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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS AL 30 DE JUNIO 2016

Sun Dreams S.A. y Filiales
ANALISIS RAZONADO

A continuacién, se analizan los Estados Financieros Consolidados de Sun Dreams S.A.
correspondientes al periodo terminado el 30 de junio de 2016. En opinion de la administracién, los
presentes Estados Financieros Consolidados de la Sociedad reflejan adecuadamente la situacién econémica
financiera de la empresa. Todas las cifras se encuentran expresadas en pesos (o miles de pesos segun se
indique) y se emiten en conformidad con la Norma de Caracter General N°346 del 5 de mayo de 2013, de la
Superintendencia de Valores y Seguros.

Novosun S.A., (la adquirida Legal o adquiriente contable) fue constituida como Sociedad Andénima
Cerrada, por escritura publica de fecha 09 de mayo de 2007, otorgada en la Trigésima tercera Notaria de
Santiago. Tiene domicilio en Panamericana sur KM.57, San Francisco de Mostazal, Rancagua, Chile. El Rut de
la Sociedad es 76.862.640-5.

Con fecha 15 de febrero de 2015, los accionistas de la Sociedad Sun International Limited (“SIL”),
accionista controlador indirecto de las sociedades Sun Latam Spa, Novosun S.A., San Francisco Investment
S.A. y SFI Resorts S.A., firmaron un memorandum de entendimiento con los accionistas de Dream S.A (La
adquiriente legal o adquirida contable) relacionado a un acuerdo de fusion con el fin de juntar
estratégicamente sus negocios, que abarcaria los giros de ambas partes en Latinoamérica. Dicho acuerdo de
fusion fue concretado el 31 de agosto de 2015, con la firma de los documentos finales y vinculantes para
llevar a cabo la operacién de combinacion estratégica de negocios entre Sun International Limited y Dream
S.A., denominada “Acuerdo de Fusion”, la cual quedaria sujeta a las aprobaciones en cada uno de los paises
por los organismos fiscalizadores respectivos. Cabe sefialar que este acuerdo genera sinergias relevantes
para SIL en Latinoamérica, ya que le permitird a través de Chile mantener una plataforma de inversiones
para toda Latinoamérica.

Con fecha 9 de mayo de 2016, la Superintendencia de Casinos de Juego, mediante Resolucion
Exenta N°178, aprobd la fusién de las sociedades filiales de Sun International Ltd.; Monticello Gran Casino,
Ocean Sun de Panamad y Nao Casino de Colombia por incorporacion en Dream S.A., cuyo acuerdo se informd
el mismo dia a la Superintendencia de Valores y Seguros via hecho esencial (previamente se habia obtenido
las aprobaciones en Peru, Colombia y Panama).

Con fecha 1 de julio de 2016 en Junta Extraordinaria de Accionistas, y luego del cumplimiento de
todas las condiciones precedentes para el cierre de la operacion, incluyendo las respectivas autorizaciones
regulatorias, se declara que con fecha 31 de mayo de 2016 se ha materializado definitivamente la operacion
de fusién conforme a lo descrito en los pdrrafos precedentes entre Sun International Ltd. y Dream S.A.,
quedando como casa matriz del holding la sociedad Dream S.A. y cambiando su razén social a Sun Dreams
S.A.

La continuadora es Sun Dreams S.A., RUT 76.033.514-2 (Ex Dream S.A.), en adelante la Sociedad o
Sociedad matriz, es una sociedad anénima, inscrita en el registro de valores de la SVS con N21099, con
domicilio en Avenida Presidente Riesco 5561, oficina 204, Las Condes, Santiago.

Dream S.A. se constituyé mediante escritura publica, repertorio N°6208-08, otorgada en la Notaria
Publica de Puerto Montt, de don Herndn Tike Carrasco, con fecha 24 de diciembre de 2008, bajo el nombre
de “DREAM S.A”, y con fecha 31 de mayo de 2016 y como consecuencia de la fusién con la sociedad
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NOVOSUN S.A. y toma de control de Sun International Ltd. a través de Sun Latam SpA modificd nombre a
“SUN DREAMS S.A.”.

