompafia sélo
implicara el reconocimiento de que éstos contienen toda la informacion requerida por las
normas que fijan su contenido, y en ningdn caso determinara responsabilidad de la
Comision Nacional del Mercado de Valores por aquellas faltas de veracidad de la
informacién que pudieran contener.
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1.5  Valores de la Sociedad Afectada poseidos directa o indirectamente por la Sociedad
Oferente, por Sociedades del Grupo u otras personas que actlen por cuenta de la
Sociedad Oferente o concertadamente con ésta, asi como los miembros de sus
organos de administracion, con indicacion de los derechos de voto correspondientes
a los valores y de la fecha y precio de las operaciones realizadas con dichos valores
los ultimos doce meses

Se hace constar que a la fecha del presente Folleto:

a)

b)

d)

Madrid-1/206660/06

Ni la Sociedad Oferente, ni ninguna de las sociedades del Grupo HESPERIA,
son titulares, ni directa ni indirectamente, de acciones de la Sociedad Afectada,
ni han realizado operaciones sobre las mismas durante los doce meses
anteriores a la presentacion de esta Oferta y hasta la fecha del presente Folleto.

A excepcion de D. Francisco Javier Illa Ruiz, consejero delegado solidario de
HESPERIA, y de D. Jaime Sagué Beiret, ninguno de los otros miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad Oferente tiene, directa o
indirectamente, acciones de la Sociedad Afectada ni ha realizado, directa o
indirectamente, operacion alguna con dichas acciones en los doce meses
anteriores a la presentacion de esta Oferta y hasta la fecha del presente Folleto.

D. Francisco Javier Illa Ruiz es titular de 500 acciones de NH HOTELES.
Dicha participacion en NH HOTELES resulta de las siguientes operaciones de
compraventa de acciones realizadas por D. Francisco Javier Illa Ruiz en los
doce meses precedentes a la fecha del presente Folleto:

- En virtud de operaciones de compraventa de acciones anteriores al 21 de
mayo de 2002, el Sr. Illa era propietario a dicha fecha de 500 acciones de
NH HOTELES.

- El 23 de octubre de 2002, el Sr. Illa comprd otras 500 acciones de NH
HOTELES por un precio de 8,14 Euros por accion.

- EI 28 de octubre de 2002, el Sr. Illa vendio 500 acciones de NH HOTELES
por un precio de 8,30 Euros por accion.

D. Jaume Sagué Beiret no dispone a la fecha del presente Folleto de accion
alguna de la Sociedad Afectada. Ello es debido a que, aunque el 27 de febrero
de 2003 compro 3.000 acciones de NH HOTELES por un precio de 8,05 Euros
por accién, posteriormente, el 5 de marzo de 2003, las vendid en su totalidad al
precio de 7,71 Euros por accion.

No existe ningun accionista de HESPERIA de los sefialados en el apartado
1.3.2 anterior, ni ninguna otra persona fisica y/o juridica que actue por cuenta o
concertadamente con éstos, con el Grupo HESPERIA o con cualquiera de las
sociedades del Grupo, que sea titular, ni directa ni indirectamente, de acciones
de la Sociedad Afectada, o que haya realizado operaciones sobre las mismas
durante los doce meses anteriores a la presentacion de esta Oferta y hasta la
fecha del presente Folleto.
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1.6

1.7

1.8

Igualmente se hace constar que, conforme a los estatutos sociales de NH HOTELES,
cada accion de NH HOTELES confiere a su titular el derecho a un voto. Sin embargo, el
articulo 15 de los referidos estatutos sociales (que se transcribe literalmente en el
apartado 4.1.1 posterior) limita los derechos de voto de cualquier accionista a un 10%.

Valores de la Sociedad Oferente pertenecientes a la Sociedad Afectada, con
indicacién de los derechos de voto que les correspondan

A la fecha del presente Folleto, la Sociedad Afectada no es titular de ninguna accion de
la Sociedad Oferente o de cualquiera de las sociedades del Grupo de la Sociedad
Oferente.

Eventuales acuerdos, expresos 0 no, entre la Sociedad Oferente, sus accionistas o
miembros del dérgano de administracion y los 6rganos de administracion o
accionistas de la Sociedad Afectada. Ventajas especificas que la Sociedad Oferente
haya reservado a dichos miembros

La Sociedad Oferente manifiesta que no existe acuerdo, pacto o contrato de ningun tipo
entre ella, sus accionistas o los miembros de su 6rgano de administracién y los miembros
del érgano de administracion o los accionistas de la Sociedad Afectada.

Igualmente, la Sociedad Oferente declara que no se ha reservado ventaja alguna a los
miembros del 6rgano de administracion de la Sociedad Afectada por parte de la Sociedad
Oferente o de las sociedades de su Grupo.

Informacion sobre la actividad y situacion econémico-financiera de la Sociedad
Oferente y de su Grupo, con identificacidén de sus respectivos patrimonios, cifra de
negocios, activos totales, endeudamiento y resultados, y referencia expresa a
cualquier salvedad o indicacion relevante que conste en los informes de auditoria en
relacién con ellos

1.8.1 Informacion de actividad

Como ya se ha indicado en el apartado 1.3.1 anterior, HESPERIA es la sociedad
matriz del Grupo HESPERIA, esto es, un grupo de empresas dedicadas a la
actividad hotelera y de restauracion. Sus inicios en este sector se remontan a los
afios 70 como cadena gestora de hoteles vacacionales. No obstante, la decisién
adoptada unos afios mas tarde de expandir el negocio por las ciudades méas
representativas de la geografia espafiola ha hecho que Grupo HESPERIA
también se haya implantado en el sector urbano, reportando este ultimo un 59%
del total de ingresos del grupo en el ejercicio 2002.

Actualmente, el Grupo HESPERIA esta centrando su crecimiento en hoteles de
categoria cuatro y cinco estrellas, en esta Gltima categoria con hoteles de gran
lujo que permitan compensar los movimientos ciclicos de la coyuntura
econémica.

A nivel internacional, la expansion se ha centrado en Venezuela, concretamente
en Isla Margarita. No obstante, en el afio 2.003 se ha realizado la primera
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inversion en Europa, con la apertura del establecimiento hotelero "Hesperia
Bruselas".

El Grupo HESPERIA cuenta en la actualidad con la propiedad de tres hoteles de
5 estrellas, doce hoteles de 4 estrellas y siete hoteles de 3 estrellas. Ademas,
explota en régimen de arrendamiento un hotel de 5 estrellas, diez hoteles de 4
estrellas y dos hoteles de 3 estrellas y, en contrato de gestion, un hotel de 4
estrellas y un hotel de 3 estrellas.

Entre el afio 2003 y el afio 2005, el Grupo HESPERIA tiene previsto la apertura
de ocho nuevos hoteles que aportardn una oferta total de 1.172 habitaciones, el
mas significativo de los cuales serd el "Gran Hotel Hesperia”, de 5 estrellas,
ubicado en la Gran Via de Hospitalet de Llobregat (Barcelona), frente al nuevo
recinto ferial, con una oferta total de 278 habitaciones.

El nimero total de habitaciones de los treinta y siete hoteles de que dispone el
Grupo HESPERIA en la actualidad es de 6.121, de las cuales 4.552 (el 74%)
son en régimen de propiedad. En este computo se incluyen también las
habitaciones correspondientes a los hoteles "Hesperia Playa del Agua" y
"Hesperia Isla Margarita", ubicados en la Isla Margarita de Venezuela.

Todos los hoteles del Grupo HESPERIA responden a la filosofia principal de la
cadena, la cual se basa en ofrecer estandares de calidad superiores a la categoria
nominal del producto ofrecido y establecimientos que, ademéas de adaptarse al
entorno donde se hallan ubicados, presentan caracteristicas propias y distintivas.

