CRUZADOS T

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2016 Y AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2015

Correspondiente a los estados financieros por los periodos terminados al 30 de Junio de 2016 y 31
de Diciembre de 2015.

1. Andlisis comparativo y principales tendencias observadas en los Estados Financieros

a) Cuadro resumen comparativo de Estado de Situacién Financiera:

30-06-2016 31-12-2015 Variacion
MmsS Ms S
Activos Corrientes 3.425.767 4.244.501 (818.734)
Activos no Corrientes 10.326.999 10.875.781 (548.782)
TOTAL ACTIVOS 13.752.766 15.120.282 (1.367.516)
Pasivos Corrientes 1.563.832 3.133.944 (1.570.112)
Pasivos no Corrientes 128.636 177.754 (49.118)
TOTAL PASIVOS 1.692.468 3.311.698 (1.619.230)
PATRIMONIO 12.060.298 11.808.584 251.714

Al 30 de junio de 2016, los activos corrientes disminuyeron en un 19,29% en relacion a los
existentes al 31 de diciembre de 2015. Esta variacidn se destaca principalmente por la baja en
Deudores Comerciales.

Los activos no corrientes al 30 de junio de 2016, tuvieron una disminucidon de un 5,05 % en
relacidn a los existentes al 31 de diciembre de 2015. Esta variacidn se debe principalmente por la
baja de los Activos intangibles distintos de la plusvalia.

Los pasivos corrientes al 30 de junio de 2016, en relacidon al 31 de diciembre del 2015, tuvieron una
variacién negativa de un 50,10% debido principalmente una disminucién en cuentas por pagar
comerciales.

Los pasivos no corrientes al 30 de junio de 2016, disminuyeron en un 27,63% en relacién al 31 de
diciembre del 2015. Esta variacién se debe principalmente a una disminucidon en Otras cuentas por
pagar.

Con todo, el patrimonio de la sociedad 30 de junio de 2016, aumento en un 2,13% producto del
aumento de Capital acumulado al 30 junio 2016.

Los principales activos de la Sociedad corresponden a otros activos financieros corrientes, deudores
comerciales e intangibles. Los intangibles estan valorizados a valor de mercado.
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b) Cuadro resumen comparativo Estado de Resultados:

30-06-2016 30-06-2015 Variacion
M$ M$ MS$
Resultado Operacional (352.398) 540.965 (893.363)
Resultado no Operacional (592.605) (248.320) (344.285)
Resultado por Impuesto a la renta 408.609 (348.149) 756.758
Resultado del ejercicio (536.394) (55.504) (480.890)

Por el periodo de operacidn a junio de 2016, los ingresos de explotacion ascienden a M$3.798.774,
dentro de los cuales los principales son los ingresos publicitarios y auspicios por M$1.525.150,
ingresos por borderd por un total de M$635.315, los repartos por derechos de televisién del CDF
por M$1.267.835.

Por el periodo de operacion a junio de 2015, los ingresos de explotacion ascienden a M$4.939.542,
dentro de los cuales los principales son los ingresos publicitarios y auspicios por  MS$1.425.568,
ingresos por borderd por un total de M$762.269, los repartos por derechos de television del CDF
por MS$1.273.955, y los ingresos por venta de jugadores M$794.967.

En relacion a los costos de ventas para el periodo de operacién a junio de 2016 el total asciende a
MS4.151.172, de los cuales los principales gastos son de remuneraciones por M$2.120.090, la
amortizacion de pases de los jugadores por MS$748.257, los gastos de torneos y competencias
MS 259.234. y gastos de operacion por M$729.267.