El objeto de la nueva Sociedad Sun Dream S.A. es el desarrollo de inversiones en general, en
especial inversiones en empresas de casinos de juegos y sus actividades anexas, en empresas hoteleras,
restaurantes, discotecas, y cualquier otra actividad semejante. La Sociedad es propietaria de las licencias y
concesiones de los Casinos de lquique, San Francisco de Mostazal, Temuco, Valdivia, Puerto Varas,
Coyhaique y Punta Arenas, mds cuatro operaciones en la ciudad de Lima - Perd, una operacién en Cartagena
de Indias - Colombia, y una operaciéon en Ciudad de Panama - Panama respectivamente, generando un
importante aporte al mundo del turismo y la entretencién, con una amplia oferta integral que considera
hoteles 5 estrellas, casinos, restaurantes, spa y centros de eventos, todo esto bajo un elaborado concepto
de entretencién.

Los estados financieros consolidados de Sun Dreams S.A. y filiales al 31 de diciembre de 2016 y 31
de diciembre de 2015, han sido preparados de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB), e instrucciones de la
Superintendencia de Valores y Seguros de Chile (SVS).

De existir discrepancias entre las NIIF y las instrucciones de la SVS, priman estas ultimas sobre las
primeras y solo por el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2014, la Unica instruccion de la SVS que
contraviene las NIIF se refirié al registro particular de los efectos del reconocimiento de cambio de tasas de
los impuestos diferidos establecidos en el Oficio Circular (OC) N° 856 de fecha 17 de octubre de 2014.

Este OC establece una excepcion, de cardcter obligatoria y por Unica vez para el periodo terminado
al 31 de diciembre de 2014, al marco de preparacion y presentacion de informacidn financiera que el
organismo regulador ha definido como las Normas Internacionales de Informacién Financiera ( NIIF), dicho
OC instruye a las entidades fiscalizadas, que: “ las diferencias en activos y pasivos por concepto de
Impuestos diferidos de primera categoria que se produzcan como efecto directo del incremento en la tasa
de impuestos de primera categoria introducido por la ley 20.780, deberan contabilizarse en el ejercicio
respectivo contra patrimonio.”, cambiando , en consecuencia, el marco de preparacién y presentacién de
informacion financiera adoptado hasta la fecha anterior a la emisién de dicho OC, dado que las Normas
Internacionales de Informacién Financiera ( NIIF) requieren ser adoptadas de manera integral, explicita y sin
reservas.

Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del costo histdrico con
excepcioén de los terrenos que se encuentran reconocidos a valor razonable.

1. DESTACADOS DEL PERIODO

En forma posterior al primer trimestre de 2016, con fecha 9 de mayo de 2016, en virtud de la operacién
de fusién de Sun Latam con Dreams, la Superintendencia de Casinos de Juego ha resuelto aprobar la
operaciéon en los términos solicitados, lo cual constituye un avance sustancial para efectos de su
materializacién que ocurrié con fecha 31 de mayo de este ano, cumpliendo todas las condiciones
establecidas en los documentos constitutivos. Es por ello que, al 30 de junio de 2016, el perimetro de
consolidaciéon del grupo Sun Dreams S.A. comprende la totalidad de las sociedades existentes, el cual incluye
la incorporacién en el mes de mayo de 2016 de las siguientes nuevas sociedades respecto al 31 de diciembre
de 2015: San Francisco Investment S.A., SFI Resorts SpA, Sun Casinos Colombia S.A.S. y Ocean Club Casino
Inc. (Panama).
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1.1. ANALISIS DEL PERIODO

Al 30 de junio de 2016 la sociedad obtuvo una ganancia de $871 millones, que se compara con los
$3.732 millones registrados durante igual periodo del afio 2015, explicado fundamentalmente por el menor
resultado no operacional por las mayores diferencias de cambio, otros gastos por funcién y también por el
mayor gasto por impuesto a las ganancias. Este resultado estd compuesto por los resultados provenientes
de Novosun S.A hasta mayo, (fecha de fusién) y de los resultados integrales producto de la fusiéon con Sun
Latam a partir de junio en adelante.