A continuacion se adjunta un cuadro con la totalidad de los hoteles de Grupo
HESPERIA en el que se detalla el nombre, categoria, nimero de habitaciones,
ubicacion y régimen de explotacion de cada uno de ellos:
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Hoteles del Grupo HESPERIA

N° de

Hoteles estrellas |Habitaciones Localidad Régimen
Hesperia Lanzarote 5 335 Lanzarote Propiedad
Hesperia C. de Mallorca 4 62 Palma de Mallorca Propiedad
Hesperia Bristol Playa 3 184 Corralejo-Fuerteventura Propiedad
Hesperia Centurién 4 211 Cambrils- Tarragona Propiedad
Hesperia Cordoba 4 108 Cobrdoba Propiedad
Hesperia Playa el Agua 4 355 Isla Margarita Propiedad
Hesperia Isla Margarita 5 312 Isla Margarita Propiedad
Hesperia Sant Joan 3 128 Barcelona Propiedad
Hesperia Getafe 4 112 Madrid Arrendamiento
Hesperia Sarria 4 134 Barcelona Propiedad
Hesperia Gran Place 4 47 Bruselas - Bélgica Arrendamiento
Hesperia Alicante 5 156 Alicante Arrendamiento
Hesperia Del Mar 4 84 Barcelona Arrendamiento
Hesperia Carlit 3 38 Barcelona Arrendamiento
Hesperia Castelldefels 3 79 Castelldefels-Barcelona Propiedad
Hesperia Zaragoza 3 86 Zaragoza Propiedad
Hesperia Murcia 3 120 Murcia Propiedad
Hesperia Madrid 5 171 Madrid Propiedad
Hesperia Sevilla 4 244 Sevilla Propiedad
Hesperia Pargue Central 4 192 Valencia Arrendamiento
Hesperia Palmal
Mallorca 3 212 Santa Ponca- Mallorca Propiedad
Hesperia Villamil 4 125 Palma de Mallorca Propiedad
Hesperia Metropol 3 71 Barcelona Propiedad
Hesperia Vigo 4 123 Vigo Propiedad
Hesperia Compostela 4 99 Santiago de Compostela| Arrendamiento
Hesperia Gelmirez 3 138 Santiago de Compostela| Arrendamiento
Hesperia Peregrino 4 149 Santiago de Compostela| Arrendamiento
Hesperia A Corufia 4 128 A Corufa Arrendamiento
Hesperia Ferrol 4 95 Ferrol-A Corufia Arrendamiento
Hesperia Toledo 4 35 Toledo Arrendamiento
Hesperia Zubialde 4 82 Bilbao Arrendamiento
Hesperia Sant Just 4 150 Barcelona Propiedad

Roquetas de Mar-

Hesperia Sabinal 4 522 Almeria Propiedad
Hesperia Playa Dorada 4 466 Yaiza-Lanzarote Propiedad
Hesperia P. Hotel Troya 4 354 Adeje - Tenerife Propiedad
Hesperia Calipolis 4 170 Sitges-Barcelona Gestidn
Hesperia Patricia 3 44 Menorca Gestion
TOTAL 6.121
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1.8.2 Informacion financiera

Las cuentas anuales de HESPERIA son objeto de auditoria, siendo las Gltimas
auditadas las correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2002.
Se adjunta como Anexo V testimonio notarial de las cuentas anuales
individuales y consolidadas de HESPERIA correspondientes al ejercicio cerrado
el 31 de diciembre de 2002, auditadas por Deloitte & Touche. Las referidas
cuentas se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta General de
Accionistas de HESPERIA. Los Informes de auditoria incluidos en el Anexo V
no contienen salvedad alguna a las mencionadas cuentas anuales.

Con posterioridad al 31 de Diciembre de 2002 no se han producido
acontecimientos significativos en la Sociedad Oferente que afecten de manera
sustancial o significativa a las cuentas anuales que se adjuntan a este Folleto
como Anexo V, salvo el desembolso de los dividendos pasivos descrito en el
apartado 1.2.2 anterior y que ha ascendido a 22.117.245 Euros.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 15 del Real Decreto 1197/1991,
de 26 de julio, sobre Ofertas Publicas de Adquisicién de Valores, a continuacion
se informa sobre los principales datos financieros de HESPERIA a 31 de
diciembre de 2001 y a 31 de Diciembre de 2002, estos Ultimos de acuerdo con
las cuentas anuales auditadas que se adjuntan como Anexo V:

Datos Datos Datos Datos
individuales a | individualesa | consolidados a | consolidados a
31.12.2001 en | 31.12.2002 en | 31.12.2001en | 31.12.2002 en
Euros Euros Euros de Euros
Patrimonio neto 229.356.661 229.035.423 246.814.269 244.813.890
Cifra de negocios 686.806 719.846 100.272.394 114.843.023
Activos totales 297.715.590 300.175.566 416.312.052 437.986.975
Endeudamiento total 68.358.929 68.240.188 144.980.788 169.920.010
Deuda bancaria neta® 40.454.513 38.618.629 103.934.550 129.641.917
Resultado -4.523.964 -321.240 982.558 4.139.322

El aumento del endeudamiento de HESPERIA a 31 de diciembre de 2002
respecto del existente a 31 de diciembre de 2001 tiene su origen,
fundamentalmente, en la inversién realizada a lo largo del afio 2002 en la
construccidn del hotel de cinco estrellas "Hesperia Lanzarote", inagurado en el
mes de mayo de 2003.

La Sociedad Oferente hace constar que en el supuesto de que la Oferta tuviese
un resultado positivo, los fondos propios de HESPERIA experimentarian un
incremento adicional como consecuencia de la suscripcion y desembolso por
los accionistas de HESPERIA de la ampliacién del capital social de HESPERIA

! Deuda bancaria neta de tesorerfa e inversiones financieras temporales
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que tales accionistas se han comprometido a efectuar a tenor de la financiacién
de la Oferta y que se describe en el apartado 2.6 posterior.

La Sociedad Oferente no ha hecho publico en modo alguno, a la fecha de este

Folleto, unos estados financieros mas actualizados que los adjuntados como
Anexo V.
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2.2

2.3

CAPITULO Il - ELEMENTOS OBJETIVOS DE LA OFERTA

Caracter de la Oferta

Salvo lo previsto en el apartado 2.4.3 posterior sobre el nimero minimo de valores al que
se dirige la Oferta, la presente Oferta es incondicional e irrevocable sin que haya lugar a
su modificacion, desistimiento o cesacion de efectos sino en los casos y forma previstos
en el Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio, sobre Ofertas Publicas de Adquisicion de
Valores, entre los cuales se encuentra la formulacion de una oferta competidora
conforme al capitulo V del referido Real Decreto 1197/1991.

Valores a los que se extiende la Oferta

La presente Oferta se dirige a la totalidad de los accionistas de la Sociedad Afectada y
tiene por objeto la adquisicién de un nimero méximo de TREINTA Y UN MILLONES
DOSCIENTAS MIL (31.200.000) acciones de NH HOTELES, lo que permitiria a la
Sociedad Oferente alcanzar una participacién del 26,10% en el capital social de la
Sociedad Afectada.

La transmision de las acciones se realizard con todos los derechos politicos y econdmicos
inherentes a las mismas. Asimismo, las acciones a las que se extiende la presente Oferta
habran de ser transmitidas por persona legitimada para ello, libres de cualesquiera cargas,
gravamenes o derechos en favor de terceros, de modo que la propiedad que adquiera la
Sociedad Oferente sea irreivindicable conforme a lo sefialado en el articulo 9 de la Ley
del Mercado de Valores.

De acuerdo con la informacidn disponible en los registros publicos, la Sociedad Afectada
no tiene en circulacién ningun otro valor al que de acuerdo con la legislacion vigente
deba extenderse la Oferta.

Los términos de la Oferta son idénticos para la totalidad de las acciones de la Sociedad
Afectada a las que se extiende la misma, ofreciendose la contraprestacion establecida en
el apartado 2.3 posterior.

Contraprestacién ofrecida por los valores

La presente Oferta se formula como compraventa. La Sociedad Oferente ofrece como
contraprestacion a los accionistas de la Sociedad Afectada que acepten la Oferta la
cantidad de OCHO EUROS CON TREINTA CENTIMOS DE EURO (8,30 Euros) por
cada accion de la Sociedad Afectada, lo que representa 4,15 veces su valor nominal.

La contraprestacion serd hecha efectiva en su totalidad en metélico y se abonaré segun lo
dispuesto en el apartado 3.2 posterior.

El Consejo de Administracion de HESPERIA hace constar que para determinar el precio
ofrecido como contraprestacién en esta Oferta ha tenido en cuenta la evolucion de la
cotizacién de las acciones de NH HOTELES hasta la fecha de adopcion del acuerdo de
formular la Oferta, sus perspectivas sobre la evolucion futura de la cotizacion de las
referidas acciones y una opinion de Banesto Bolsa, S.A., S.V.B., entidad que ha actuado
como asesor financiero de HESPERIA en la Oferta, la cual ha sido emitida con fecha 21
de mayo de 2003.
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Se adjunta como Anexo VI grafico descriptivo de la evolucion del valor de cotizacion de
las acciones de NH HOTELES en el altimo afio natural.

2.4 Numero maximo de valores a los que se extiende la Oferta, reglas de distribucion y
prorrateo y numero minimo de valores a cuya adquisicién se condiciona la
efectividad de la Oferta

241

2.4.2

Madrid-1/206660/06

Numero méximo de valores a los que se extiende la Oferta

Como ya se ha indicado en el apartado 2.2 anterior, la presente Oferta Publica
tiene por objeto la adquisicion de un ndmero méaximo de TREINTA Y UN
MILLONES DOSCIENTAS MIL (31.200.000) acciones de la Sociedad
Afectada, representativas del 26,10% de su capital social.