Los ingresos de actividades ordinarias consolidadas al 30 de junio de 2016 totalizaron $50.662
millones, mostrando un incremento de 29% comparado con igual periodo anterior, producto de la fusion
con Sun Latam a contar del mes de junio.

A nivel operacional, el EBITDA alcanzé $15.449 millones, superior a los $9.900 millones registrados
durante el mismo periodo del afio anterior, con un incremento de 56% impulsado principalmente por el
aporte de ebitda de Sun Latam. El margen ebitda sobre ingresos del periodo 2016 es de 30,5% vs. 25,2% en
2015.

La deuda financiera neta de la compafiia alcanzé a $93.185 millones al 30 de junio de 2016, que en
comparacion a los $61.388 millones registrados al 31 de diciembre de 2015, refleja un aumento de 52% que
se explica por la deuda proveniente de la fusiéon. Ello nos arroja un ratio de deuda financiera neta de 3,26
veces, versus el 2,67 veces al cierre del 2015. Calculando un ratio proforma, es decir, incluyendo el ebitda
de 12 meses de la operacién fusionada, este seria de 1,49.

2. ANALISIS DE RESULTADOS

La tabla N°1 muestra los principales componentes del Estado de Resultados Consolidado de Sun
Dreams.

Tabla N°1: Estado de Resultados consolidado

cifras en millones de $ 1S 16 1S 15 %

Ingresos 50.662 39.261 29%
Costos Operacionales -28.777 -22.191 30%
Margen Bruto 21.885 17.070 28%
Gastos de Administracion -11.851 -10.294 15%
Resultado Operacional 10.034 6.776 48%
Depreciacién & Amortizaciéon -5.415 -3.123 73%
EBITDA 15.449 9.900 56%
Resultado No Operacional -6.309 -2.3160 172%
Impuesto a las ganancias -2.854 =729 292%
Ganancia 871 3.732; -77%

La fusidon con Sun Latam posiciona a Sun Dreams S.A con un liderazgo en la industria logrando
ingresos consolidados de $50.662 millones y EBITDA de $15.449 millones al primer semestre del afio,
mostrando crecimientos en todos los segmentos de negocios de casinos, hoteles y alimentos y bebidas.

La tabla N°2 muestra el Estado de Resultados Consolidado de Sun Dreams por naturaleza.
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Tabla N°2: Estado de Resultados por naturaleza

cifras en millones de $ 1S 16 15 15 %
Ingresos Casinos de Juego 42.609 33.209 28%
Ingresos por venta de Alimentos y Bebidas 6.431 5.095 26%
Ingresos de Hoteleria 1.622 957 70%
Total Ingresos Ordinarios 50.662 39.261 29%
Costos de Ventas 6.938 8.120f -15%
Impuestos especificos 8.317 6.458 29%
Gastos del Personal 9.182 6.814 35%
Mantencidn y Gastos Generales 10.777 7.968 35%
Depreciaciones 4.550 3.123 46%
Amortizaciones 865 0

Total Costos y Gastos 40.628 32.484 25%
Resultado Operacional 10.034 6.776 48%
Resultado No Operacional -6.309 -2.316] 172%
EBITDA ( R.A.LI.D.A.LE.) 15.449 9.900 56%
Impuesto a las ganancias -1.048 -1.410 -26%
Ganancia despues de Impuestos 871 3.732) -77%

Los ingresos de las actividades ordinarias al 30 de junio de 2016 alcanzaron a $50.662 millones los
que comparados con igual periodo de 2015 representan un aumento de $11.402 millones (29%), explicado
principalmente por los mayores ingresos de casinos ($9.401 millones; 28%). Asimismo, los ingresos del
segmento hotel crecieron en $665 millones; 70% crecimiento. En tanto, el segmento de Alimentos y Bebidas
lo hizo en 26% mostrando ingresos por $6.431 millones.

Los costos de venta e impuestos especificos consolidados alcanzan $15.255 millones al 30 de junio
de 2016 y $14.578 millones en igual periodo de 2015; los gastos de personal aumentaron un 35% desde
$6.814 en el periodo 2015 a $9.182 millones en igual periodo; los gastos de administracién se
incrementaron en 35% desde $7.968 en el periodo 2015 a $10.777 millones en periodo 2016; en tanto, las
depreciaciones y amortizaciones en su conjunto aumentaron un 73% llegando en su conjunto a $5.4185
millones en el periodo.

Por su parte, el EBITDA al 30 de junio de 2016 alcanza los $15.449 millones, superior en un 56% al
mismo periodo de 2015 ($9.900 millones), con un margen sobre ingreso de 30,5% en 2016.

Los efectos anteriores han generado un aumento en el resultado operacional de 48%, $10.034
millones a junio de 2016 versus $6.776 millones en igual periodo de 2015.

Sun Dream S.A. obtuvo una ganancia de $871 millones al 30 de junio de 2016, inferior en $2.861
millones a la ganancia obtenida en igual periodo 2015 de $3.732 millones, explicada principalmente por el
menor margen no operacional y gastos en impuestos.

Por otra parte, los gastos financieros alcanzaron en el periodo 2016 a $2.290 millones, similares al
registrado en periodo de 2015.
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2.1. ANALISIS DE VENTAS

Sun Dream S.A mantiene sus ingresos diversificados segun sus dareas de negocios vy
geograficamente. Los ingresos acumulados al 30 de junio de 2016 alcanzaron los $50.662 millones,
superiores en un 29% a los ingresos acumulados en igual periodo 2015. Este aumento se da principalmente
en el segmento de casinos, tanto en Chile como en el extranjero por la incorporacion de los casinos de
Panam3, Colombia y Peru.

Tabla N°3: Distribucidn de las ventas consolidadas por area de negocio (en millones de $)
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La Tabla N°3 muestra la comparacién del periodo acumulado a junio de 2016 con mismo periodo
2015 y el mix de venta que cada segmento aporta a las ventas de la compafiia en este semestre del afo.

El negocio de casinos durante el primer semestre 2016 aporté un 84% del total de ingresos de la
compafiia, alcanzando $42.609 millones, vs. 81% que representaba antes de la fusién.

El negocio de hoteles representa un 3% del total de ingresos, alcanzando $1.622 millones, vs 9%
que representaba antes de la fusion.

El negocio de alimentos y bebidas representa un 13% del total de ingresos totalizando $6.431
millones, superior al 9% que representaba la venta previa a la fusion.

La Tabla N°4 muestra la distribucién de los ingresos de la compafiia al 30 de junio de 2016 segun
cada unidad operativa, donde Monticello representa un 91% de los ingresos, debido a que el aporte de las
propiedades de Dreams es solo la operacién del mes de junio.
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Tabla N°4: Distribucién de ingresos consolidados por unidad operativa
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2.2. ANALISIS DE SEGMENTOS
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El negocio de casinos alcanzé un nivel de ingresos en primer semestre 2016 de $42.609 millones que

representan un 28% de crecimiento comparado con igual semestre de 2015.

El negocio de hotel incrementd su nivel de ingresos en este semestre en 70% llegando a los $1.622

millones, comparado con los $957 millones en igual semestre del afio 2015.

En tanto, el negocio de alimentos y bebidas alcanzé niveles de ingresos de $6.431 millones, mostrando

un crecimiento de 26%.

Tabla N°5: Resultados por segmentos de negocios

cifras en millones de $ 1S 16 1S 15 %
CASINOS
Ingresos 42.609 33.209 28%
Ganancia 1.423 4,533 -69%
HOTEL
Ingresos 1.622 957 70%
Ganancia -287 -4, 7860%
AA.BB
Ingresos 6.431 5.095 26%
Ganancia -265 -797 -67%
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3. ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Tabla N°6: Resumen de Estado de Situacion Financiera

cifras en millones de $ 1516 2015 %

Activo Corriente 52.027 37.051 40%
Activo No Corriente 454.618 119.413| 281%
Total Activos 506.645 156.463| 224%
Pasivo Corriente 51.828 22.667| 129%
Pasivo No Corriente 130.477 55.499| 135%
Total Pasivos 182.305 78.165| 133%
Total Pasivos mas Patrimonio 506.645 156.463| 224%

Las principales variaciones observadas en el estado de situacion financiera consolidada al 30 de
junio de 2016, en comparacién con el cierre al 31 de diciembre de 2015, se resumen a continuacion:

Los Activos totales son superiores al cierre de diciembre de 2015, alcanzando los $506.645
millones, de los cuales $52.027 millones son activos corrientes y $454.618 millones son activos no
corrientes.