Reglas de distribucién y prorrateo

Puesto que la Oferta no se dirige al 100% del capital social de NH HOTELES,
si el nimero total de acciones comprendidas en las declaraciones de aceptacion
supera el limite méximo de la Oferta sefialado en el apartado 2.4.1 anterior, para
la liquidacion de la operacion se aplicardn las reglas que se sefialan a
continuacion:

1) Distribucion lineal:

Se comenzara la distribucion adjudicando a cada aceptacién un numero
igual de titulos, que seré el que resulte de dividir el 25 por 100 del total
de la oferta entre el nimero de aceptaciones.

Las aceptaciones que se hubiesen realizado por un nimero de valores
inferior al mencionado en el péarrafo precedente se atenderan
integramente.

Se considerard como una sola aceptacion las diversas que hubiese
podido realizar, directa o indirectamente, una sola persona fisica o
juridica.

2) Distribucion del exceso:

La cantidad no adjudicada segun la regla anterior se distribuira de
forma proporcional al nimero de valores comprendidos en cada
aceptacion.

3) Si como consecuencia del prorrateo resultan decimales en el nimero de
acciones adjudicadas a cada aceptacion, dicho nimero se redondeara al
alza o a la baja, en funcién de que la cifra decimal resultante esté por
encima o por debajo de cinco, para determinar un nimero entero de
acciones adjudicadas. Si la cifra decimal resultante es cinco se
redondeard al alza. No obstante, si como consecuencia del redondeo al
alza el ndmero total de acciones a adjudicar de la Sociedad Afectada
excediese del nUmero maximo de acciones al que se dirige la Oferta, se
aplicard en todo caso y para todas las aceptaciones, un redondeo a la

-23- B1227-spn/00024-SPN



baja para determinar el nimero entero de acciones adjudicado a cada
aceptacion.

La entidad encargada de llevar a cabo el prorrateo arriba descrito para la
totalidad de las aceptaciones que se realicen tanto a través de las Bolsas de
Valores espafiolas como a través de Euronext Amsterdam, ser4 la Sociedad
Rectora de la Bolsa de Valores de Madrid de acuerdo con lo previsto en el
apartado 3.5 siguiente.

De acuerdo con la seccién 6a parrafo 5 de la Ley holandesa de Supervision del
Tréfico de Valores de 1995 (Wet toezicht effectenverkeer 1995), la Autoridad
Holandesa para los Mercados Financieros (Autoriteit Financiéle Markten) ha
concedido una dispensa de la aplicacién de la seccion 9j parrafo 5 del Decreto
holandés de Supervision del Trafico de Valores de 1995 (Besluit toezicht
effectenverkeer 1995). La referida seccion 9j péarrafo 5 dispone, entre otras
cosas, que el oferente deberd aceptar las acciones proporcionalmente por medio
de un sistema que cumpla con las reglas establecidas por la Autoridad
Holandesa para los Mercados Financieros (Autoriteit Financiéle Markten) en el
supuesto de que las acciones comprendidas en las declaraciones de aceptacién
superen el limite maximo de la Oferta.

De acuerdo con las reglas de distribucion y prorrateo establecidas en los
parrafos anteriores y con la dispensa otorgada respecto de la seccién 9j parrafo
5 del Decreto holandés de Supervisién del Trafico de Valores de 1995 (Besluit
toezicht effectenverkeer 1995), la asignacion de las acciones se efectuard
mediante un sistema que incluye un criterio de proporcionalidad segun se indica
en la seccion 9k (j) del Decreto holandés de Supervision del Trafico de Valores
de 1995 (Besluit toezicht effectenverkeer 1995).

2.4.3 Numero minimo de valores a cuya adquisicidn se condiciona la efectividad de
la Oferta

El nimero minimo de acciones al que se condiciona la efectividad de la Oferta
es de DIECIOCHO MILLONES (18.000.000) de acciones de NH HOTELES,
representativas del 15,06% de su capital social.

244 Compromisos de la Sociedad Oferente

La Sociedad Oferente se compromete a no adquirir, desde la fecha de
presentacion de esta Oferta y hasta la publicacion del resultado de la misma,
directa o indirectamente, por si o por persona interpuesta, acciones de la
Sociedad Afectada, salvo en el marco de la Oferta y con estricta sujecion a los
procedimientos establecidos en el presente Folleto.

2.4.5 Limitaciones a la adquisicion de acciones de la Sociedad Afectada por parte
de la Sociedad Oferente con posterioridad a la Oferta

(@ De acuerdo con lo previsto en el articulo 23.3 del Real Decreto
1197/1991, de 26 de julio, sobre Ofertas Publicas de Adquisicion de
Valores, al no extenderse la Oferta a la totalidad de los valores de la

Madrid-1/206660/06 -24 - B1227-spn/00024-SPN



Madrid-1/206660/06

(b)

(©

(d)

Sociedad Afectada y en caso de que la misma alcanzase un resultado
positivo, la Sociedad Oferente, en un plazo de seis meses a contar desde la
publicacion del resultado de la Oferta, no podrd adquirir valores de la
Sociedad Afectada, directamente o de forma concertada, sin formular
nueva oferta publica de adquisicidn, en las mismas condiciones que la
presente pero dirigida a la totalidad de los valores de la Sociedad
Afectada. Transcurrido dicho plazo serén aplicables las reglas del articulo
1 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de julio, sobre Ofertas Publicas de
Adquisicion de Valores.

De conformidad con la seccion 9k(n) del Decreto holandés de Supervision
del Tréfico de Valores de 1995 (Besluit toezicht effectenverkeer 1995) y
sin perjuicio de la posibilidad de solicitar y, en su caso, obtener en el
futuro dispensa por parte de la Autoridad Holandesa para los Mercados
Financieros (Autoriteit Financiéle Markten) respecto de la mencionada
seccion 9K(n), en el caso de que la Oferta tuviese un resultado positivo, la
Sociedad Oferente declara que no realizara una nueva oferta pablica en el
plazo de 1 afio a contar desde la puesta a disposicion del presente Folleto.
Asimismo, la Sociedad Oferente se compromete a no realizar durante el
referido plazo ninguna operacion que le obligue a realizar una oferta
publica de acuerdo con la legislacion espafiola, salvo en régimen de
ofertas competidoras

De acuerdo con lo previsto en la seccion 9j(7) del Decreto holandés de
Supervision del Trafico de Valores de 1995 (Besluit toezicht
effectenverkeer 1995) y sin perjuicio de la posibilidad de solicitar y, en su
caso, obtener en el futuro dispensa por parte de la Autoridad Holandesa
para los Mercados Financieros (Autoriteit Financiéle Markten) respecto de
la mencionada seccion 9j(7), en el supuesto de que la Oferta alcance un
resultado positivo, la Sociedad Oferente, en un plazo de 1 afio a contar
desde la puesta a disposicion del presente Folleto, no podra adquirir
valores de la Sociedad Afectada, directa o indirectamente, si como
resultado de dicha adquisicion la Sociedad Oferente resultara ser, directa o
indirectamente, titular de acciones de NH HOTELES que representen mas
del 30% de su capital social, excepto si la adquisicién se produce por
medio de una oferta publica de adquisicion de acciones competidora de
una previa oferta pablica de adquisicion de acciones realizada por un
tercero y siempre y cuando la oferta publica que realice la Sociedad
Oferente se efectle con la intencidn de adquirir el 100% del capital de NH
HOTELES.

De conformidad con lo previsto en la seccion 6b de la Ley holandesa de
Supervision del Trafico de Valores de 1995 (Wet toezicht effectenverkeer
1995) y sin perjuicio de la posibilidad de solicitar y, en su caso, obtener en
el futuro dispensa por parte de la Autoridad Holandesa para los Mercados
Financieros (Autoriteit Financiéle Markten) respecto de la mencionada
seccion 6b, en el supuesto de que la Oferta alcance un resultado positivo,
la Sociedad Oferente, en un plazo de 3 afios a contar desde la puesta a
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disposicién del presente Folleto, no podra adquirir valores de la Sociedad
Afectada, directa o indirectamente, en términos méas favorables para los
accionistas de NH HOTELES que los previstos en la presente Oferta,
excepto si dichas adquisiciones se producen por medio de operaciones
ordinarias bursatiles o de una oferta publica de adquisicion de acciones
gue compita con una previa oferta publica de adquisicion de acciones
realizada por un tercero y cuyo periodo de aceptacion coincida, en todo o
en parte, con el periodo de aceptacion de dicha previa oferta publica de
adquisicion.