El aumento de los Activos corrientes se explica principalmente por el aumento de la cuenta de
efectivo y equivalente de efectivo, producto de la fusién.

El aumento de los Activos no corrientes se explica principalmente por la incorporacion de la fusion
Sun Latam: especialmente en el aumento en Propiedades, plantas y equipos por $230.842 millones,
intangibles por $59.258 millones y plusvalia por $27.409 millones.

Paralelamente, los Pasivos totales presentan un incremento de $104.139 millones respecto al nivel
observado al cierre del ejercicio 2015, explicado por un aumento de los Pasivos corrientes de $29.162
millones y de un aumento en los Pasivos no corrientes de $74.978 millones generado especialmente en el
pasivo financiero raiz de la fusion.

El aumento de los Pasivos corrientes se explica principalmente por i) aumento de $14.068 millones
en cuentas por pagar comerciales y ii) un aumento de cuentas por pagar financieras por $10.098 millones,
ambos explicados por el aporte de la fusidn. Lo mismo ocurre con el aumento de los Pasivos no corrientes
explicados en su mayoria por el incremento de $52.832 millones en los otros pasivos financieros no
corrientes.

El Patrimonio Total de la compafia presenta un incremento de $246.042 millones respecto de
cierre de ejercicio de 2015, con un incremento de 314%, de los cuales hay un incremento en el capital
emitido de $127.497 millones y mayores reservas por $119.405 millones.
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Los principales indicadores financieros del balance consolidado se presentan a continuacion:

Tabla N°7 Indicadores financieros del Estado de Situacidn Financiera

INDICE DE LIQUIDEZ

Liquidez Corriente 1,00 1,63, -39%
(Activos Corrientes / Pasivos Corrientes)
Razon Acida 0,95 1,52 -38%

(Activos Corrientes menos Inventario / Pasivos Corrientes)
INDICE DE ENDEUDAMIENTO

Razon de Endeudamiento (veces) 0,56 1,000 -44%
(Pasivo corriente + no corriente) / Patrimonio

Porcién deuda corto Plazo (%) 28% 29% -2%
(Pasivo corriente) / (Pasivos corrientes + no corriente)

Porcién deuda largo Plazo (%) 72% 71% 1%
(Pasivo no corriente) / (Pasivos corrientes + no corriente)

Deuda Financiera Neta / Ebitda (veces) 3,26 2,67 22%
(Total Pasivos Financieros menos efectivo / Ebitda - 12 meses)

Cobertura de Gastos Financieros (veces) 3,30 3,45 -5%

(RAII /costos financieros - 12 meses)
Cobertura de Gastos Financieros netos (veces) 6,57 5,14 28%
(Ebitda /costos financieros netos - 12 meses)

INDICE DE ACTIVIDAD

Total Activos (millones de $) 506.645 156.463. 224%
Rotacion de Inventarios (veces) 25,44 24,60 3%
(costos de ventas - 12 meses / Inventario promedio)

Permanencia de Inventarios (dias) 14,15 14,63 -3%

(Inventario promedio / costo de venta 12 meses)*360

La razén de liquidez al 30 de junio de 2016 alcanzé a 1,00 veces, experimentando una disminucién
de 39% respecto al cierre de 2015, explicado principalmente por un mayor aumento del pasivo corriente
especialmente del aumento del pasivo financiero al incluir la deuda financiera de Sun Latam. En el mismo
sentido, la razén acida, también se ve afectada disminuyendo a 0,95 veces.