A tenor de lo dispuesto en los parrafos (a) a (d) precedentes y de no
obtenerse las dispensas a las que se refieren los parrafos (b), (c) y (d)
anteriores, las limitaciones a la adquisicion de acciones antes descritas
produciran los siguientes efectos:

(i)  Unavez transcurrido el plazo de seis meses desde la publicacion del
resultado de la Oferta y hasta el plazo de un afio sefialado
anteriormente, la Sociedad Oferente Unicamente podra adquirir
acciones de NH HOTELES siempre que:

- la Sociedad Oferente no supere el 30% del capital social de NH
HOTELES.

- las adquisiciones no se realicen mediante una oferta publica,
salvo en régimen de ofertas competidoras.

- las adquisiciones se realicen mediante operaciones bursatiles
ordinarias a precio de mercado o mediante otras operaciones a
precio no superior al de la presente Oferta, siempre que dichas
adquisiciones no conlleven a su vez la obligacion de formular
una oferta de acuerdo con la legislacion espafiola.

(i) Una vez transcurrido el plazo de un afio sefialado anteriormente y en
los dos afios siguientes, la Sociedad Oferente podra adquirir
acciones de NH HOTELES siempre que el precio no sea superior al
de la presente Oferta aunque tales adquisciones impliquen la
formulacion de una oferta pablica. No obstante, la Sociedad
Oferente podré adquirir en el referido periodo de tiempo acciones de
NH HOTELES incluso a un precio superior al de la presente Oferta
cuando se trate de adquisiciones realizadas mediante operaciones
burséatiles ordinarias a precio de mercado o en régimen de ofertas
competidoras.

En caso de resultado negativo de la Oferta, la Sociedad Oferente cumplird
con lo establecido en el articulo 30.2 del Real Decreto 1197/1991, de 26
de julio, sobre Ofertas Publicas de Adquisicion de Valores. En virtud del
referido articulo, "el oferente, las Sociedades pertenecientes a su grupo,
los miembros de su dérgano de administracién, su personal de alta
direccion y quienes hayan promovido la oferta en su propio nombre pero
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por cuenta del oferente o de forma concertada con éste, no podra
promover una oferta publica de adquisicion respecto de los mismos
valores hasta transcurridos seis meses, contados a partir de la fecha de
publicacion del resultado en que quedoé sin efecto la oferta, ni adquirir
valores durante dicho periodo en cuantia que determine la obligacion de
formularla™.

Garantias constituidas por la Sociedad Oferente para la liquidacion de la Oferta

De conformidad con lo previsto en el articulo 11.1 del Real Decreto 1197/1991, de 26 de
julio, sobre Ofertas Publicas de Adquisicion de Valores, la Sociedad Oferente ha
presentado ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores un aval bancario
irrevocable y solidario respecto de la Sociedad Oferente por un importe total de
258.960.000 Euros, cantidad equivalente a la contraprestacidn ofrecida por el conjunto
de los valores a los que se extiende la presente Oferta. El aval ha sido otorgado por
Banco Espafiol de Crédito, S.A. Se adjunta como Anexo VII al presente Folleto copia
del citado aval.

Declaracién relativa a un posible futuro endeudamiento de la Sociedad Oferente,
asi como, en su caso, de la Sociedad Afectada para la financiacion de la Oferta

La financiacion de esta Oferta por la Sociedad Oferente se efectuara con cargo a una
combinacion de recursos propios y de financiacidn bancaria por un importe no superior
al 76,10% del importe total de la Oferta. Estos recursos seran suficientes para hacer
frente a las obligaciones de pago que resulten de esta Oferta. En este sentido:

a) Los recursos propios necesarios para hacer frente a las obligaciones de pago
derivadas de la Oferta se obtendran en la forma que se describe a continuacion:

- Una parte de tales recursos propios provendrd de las cantidades
correspondientes al desembolso de la totalidad de los dividendos pasivos
gue obraban en el capital social de HESPERIA, el cual, conforme se detalla
en los apartados 1.2.2 y 1.8.2 anteriores, fue efectuado por los accionistas
de HESPERIA, en cuanto a un 22%, el 12 de noviembre de 2002 vy, en
cuanto al 46% restante, el 21 de mayo de 2003, hasta completar el
desembolso del 100% de los dividendos pasivos obrantes por un importe
total de 32.695.058 Euros.

- El resto de recursos propios hasta el importe necesario para obtener el ratio
entre recursos propios y financiacion de terceros referido anteriormente,
provendrd de una ampliacion del capital social de HESPERIA. Los
accionistas de HESPERIA han acordado que la suscripcion y desembolso
de la referida ampliacion de capital tenga lugar el dia anterior a aquél en
que se produzca la liquidacion y pago de la contraprestacion de la Oferta.
Los accionistas de HESPERIA se encuentran facultados para suscribir y
desembolsar la mencionada ampliacion de capital en proporcion a su
respectiva participacion en el capital social de la Sociedad Oferente. No
obstante, Grupo Castro y Globalolsa, T.A.C.C., S.L. han asumido frente a
la entidad de crédito proveedora de la financiacion de terceros el
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compromiso firme e irrevocable de suscribir y desembolsar no sélo la parte
de la ampliacion de capital correspondiente a su participacion en el capital
social de HESPERIA sino también la parte de la misma que, en su caso, no
se suscriba y desembolse por el resto de accionistas de la Sociedad
Oferente. Grupo Castro y Globalolsa, T.A.C.C., S.L. han garantizado la
suscripcién y desembolso de la referida ampliacién de capital en los
términos descritos mediante el otorgamiento a favor de la referida entidad
de crédito de los derechos de garantia que se describen més adelante.

b) En cuanto a la financiacién bancaria, la Sociedad Oferente tiene concertada con
Banco Espafiol de Crédito, S.A. financiacién por un importe no superior al
76,10% del importe total de la Oferta mediante el otorgamiento por dicha
entidad de un crédito por un plazo de noventa (90) meses a contar desde su
disposicion. No obstante, se prevé la sindicacion del mencionado crédito sin
que a la fecha de hoy se conozca la identidad de las entidades participantes.

Las garantias y los pactos mas destacados de la financiacién concertada con Banco
Espafiol de Crédito, S.A. son los siguientes:

- En garantia del desembolso de la ampliacion de capital descrita en el parrafo a)
anterior, los accionistas de HESPERIA han otorgado las siguientes garantias a favor
de la entidad acreditante:

- El Grupo Castro ha constituido en Banco Espafiol de Crédito, S.A. un depoésito
indisponible y ha otorgado un derecho real de prenda sobre cierto bonos
depositados en una cuenta abierta igualmente en Banco Espafiol de Crédito,
S.A.

- Globalolsa, T.A.C.C., S.L. ha obtenido de La Caja de Ahorros y Pensiones de
Barcelona, "la Caixa", el otorgamiento de un aval a primer requerimiento a
favor de Banco Espafiol de Crédito, S.A.

- Garantias de HESPERIA:

- Se hipotecaran a favor de la entidad acreditante tres hoteles (“Hotel Hesperia
Madrid", "Aparthotel Sant Joan" y "Hotel Villamil") propiedad al 100% de
HESPERIA a través de tres sociedades filiales.

- Se otorgara a favor de la entidad acreditante un derecho real de prenda sobre las
acciones de NH HOTELES que HESPERIA adquiera como consecuencia de la
Oferta. No obstante, HESPERIA conservara en todo caso el ejercicio de los
derechos politicos de las acciones de NH HOTELES que adquiera como
consecuencia de esta Oferta.

- Compromisos de HESPERIA:

- La Oferta no se encuentra condicionada ni establece para la Sociedad Oferente
la obligacion o el compromiso de fusionarse con la Sociedad Afectada.
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- Se debera mantener durante la vigencia del crédito, un ratio entre el valor de
cotizacién de las acciones pignoradas en NH HOTELES vy el saldo vivo del
crédito igual o superior a 1,25, durante los 24 primeros meses de la vigencia del
crédito y, a partir de ese momento y hasta la fecha de vencimiento del crédito,
el ratio citado debera ser igual o superior a 2,00. En caso de no cumplirse el
susodicho ratio, se deberdn aportar garantias adicionales que cubran la
diferencia o en su defecto amortizar parcialmente el crédito hasta reestablecer el
ratio.

- No obtener, ni permitir que otras sociedades del Grupo HESPERIA obtengan,
nueva financiacion de ningln tipo, ni otorgar, ni permitir que otras sociedades
del Grupo HESPERIA otorguen financiacion, avales o garantias personales a
favor de terceros, incluyendo contraavales, salvo los necesarios y razonables
para el desarrollo de sus actividades mercantiles habituales y siempre que no
supongan incumplimiento de los ratios y niveles financieros establecidos en el
crédito.

- No distribuir dividendos ni realizar cualesquiera otras prestaciones a sus
accionistas.

- Obtener el previo consentimiento por escrito de la mayoria de entidades
acreditantes respecto de la decision a adoptar frente a una eventual nueva oferta
publica de adquisicion de acciones de NH HOTELES o frente a cualquier otra
circunstancia que pueda dar lugar a un cambio significativo en el accionariado
de dicha sociedad.

- Compromisos de Grupo Castro y Globalolsa, T.A.C.C., S.L.:

- Con caracter general, y sin perjuicio de ciertas excepciones recogidas en el
contrato de crédito, Grupo Castro y Globalolsa, T.A.C.C., S.L. se obligan a no
vender ni de otra manera permitir que se diluya su participacion conjunta en el
capital social de HESPERIA por debajo del 67%.

HESPERIA no tiene intencion de proponer un nuevo endeudamiento de NH HOTELES
como consecuencia de esta Oferta. La Oferta se ha estructurado de tal modo que su
repago no dependa de los ingresos que la Sociedad Oferente perciba de la Sociedad
Afectada.

Condiciones a las que esté sujeta la Oferta

Tal y como se establece en el apartado 2.4.3 anterior, la efectividad de la Oferta se
condiciona a la adquisicion de un minimo de DIECIOCHO MILLONES (18.000.000) de
acciones de NH HOTELES, representativas del 15,06% de su capital social.

La Sociedad Oferente declara que la anterior es la Gnica condicién a la que se sujeta la
presente Oferta, y que a los efectos de lo previsto en el articulo 15.11.g) del Real Decreto
1197/1991, de 26 de julio, sobre Ofertas Publicas de Adquisicidén de Valores, segun la
modificacion introducida por el Real Decreto 432/2003, de 11 de abril, la eficacia de la
Oferta no esta sometida a ninguna condicion de las previstas en el articulo 21 del citado
Real Decreto 1197/1991.
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CAPITULO IIl - ELEMENTOS FORMALES DE LA OFERTA

Plazo de aceptacion de la Oferta

El plazo de aceptacion de la presente Oferta Publica de Adquisicion de Acciones es de
un mes natural.

El computo del referido plazo comenzara a partir de la fecha en que se publique el
primero de los anuncios que tendran por objeto la difusion publica y general de la
presente Oferta, una vez autorizada la misma por la Comision Nacional del Mercado de
Valores, de acuerdo con lo previsto en el articulo 18 del Real Decreto 1197/1991, de 26
de julio, sobre Ofertas Publicas de Adquisicion de Valores. Los referidos anuncios seran
publicados en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, en el Boletin de Cotizacién de
las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y en dos periddicos en
Esparfia, uno de difusion nacional y otro entre los de mayor circulacién en el lugar del
domicilio de la Sociedad Afectada. Adicionalmente, la version inglesa del mencionado
anuncio se publicara en el "Listado Oficial Diario™ ("Officiéle Prijscourant™) de Euronext
Amsterdam y en un periodico de gran circulacion en Holanda, publicacion que no tendré
lugar con anterioridad a la publicacion del primer anuncio en Espafia.

A efectos de computo del referido plazo de un mes se incluira tanto el dia inicial como el
Gltimo del referido plazo. Si el primer dia del plazo fuese inhabil a efectos de
funcionamiento del Sistema de Interconexién Bursatil espafiol (en adelante, "SIBE"),
dicho plazo se iniciaria el primer dia habil siguiente a efectos de funcionamiento del
SIBE. En el caso de que el dltimo dia del plazo fuese inhabil a efectos de funcionamiento
del SIBE, el plazo de aceptacion se extenderd hasta las 24 horas del dia habil
inmediatamente siguiente a efectos de funcionamiento del SIBE.

De acuerdo con la seccion 6a parrafo 5 de la Ley holandesa de Supervision del Tréfico
de Valores de 1995 (Wet toezicht effectenverkeer 1995), la Autoridad Holandesa para
los Mercados Financieros (Autoriteit Financiéle Markten) ha concedido una dispensa de
la aplicacion de la seccion 9o parrafo 2 del Decreto holandés de Supervision del Trafico
de Valores de 1995 (Belsuit toezicht effectenverkeer 1995). La referida seccién 90
parrafo 2 dispone que el periodo de aceptacion no comenzard antes del primer dia
bursétil siguiente a la fecha de publicacion por el oferente de la puesta a disposicion del
folleto explicativo de la oferta.

La Sociedad Oferente manifiesta su compromiso de no solicitar prdérrogas al plazo de
aceptacion de un mes natural anteriormente referido. Por tanto, las Unicas extensiones
posibles de la Oferta serdn las establecidas en la legislacion espafiola en el caso de
modificacion de las caracteristicas de la Oferta o formulacion de una oferta competidora.
En estos casos la extension cumplira con los requisitos establecidos en el articulo 90(5)
del Decreto holandés de Supervision del Trafico de Valores de 1995 (Besluit toezicht
effectenverkeer 1995).

Se acompafia como Anexo VIII copia de los anuncios que se publicardn en el Boletin
Oficial del Registro Mercantil, en el Boletin de Cotizacion de las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y en dos periddicos, asi como en el "Listado
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Oficial Diario" ("Oficiéle Prijscourant") de Euronext Amsterdam y en un periodico de
gran circulacion en Holanda.

La Sociedad Oferente no tiene previsto realizar ningin otro tipo de publicidad,
comunicacion o anuncio de la Oferta distinto de lo previsto en el presente Folleto, tal y
como se acredita mediante carta dirigida por la Sociedad Oferente a la Comision
Nacional del Mercado de Valores, que se acompafia como Anexo IX al presente Folleto
y del que forma parte la nota de prensa que HESPERIA hizo publica el 22 de mayo de

2003.

Formalidades que deben cumplir los destinatarios de la Oferta para manifestar su
aceptacion

321

Normas comunes a las aceptaciones de la Oferta que se realicen en Espafia y
en Holanda

Las declaraciones de aceptacion de la Oferta por los accionistas de la Sociedad
Afectada se admitiran desde el primer hasta el ultimo dia del plazo de
aceptacion.

Las aceptaciones de los accionistas de la Sociedad Afectada seran irrevocables
y no podran someterse a condicion. Las que no relnan estas caracteristicas se
reputaran invélidas y no seran admitidas. Todo ello sin perjuicio del derecho
que asiste a los accionistas de NH HOTELES de revocar sus aceptaciones en el
supuesto de que se formulasen ofertas competidoras o la Sociedad Oferente
realizase una modificacion de las caracteristicas de la Oferta.

En ningun caso la Sociedad Oferente aceptard acciones adquiridas con
posterioridad al Gltimo dia del plazo de aceptacion de la presente Oferta.

Los destinatarios de la Oferta podradn aceptarla con todas o parte de sus
acciones. Toda declaracion que formulen debera comprender al menos una (1)
accion de la Sociedad Afectada. Las declaraciones de aceptacion deberan incluir
el ndmero exacto de acciones ofrecidas a la venta por cada uno de los
accionistas aceptantes de la presente Oferta.

Las declaraciones de aceptacidn deberan sefialar expresamente si el aceptante ha
realizado 0 no mas de una declaracion de aceptacion de la Oferta, tanto en
Espafia como en Holanda. En caso afirmativo, debera indicar la identidad de
todas las instituciones miembros a través de las cuales se han realizado y el
numero de acciones incluidas en las mismas. Asimismo, las declaraciones de
aceptacion incluirédn los datos que permitiran identificar al aceptante conforme a
los apartados 3.2.2 y 3.2.3 posteriores, al objeto de que la Sociedad Rectora de
la Bolsa de Madrid pueda agregar las diversas aceptaciones que hubiese podido
realizar, directa o indirectamente, una misma persona fisica o juridica y efectuar
asi la aplicacion de las reglas de distribucion y prorrateo sefialadas en el
apartado 2.2 anterior de acuerdo con lo previsto en el articulo 29.2 del Real
Decreto espafiol 1197/1991, de 26 de julio, sobre Régimen de Ofertas Publicas
de Adquisicion de Valores.
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Las declaraciones de aceptacion que no contengan la informacion recogida en el
parrafo anterior se reputaran invalidas y no seran admitidas.

3.2.2 Particularidades de las aceptaciones que se realicen en Espafia

Las declaraciones de aceptacion realizadas en Espafia seran cursadas por escrito
a las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia a través de las instituciones miembros de la correspondiente Bolsa.