La razon de endeudamiento disminuy6 un 44% a junio 2016, alcanzando las 0,56 veces, explicada
principalmente por el incremento en el patrimonio, por sobre el incremento en los pasivos totales, ambos a
raiz de la fusion.

La proporcion de deuda de corto plazo a deuda total alcanza al 30 de junio de 2016 a 28%, similar a
la registrada en el ejercicio 2015. En consecuencia, este efecto también se refleja en un mayor ratio de los
pasivos no corrientes sobre total pasivos de 72%.

La deuda financiera neta sobre ebitda alcanza los 3,26 veces al primer semestre 2016, mostrando
un deterioro en el indicador comparado con los 2,67 veces del 2015. Simulando un ebitda proforma
(considerando ultimos doce meses de ebitda de empresa fusionada), el ratio baja a 1,49 veces.

La cobertura de gastos financieros medida como el resultado antes de impuestos e intereses sobre
los gastos financieros alcanza a 6,57 veces, comparado con 5,14 veces obtenido en el ejercicio 2015.

Los inventarios a su vez rotaron 25,44 veces en el periodo 2016, cuya permanencia alcanza los
14,15 dias.
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4. DESCRIPCION DE FLUJOS

Tabla N°8 Flujo neto de efectivo

1516 1515

En millones de $

Flujo Neto originado por actividades de la Operacién 9.392 5.683
Flujo Neto originado por actividades de la Inversidon 44.079 -441
Flujo Neto originado por actividades de Financiamiento -22.339 -6.167
Efecto en la variacion en las Tasas de cambio 0 0
Flujo de Efectivo Neto 31.132 -925
Efectivo y equivalente al efectivo al inicio de periodo 4.032 4,789
Efectivo y equivalente al efectivo al final de periodo 35.164 3.864

El flujo de efectivo neto de la sociedad alcanzo al 30 junio de 2016 a $31.132 millones, mostrando un
fuerte incremento respecto a la variacion del flujo efectivo neto en igual periodo 2015, fundamentalmente
por la materializacién de la fusién.

El flujo neto operacional se incrementd respecto del igual periodo del afio anterior pasando desde
$5.683 millones al primer semestre de 2015 a $9.392 millones a junio de 2016, producto del mayor EBITDA
generado en el periodo por efecto fusion.

En tanto, el flujo originado por actividades de inversién disminuyé en $44.521 millones, dado la
adquisicion filial por $45.321 millones.

Asi mismo, el flujo originado en actividades de financiamiento aumenté en $16.172 millones,
explicados los dividendos pagados en el periodo por $20.694 millones y por el aporte de capital por -$5.789
millones.

5. ANALISIS DE LA GANANCIA

La compaiiia al 30 de junio de 2016 registré una ganancia acumulada de $871 millones.

Los principales indicadores de rentabilidad se presentan en la siguiente tabla:

Tabla N°9 Indicadores de Rentabilidad

Rentabilidad del Patrimonio 0,87% 11,64%
(Ganancia Neta anualizada / Patrimonio promedio)

Rentabilidad del Activo 0,53% 5,82%
(Ganancia Neta anualizada / Activos totales promedio)

Ganancia por accion (pesos) 0,15 101,20
(Ganancia Neta / n° acciones suscritas y pagadas)
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6. ANALISIS DE LA INDUSTRIA

La principal variacién en la industria en Chile dice relacién con la implementacién de la modificacién
de la Ley del Tabaco que prohibié fumar en espacios publicos cerrados a contar del 01 de marzo de 2013.
Esta medida afectdé con fuerza la asistencia a los casinos en Chile generando en consecuencia una caida de
los ingresos de éstos.