Las instituciones miembros de las distintas Bolsas espafiolas responderan de la
titularidad y tenencia de los valores a que se refieran las declaraciones de
aceptacién, asi como de la inexistencia de cargas, gravamenes o derechos de
terceros que limiten los derechos politicos o econdmicos de dichas acciones o su
libre transmisibilidad. Las declaraciones de los titulares de acciones de la
Sociedad Afectada se acompafiardn de la documentacién suficiente para que
pueda producirse la transmision de las acciones, y deberan incluir todos los
datos identificatorios exigidos por la legislacion vigente en Espafia para este
tipo de operaciones (nombre y apellidos o denominacion social, indicacion de
su residencia a efectos fiscales en Espafia, con direccion y NIF, o, en caso de no
residentes a efectos fiscales en Espafia que no dispongan de NIF, esta
circunstancia junto con el nimero de pasaporte y nacionalidad de las personas
fisicas o el pais de residencia fiscal de las entidades).

323 Particularidades de las aceptaciones que se realicen en Holanda

Las declaraciones de aceptacion en Holanda deberan ser cursadas por escrito a
través de las instituciones miembros de Euronext Amsterdam a Kempen & Co.
N.V., entidad designada por la Sociedad Oferente de acuerdo con lo sefialado en
el apartado 3.9 posterior para intervenir y liquidar la Oferta respecto de las
aceptaciones que se cursen a través de las instituciones miembros de Euronext
Amsterdam.

Las instituciones miembros de Euronext Amsterdam responderan de la
titularidad y tenencia de los valores a que se refieran las declaraciones de
aceptacion, asi como de la inexistencia de cargas, gravamenes o derechos de
terceros que limiten los derechos politicos o econdmicos de dichas acciones o su
libre transmisibilidad. Las declaraciones de los titulares de acciones de la
Sociedad Afectada se acompafiaran de la documentacion suficiente para que
pueda producirse la transmision de las acciones.

Asimismo y al objeto de que la Sociedad Rectora de la Bolsa de Madrid pueda
agregar las diversas aceptaciones que hubiese podido realizar, directa o
indirectamente, una misma persona fisica o juridica y efectuar asi la aplicacion
de las reglas de distribucion y prorrateo sefialadas en el apartado 2.2 anterior de
acuerdo con lo previsto en el articulo 29.2 del Real Decreto espafiol 1197/1991,
de 26 de julio, sobre Régimen de Ofertas Publicas de Adquisicion de Valores,
las declaraciones de aceptacion deberéan incluir respecto de cada aceptante al
menos el nimero de pasaporte de las personas fisicas o la denominacién social
de las entidades. A estos efectos, se entenderd que los accionistas aceptantes,
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mediante el otorgamiento de sus respectivas declaraciones de aceptacion
consienten que los anteriores datos sean recogidos, procesados, revelados y
transferidos en la forma y a los efectos previstos en el presente capitulo 111 de
este Folleto.

Los accionistas que vayan a cursar sus aceptaciones a través de instituciones
miembros de Euronext Amsterdam deberan hacerlo a través de los bancos o
intermediarios encargados de la administracién de sus acciones a Kempen &
Co. N.V. en Amsterdam no maés tarde de las 15:00 horas (C.E.T.) del Gltimo dia
del plazo de aceptacion, o de sus prérrogas o ampliaciones, previsto en el
apartado 3.1 anterior. Las instituciones miembros de Euronext Amsterdam s6lo
podran cursar sus aceptaciones a Kempen & Co. N.V. en Amsterdam y por
escrito. Por el hecho de cursar las aceptaciones, se entendera que las
instituciones miembros de Euronext Amsterdam declaran que las acciones
objeto de las aceptaciones se encuentran bajo su respectiva custodia y que se
comprometen a entregar tales acciones no mas tarde de las 15:00 horas (C.E.T)
del altimo dia del plazo de aceptacion previsto en el apartado 3.1 anterior.

Asignacion de acciones y publicacion del resultado de la Oferta

Transcurrido el plazo de aceptacion sefialado en el Folleto o el que resulte de su prorroga
o modificacién, y en un plazo que no excederd de dos dias hébiles bursétiles a contar
desde dicha finalizacion, Kempen & Co. N.V. proporcionard a Banesto Bolsa, S.A.,
S.V.B., entidad designada por la Sociedad Oferente de acuerdo con lo sefialado en el
apartado 3.9 posterior para intervenir y liquidar la Oferta respecto de las aceptaciones
que se cursen a través de las instituciones miembros de las Bolsas de Valores espafiolas,
el numero total de accionistas de la Sociedad Afectada que han aceptado la Oferta a
través de las instituciones miembros de Euronext Amsterdam con indicacion del nimero
de acciones ofrecidas a la venta por cada uno de ellos y toda la informacion adicional
contenida en las declaraciones de aceptacion de acuerdo con lo sefialado en los apartados
3.2.1 y 3.2.3 anteriores. Banesto Bolsa, S.A., S.V.B. remitird inmediatamente dichos
datos a la Sociedad Rectora de la Bolsa de Madrid y, en todo caso, en el plazo maximo
de 24 horas desde su recepcion.

En un plazo que no excedera de cinco dias desde la finalizacién del plazo de aceptacidn,
las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao
comunicaran a la Comision Nacional del Mercado de Valores el nimero total de valores
comprendidos en las declaraciones de aceptacion presentadas ante las mismas
directamente por las correspondientes instituciones miembros de las Bolsas espafiolas y
en las declaraciones de aceptacion de las que hubiera sido informada la Sociedad Rectora
de la Bolsa de Madrid de acuerdo con lo indicado en el parrafo precedente. Asimismo, en
el caso de que resulten de aplicacion las reglas de distribucion y prorrateo previstas en el
apartado 2.4.2 anterior, la Sociedad Rectora de la Bolsa de Madrid remitird a la
Comision Nacional del Mercado de Valores el resultado del mismo.

Recibida por la Comision Nacional del Mercado de Valores la informacion de las
Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores espafiolas sobre el total de aceptaciones
dentro del plazo mencionado en el parrafo precedente, la Comision Nacional del
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3.6

Mercado de Valores comunicara el mismo dia de la recepcidn de la referida informacion
a las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores en que estén admitidas a negociacién
los valores y a Euronext Amsterdam, a la Sociedad de Bolsas, a la Sociedad Oferente ya
la Sociedad Afectada el resultado positivo 0 negativo de la Oferta. Las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao publicaran el resultado,
con su alcance concreto, al dia siguiente en el "Boletin de Cotizacion" de las referidas
Bolsas.

Renuncia al minimo de aceptaciones

En el supuesto de que no se alcanzara el nimero minimo de titulos a que la Oferta se ha
condicionado referido en el apartado 2.4.3 del presente Folleto, la Sociedad Oferente
podra renunciar a dicha condicion adquiriendo todos los valores ofrecidos, si bien a la
fecha del presente Folleto la Sociedad Oferente no tiene ninguna decision tomada al
respecto.

En el caso de no alcanzar el minimo, la Sociedad Oferente se compromete a comunicar a
la Comisidon Nacional del Mercado de Valores su decision de renunciar o no al limite
minimo al que se condiciona la Oferta el mismo dia en que la Comisién Nacional del
Mercado de Valores hubiera informado a la Sociedad Oferente del resultado de la Oferta.
En cualquiera de los casos, la referida comunicacion se haria publica por la Sociedad
Oferente mediante anuncios que deberan publicarse en un plazo que no excedera de
cinco dias habiles bursatiles desde la finalizacion del plazo de aceptacion en el Boletin de
Cotizacion de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y en dos
periddicos en Espafia, asi como en el "Listado Oficial Diario" ("Oficiéle Prijscourant™)
de Euronext Amsterdam y en un periddico de gran circulacion en Holanda.

Distribucion y prorrateo

Como se ha indicado en el apartado 2.4.2 anterior, en el supuesto de que el niamero total
de acciones comprendidas en las declaraciones de aceptacion supere el limite maximo de
la Oferta referido en el apartado 2.4.1 anterior, la Sociedad Rectora de la Bolsa de
Valores de Madrid aplicara las referidas reglas de distribucion y prorrateo respecto de
todas las declaraciones de aceptacion que se reputen validas presentadas a través de las
instituciones miembros de las Bolsas de Valores espafiolas o de Euronext Amsterdam.

Liquidacion de la Oferta 'y forma y plazo de pago de la contraprestacion

Habiendo resultado positivo el resultado de la Oferta por haberse alcanzado el nimero
minimo de valores a que se hubiera condicionado o, no habiéndose alcanzado tal
namero, por haber renunciado la Sociedad Oferente a dicha condicion de acuerdo con lo
indicado en el apartado 3.4 anterior, la Oferta se liquidara y el pago de la
contraprestacion ofrecida se producira por el procedimiento establecido para ello por la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de
Valores (en adelante, "IBERCLEAR"), respecto de las aceptaciones cursadas a través de
instituciones miembros de las Bolsas de Valores espafiolas, y por "Nederlands Centraal
Instituut voor Giraal Effectenverkeer B.V." (en adelante, "NECIGEF"), entidad
encargada de la liquidacion de las aceptaciones cursadas a través de instituciones
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miembros de Euronext Amsterdam. Por tanto, la liquidacion y el pago de la
contraprestacion en ambos mercados se producird al mismo tiempo.

En todo caso, se considerard fecha de contratacion de la correspondiente operacion
bursétil tanto en Espafia como en Holanda la del dia de la publicacion del resultado de la
Oferta en los Boletines de Cotizacion de las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia. Se entendera por dia de la publicacion del resultado de la Oferta el de la sesidn
bursatil a la que se refieren dichos Boletines.

La adquisicion de las acciones se intervendra y liquidara respecto de las aceptaciones
cursadas a través de instituciones miembros de las Bolsas de Valores espafiolas por la
entidad Banesto Bolsa S.A., S.V.B., con domicilio social en la calle Mesena 80,
28033 Madrid, Espafia y Codigo de Identificacion Fiscal (CIF) A78767183. Esta entidad
actuara por cuenta de la Sociedad Oferente segin la designacion del apartado 3.9
siguiente.

La adquisicion de las acciones se intervendra y liquidara respecto de las aceptaciones
cursadas a través de instituciones miembros de Euronext Amsterdam por la entidad
Kempen & Co. N.V. con domicilio social en la calle Beethovenstraat 300, 1077 WZ
Amsterdam, Holanda. Esta entidad actuara por cuenta de la Sociedad Oferente segin la
designacion del apartado 3.9 siguiente.

Cuadro descriptivo de los hitos relativos a la aceptacion, liquidacién y pago de la
Oferta

Se adjunta como Anexo X un cuadro descriptivo de los principales hitos y plazos
aproximados relativos a la aceptacion, liquidaciéon y pago de la Oferta conforme a lo
establecido en los apartados 3.1 a 3.6 anteriores.

Gastos de aceptacion y liquidacion de la Oferta

Los titulares de las acciones de la Sociedad Afectada que acepten la Oferta no soportaran
gasto alguno ni por los corretajes de la participacion obligatoria de un miembro del
mercado en la compraventa, ni por los canones de bolsa y de liquidacién de
IBERCLEAR 0 de NECIGEF, los cuales serdn asumidos por la Sociedad Oferente,
siempre que en dicha operacidn intervenga exclusivamente una de las entidades que han
sido designadas para actuar por cuenta de la Sociedad Oferente conforme al apartado 3.9
siguiente.

En el supuesto de que intervengan por cuenta del aceptante otros intermediarios o
miembros del mercado distintos de los resefiados, seran a cargo del aceptante el corretaje
y los demés gastos (canones de bolsa y de liquidacion de la Sociedad de IBERCLEAR y
de NECIGEF, asi como cualquiera otro que proceda) de la parte vendedora en la
operacion.

En ningun caso la Sociedad Oferente satisfara comision alguna a la entidades
depositarias y administradoras de las acciones cuyos titulares acepten la Oferta o0 se hara
cargo de las eventuales comisiones y gastos que tales entidades depositarias y
administradoras repercutan a los titulares de acciones que acepten la Oferta.
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Los gastos en que incurra la Sociedad Oferente como comprador seran, en todo caso, por
cuenta de éste.

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

Finalmente, en el caso de resultado negativo de la Oferta, todos los gastos ocasionados
por la aceptacion y devolucién de los documentos acreditativos de la titularidad de los
valores que hubieran sido entregados por los aceptantes de la Oferta seran por cuenta de
la Sociedad Oferente.

Designacion de las Sociedades de Valores que actlan por cuenta de la Sociedad
Oferente

La Sociedad Oferente ha designado a la entidad Banesto Bolsa, S.A., S.V.B., con
domicilio social en la calle Mesena 80, 28033 Madrid, Espafia y Codigo de
Identificacion Fiscal (CIF) A78767183, como entidad encargada de intervenir y liquidar
las operaciones de adquisicion de las acciones de esta Oferta que correspondan a
aceptaciones cursadas a través de instituciones miembros de las Bolsas de Valores
espafiolas. Se adjunta como Anexo Xl la carta de aceptacion en la que Banesto Bolsa,
S.A., S.V.B. declara su aceptacion como entidad encargada de intervenir y liquidar la
presente Oferta respecto de tales operaciones.

Igualmente, la Sociedad Oferente ha designado a la entidad Kempen & Co. N.V., con
domicilio social en la calle Beethovenstraat 300, 1077 WZ Amsterdam, Holanda, como
entidad encargada de intervenir y liquidar las operaciones de adquisicion de las acciones
de esta Oferta que correspondan a aceptaciones cursadas a través de instituciones
miembros de Euronext Amsterdam. Se adjunta como Anexo X1 la carta de aceptacion
en la que Kempen & Co. N.V. declara su aceptacion como entidad encargada de
intervenir y liquidar la presente Oferta respecto de tales operaciones.

Asimismo, Banesto Bolsa, S.A., SV.B. y Kempen & Co. N.V. coordinaran sus
actuaciones en los términos previstos en este Capitulo con el fin de que las Bolsas de
Valores espafiolas puedan llevar a cabo el recuento de la totalidad de las aceptaciones de
la Oferta y, en su caso, el prorrateo.
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4, CAPITULO IV - OTRAS INFORMACIONES

4.1  Finalidad perseguida con la adquisicion de acciones de la Sociedad Afectada

411

Madrid-1/206660/06

Obijetivos de la Oferta

La finalidad de la Sociedad Oferente al realizar la presente Oferta es la de
adquirir una participacion superior al 25% en el capital social de NH HOTELES
mediante un proceso répido y ordenado que no distorsione la cotizacion del
valor en bolsa.

En el caso de que la presente Oferta tuviese un resultado positivo, la Sociedad
Oferente, con una participacion de entre el 15,06% y el 26,10% en el capital de
la Sociedad Afectada y sobre la base de la actual distribucion del capital social
de NH HOTELES, se convertiria en su principal accionista de referencia.
Como tal accionista de referencia y en su condicion de sociedad con experiencia
en la gestion del negocio hotelero, circunstancia que no concurre en el resto de
los actuales accionistas de referencia de NH HOTELES, la Sociedad Oferente
confia en consolidar el desarrollo estable de una estrategia a largo plazo de la
Sociedad Afectada y maximizar asi la creacion de valor para los accionistas de
la misma.

La toma de participacion por parte de la Sociedad Oferente se realizaria con
vocacién de permanencia a largo plazo. Como resultado de la citada vocacion
de permanencia, no es intencion de la Sociedad Oferente transmitir a terceros
las acciones de NH HOTELES que vayan a ser adquiridas por la presente
Oferta. Igualmente, HESPERIA tampoco tiene intencion, a la fecha de este
Folleto, de aumentar su porcentaje de participacion en NH HOTELES.

La Sociedad Oferente considera que en ningdn caso la presente Oferta (por un
maximo de un 26,10% del capital social de NH HOTELES) implica una toma
de control en los términos definidos en el articulo 4 de la Ley del Mercado de
Valores y en el articulo 42.1 del Cédigo de Comercio, aprobado por Real
Decreto de 22 de Agosto de 1885 (texto literal de los cuales se adjunta a este
Folleto como Anexo XII1), por las siguientes razones:

a) La Sociedad Oferente no ostentara la mayoria de los derechos de voto
de la Sociedad Afectada, maxime teniendo en consideracion la
limitacién al 10% de los derechos de voto, establecida en el articulo 15
de los estatutos sociales de NH HOTELES, que se transcribe a
continuacion:

"Los acuerdos se tomardn por mayoria de votos de las acciones
presentes o representadas. Cada accion da derecho a un voto.

Ningln accionista, con independencia del nimero de acciones de que
sea titular, podré emitir mas votos que los correspondientes al 10% de
las acciones emitidas con derecho a voto. Esta limitacién no sera de
aplicacion en aquellas Juntas Generales en las que ,de acuerdo con la
lista de asistentes, un accionista presente o representado en la Junta,
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sea propietario de mas del 75% de las acciones emitidas con derecho
a voto. El presidente de la Junta dara cuenta de dicha circunstancia al
declarar abierta la sesion.

A los efectos del parrafo anterior tendrén la consideracion de un
Unico accionista las sociedades pertenecientes a un mismo grupo de
conformidad con lo previsto en el articulo 42 del Codigo de Comercio.

Para la modificacion de este articulo sera necesario el voto favorable
de al menos el 75% del capital".

b) La Sociedad Oferente no tendra derecho ni tiene intencién de proponer
el nombramiento o destitucién de la mayoria de los miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad Afectada. HESPERIA
Gnicamente propondré la inclusion en el referido Consejo o en
cualesquiera érganos de direccion o control del nimero de consejeros
dominicales o miembros, respectivamente, que le correspondan en
proporcion a su participacion en el capital social de NH HOTELES.