A continuacidn, se presenta la evolucion de los ingresos brutos de los casinos regulados, que al cierre

de junio de 2016 mantiene los niveles de crecimientos luego de la caida sufrida afios anteriores que traia
desde marzo 2013 y muestran un crecimiento de 8% en el afio 2016 vs periodo anterior.
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Revisando el grafico se puede apreciar el efecto que tuvo en la industria, la ley de Tabaco a contar
de marzo de 2013 y la recuperacién que ha logrado en el tiempo. Analizando el afio en curso, Sun Dreams
presenta un mejor desempefio respecto de la industria, logrando un crecimiento en ingresos de 4% a junio
respecto al promedio de la industria en comparacién con el mismo periodo del afio anterior. Asi mismo,
registra un aumento de 4% en el gasto promedio, en cuanto la industria disminuye un 1%. Para efectos
comparativos, para 2015 se considera empresa fusionada, es decir, considera ingresos por Mostazal.
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Ingresos Brutos (Millones $) Gasto protredio por visita (5]

87.473
61.356 64.073
84.001 +4%
46.916 46.344
76.983 -1%
+4% 74.856
-3%
2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016
Sun Dreams Industria Sun Dreams Industria

Fuente: SCJ
Nota: Industria considera los casinos que reportan a la Superintendencia de Casinos de Juego, excluyendo los casinos pertenecientes a Sun Dreams para
periodo 2015y 2016.

7. ANALISIS DE RIESGOS

Sun Dreams S.A. y sus filiales mantienen deudas de corto y largo plazo a tasa fija y tasa variable.
Actualmente, cerca de un 77% del total de las obligaciones financieras de la Compaiiia estan afectas a una
tasa variable con un spread ponderado de 1,13%, las que, dependiendo de las condiciones de mercado,
podrian incrementar los costos financieros de la Compaiiia.

Al 30 de junio de 2016, aproximadamente el 41% de la deuda financiera de la Compafiia esta
expresada en UF, por lo tanto, en el evento de verificarse un incremento en la inflacidn en Chile, ello tendria
un efecto adverso en los resultados de la Compaiiia. La Compafia monitorea permanentemente las distintas
alternativas y coberturas disponibles en el mercado para su eventual aplicacion.

La adquisicion de los casinos en la ciudad de Lima aumentdé la exposicion de deuda en moneda
extranjera en ese pais, acotando el riesgo de tipo de cambio a la cotizacion del sol peruano respecto del
ddlar estadounidense. Al 30 de junio de 2016 un 13% de la deuda financiera se encuentra expresada en
ddlares americanos. Una desvalorizacion del peso chileno ascendente al 5% podria resultar en un cargo a
resultado de $829 millones.

Los riesgos regulatorios a los cuales esta expuesta la compafiia dicen relacién con lo establecido en
la Ley de Casinos de Juego. De acuerdo a esta Ley, el permiso de operacion que otorga la Superintendencia
de Casinos de Juego para operar un casino puede ser revocado por la autoridad mediante resolucion
fundada si se produce un incumplimiento grave por parte del operador de su obligacién de explotar el
permiso con estricto apego a la Ley de Casinos de Juego, a sus reglamentos y a las instrucciones que imparta
la autoridad. Asimismo, los contratos de otorgamiento de licencia de aquellos casinos que cuentan con una
licencia municipal contemplan la posibilidad de ser estas revocadas por la municipalidad respectiva. Una o
mas revocaciones de licencias o permisos de operacion tendrian un efecto significativamente adverso en los
ingresos, flujo y posicidon financiera de la Compafiia. Por lo mismo, la Compaiiia y su administracién velan
por el cumplimiento cabal de todas y cada una de las obligaciones emanadas de sus contratos de concesion
y licencias mitigando el riesgo que este factor conlleva.

Asimismo, posibles cambios en la normativa aplicable, la dictacién de nuevas regulaciones por

cualquier ente fiscalizador o la interpretacién de dichas normas por parte de las autoridades administrativas
o municipales, podrian afectar también los ingresos, flujo y posicion financiera de la Compaiiia.
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8. DIFERENCIA ENTRE VALORES ECONOMICOS Y DE LIBROS DE LOS ACTIVOS

Los activos y pasivos se presentan en los estados financieros de acuerdo a Normas Internacionales de
Informacion Financiera aceptadas y a instrucciones impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros.
La administracién estima que no existen diferencias sustanciales entre el valor econémico de los activos y el
que reflejan los estados financieros de la Sociedad. La compafiia ha revisado en periodo anterior las
tasaciones de sus terrenos.
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