)] A la fecha de este Folleto no existe ningln tipo de pacto o acuerdo de
ninguna clase entre HESPERIA, sus accionistas y/o los miembros de
su Consejo de Administracion y los accionistas de NH HOTELES.

d) Ademas, la Sociedad Oferente no pretende en ningun caso tomar el
control de la Sociedad Afectada. En este sentido, HESPERIA es
consciente de que si su participacion final en NH HOTELES
excediese del 25% del capital social ningun otro accionista podria
alcanzar una participacion suficiente que le permitiese eliminar la
limitacion de los derechos de voto recogida en el articulo 15 de los
estatutos sociales de NH HOTELES transcrito anteriormente, debido a
que para la modificacion del referido articulo 15 es necesario el voto
favorable de al menos el 75% del capital de NH HOTELES. No
obstante, la Sociedad Oferente considera que la referida limitacion de
los derechos de voto es contraria al espiritu del Cddigo de Buen
Gobierno de las Sociedades Cotizadas, por lo que no es su intencion
hacer uso de la capacidad de bloqueo que en tal supuesto tendria y
votaria a favor de su supresién en el caso de que fuese propuesta su
eliminacion a la Junta de Accionistas de NH HOTELES.

Como consecuencia de lo anterior, en el caso de que la presente Oferta tuviese
un resultado positivo, es intencion de la Sociedad Oferente consolidar en la
contabilidad de HESPERIA la participacion obtenida en NH HOTELES
mediante el método de puesta en equivalencia.

412 Estrategia de HESPERIA

En términos generales, la Sociedad Oferente desea que NH HOTELES siga
desarrollando su actividad ordinaria y lineas de negocio como lo viene haciendo
hasta la fecha. En particular, la Sociedad Oferente manifiesta que su postura es,
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en el momento actual, la siguiente sobre los aspectos econémicos, financieros y
societarios de NH HOTELES detallados a continuacion:

Actividad Futura. Activos y Pasivos

La Sociedad Oferente tiene intencién de que NH HOTELES siga desarrollando
su actividad ordinaria y lineas de negocio como lo viene haciendo hasta la
fecha, no estando prevista ninguna operacion de fusion o escision, ni ningun
tipo de operacidon sobre sus activos y pasivos al margen del curso normal de los
mismos.

No obstante lo anterior, como ya se ha manifestado en el presente apartado 4.1.
del Folleto, es intencion de la Sociedad Oferente aportar su experiencia en la
gestion del negocio hotelero al objeto de participar en la toma de decisiones
sobre la estrategia a largo plazo de NH HOTELES con el fin de desarrollar y
consolidar la posicién de liderazgo de NH HOTELES en el sector hotelero.

Organo de Administracion

La Sociedad Oferente no tiene intencion de someter a la Junta de Accionistas de
NH HOTELES Ila modificacion del funcionamiento del Consejo de
Administraciéon de NH HOTELES.

Como se indica en el apartado 4.1.1 anterior, HESPERIA tiene intencion de
proponer la inclusion en el Consejo de Administraciéon de NH HOTELES del
nimero de consejeros dominicales que le correspondan en proporcion a su
participacion en el capital social de NH HOTELES. Por ello, dado que el
numero actual de miembros del Consejo de Administracion de NH HOTELES
se encuentra fijado en catorce miembros, el nimero méaximo de consejeros
dominicales que HESPERIA podria designar en el supuesto de que ésta
alcanzase la participacion maxima en la Sociedad Afectada pretendida en virtud
de esta Oferta seria de tres consejeros.

La Sociedad Oferente no tiene intencion de someter a la Junta de Accionistas de
NH HOTELES la modificacion del funcionamiento de los restantes 6rganos de
control ni de direccion de NH HOTELES (Comisién Delegada, Comision de
Auditoria y Control, y Comision de Nombramientos y Retribuciones), si bien no
ha tenido la oportunidad de realizar un estudio detallado de las atribuciones y
funcionamiento de las mismas.

La Sociedad Oferente impulsara, en su caso, de forma activa y decidida la
adopcion por NH HOTELES de todas y cada una de las recomendaciones del
Cddigo de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas y de los criterios
recogidos en el Informe de la Comision Especial para el Fomento de la
Transparencia y Seguridad en los Mercados y en las Sociedades Cotizadas.

Estatutos Sociales
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La Sociedad Oferente no tiene en este momento intencion de someter a la Junta
de Accionistas de NH HOTELES la modificacion de los estatutos sociales de
NH HOTELES, sin perjuicio de lo establecido en el apartado 4.1.1 anterior.

Cotizacién de las acciones

La Sociedad Oferente tiene interés en que las acciones de NH HOTELES
continlien cotizando en las Bolsas donde actualmente lo vienen haciendo.

Igualmente, HESPERIA considera que aun adquiriendo la participacion maxima
pretendida en la presente Oferta (el 26,10%), el capital flotante de NH
HOTELES sera suficiente para mantener una adecuada liquidez del valor en
Bolsa. En consecuencia, HESPERIA declara que no tiene intencion de proponer
la exclusion de cotizacion de las acciones de NH HOTELES de ninguna de las
Bolsas en las que actualmente cotiza.

Politica de distribucion de resultados

La Sociedad Oferente no tiene intencién de proponer o someter a la Junta de
Accionistas de NH HOTELES la modificacion de la actual politica de
distribucion de resultados. No obstante, en el supuesto de que las necesidades
del negocio y de la estrategia de crecimiento de NH HOTELES permitieran el
reparto de dividendos a los accionistas de la misma, HESPERIA votaria a favor
de su distribucion.

Derecho de la Competencia

La presente Oferta no estd sujeta al Reglamento n® 4064/1989 del Consejo, de 21 de
diciembre de 1989, modificado por el Reglamento (CEE) n° 1310/97, porque no implica
una operacion de concentracion de dimensién comunitaria al no existir una toma de
control ni superarse los umbrales previstos en el articulo 1 del citado Reglamento. En
consecuencia, la operacion no ha sido notificada a las autoridades comunitarias de
defensa de la competencia.

La operacidon objeto de la presente Oferta, a pesar de que en caso de obtener un resultado
positivo pudiera superar el umbral establecido por el articulo 14.1 de la Ley 16/1989, de
17 de julio, de Defensa de la Competencia vigente en Espafia relativo al volumen de
ventas global en Espafia de ambas compafiias, en ningin caso causard que concurra el
requisito de modificacion estable de la estructura de control establecido en el articulo
14.2 de la citada Ley al no existir una toma de control. Por ello, no se ha notificado la
operacion al Servicio de Defensa de la Competencia, si bien se le ha informado de la
misma.

En Barcelona, a 24 de junio de 2003

GRUPO INVERSOR HESPERIA, S.A.
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Fdo.: D. Francisco Javier llla Ruiz
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RELACION DE ANEXOS

Resumen en idioma holandés del Folleto que se adjunta a la version en idioma
ingles del citado Folleto.

Certificacion del Registro Mercantil de Barcelona acreditativa de la
Constitucion y existencia de la Sociedad Oferente y de sus estatutos sociales.

Certificacion expedida por el secretario del Consejo de Administracion de la
Sociedad Oferente acreditativa de la vigencia de los estatutos sociales a la fecha
del Folleto.

Testimonio notarial de la escritura de eleccién de D. Francisco Javier Illa Ruiz
como consejero delegado de HESPERIA.

Certificacion de los acuerdos del Consejo de Administracion de la Sociedad
Oferente.

Testimonio notarial de las cuentas anuales auditadas individuales y
consolidadas de HESPERIA a 31 de diciembre de 2002.

Gréfico descriptivo de la evolucion del valor de cotizacion de las acciones de
NH HOTELES en el ultimo afio natural.

Aval otorgado por Banco Esparfiol de Crédito, S.A. en garantia de la Oferta.

Anuncios a publicar de conformidad con el articulo 18 del RD 1197/1991, de
26 de julio.

Carta de HESPERIA a la Comision Nacional del Mercado de Valores sobre la
publicidad de la Oferta.

Cuadro descriptivo de los principales hitos y plazos aproximados relativos a la
aceptacion, liquidacion y pago de la Oferta.

Carta de aceptacion de Banesto Bolsa, S.A., S.V.B. como entidad encargada de
intervenir y liquidar la Oferta en Espafia.

Carta de aceptacion de Kempen & Co. N.V. como entidad encargada de
intervenir y liquidar la Oferta en Holanda.

Texto literal del articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores y del articulo 42.1
del Codigo de Comercio.
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