En relacion a los costos de ventas para el periodo de operacion a junio 2015 el total asciende a
MS4.398.577, de los cuales los principales gastos son de remuneraciones por M$1.979.892, la
amortizacion de pases de los jugadores por M$878.502, los gastos por prestamos de jugadores por
MS282.491, los gastos de torneos y competencias MS$257.314, y gastos de operacion por
MS715.168.
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c) Principales Indicadores financieros relativos a liquidez, endeudamiento y actividad:

INDICES FINANCIEROS

UNIDAD 30-06-2016 31-12-2015

Indices de Liquidez

1.- LIQUIDEZ CORRIENTE Activo Corrientes Veces 2,19 1,35
Pasivos Corrientes

2.- RAZON ACIDA Act.Corrientes -Inventarios Veces 2,16 1,34
Pasivos Corrientes

Indices de Endeudamiento

3.- RAZON ENDEUDAMIENTO Deuda Total Veces 0,14 0,28
Patrimonio

4.- PROPORCION DEUDA C/PLAZO Pasivos Corrientes % 92,4% 94,6%
Deuda Total

5.- PROPORCION DEUDA L/PLAZO Pasivos no Corrientes % 7,6% 5,4%
Deuda Total

Indices de Eficiencia y Rentabilidad

6.- MARGEN DE UTILIDAD Utilidad Neta % -14,1% -5,0%
Ventas

7.- MARGEN OPERACIONAL Utilidad Operacional % -9,3% 0,8%
Ventas

8.- RENTABILIDAD DEL ACTIVO Utilidad Neta % -3,9% -3,2%
Activo

9.- RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO Utilidad Neta % -4,4% -4,1%

Patrimonio
10.- MARGEN DEL ACTIVO FIJO Utilidad Neta % -108,6% -89,4%

Activo Fijo Total

Rentabilidad y Valor por Acciéon

11.- PRECIO CONTABLE POR ACCION Patrimonio Pesos 181,56 200,24
Nro. de Acciones

12.- RESULTADO POR ACCION Utilidad Neta Pesos -8,07 -8,17
Nro. de Acciones
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2. Anadlisis del Flujo de Efectivo

Durante el periodo enero — junio de 2016 se produjo un flujo neto total de M$1.822.249. El flujo
neto total negativo por actividades de inversién es de M$1.320.285, que proviene en su mayoria de
compras de activos intangibles y otros de M$1.310.123. El flujo neto positivo de las actividades de
la operacidon por MS$672.618 se compone principalmente por recaudaciones de ingresos por un
total de MS4.452.100, contrarrestados por desembolsos por pagos a proveedores y empleados por
un total de M$3.779.482. El flujo neto positivo de las actividades de financiamiento por M$788.108
proviene del aumento de capital.

Durante el periodo enero — junio de 2015 se produjo un flujo neto total negativo de MS 33.611. El
flujo neto total negativo por actividades de inversidén por M$547.870, proviene en su mayoria por
compras de activos intangibles y otros de M$619.227. El flujo neto positivo de las actividades de la
operacion por MS$449.499, se compone principalmente por recaudaciones de ingresos por un total
de M$4.631.759, contrarrestados por desembolsos por pagos a proveedores, empleados y otros
por un total de MS 4.182.260

3. Andlisis de Riesgos de Mercado

Resultados deportivos del equipo:

La asistencia de los espectadores al estadio y la disposicién a pagar por las entradas tienen una
estrecha correlacién con los resultados deportivos del equipo y la calidad del espectaculo. Malos
resultados ponen en riesgo los ingresos por recaudacion y determinan una menor probabilidad de
lograr clasificar a torneos internacionales. Con esto, no sélo se dejan de percibir ingresos por
recaudacidon y por derechos de televisién, sino que ademas disminuye el interés de los
auspiciadores en el equipo, y se enfrentan peores condiciones de negociacidon en los contratos
establecidos con estos.

Riesgo de Lesiones de jugadores valiosos

La lesién de alguno de los jugadores que conforman el plantel profesional, y en particular de alguno
gue sea indispensable para el funcionamiento del equipo o en el cual se haya invertido un monto
significativo en la compra de su pase, puede impactar negativamente los resultados deportivos y
eventualmente el patrimonio de la sociedad.

Riesgo por siniestros
La duefia de los bienes entregados en concesidon mantiene seguros por los riesgos de incendios,
terremotos, inundaciones, robos, sobre los bienes entregados en arriendo a Cruzados SADP.

Riesgo por tipo de cambio

La Sociedad no mantiene seguros por operaciones en moneda extranjera de ningun tipo. Al 30 de
junio de 2016 y 2015, la sociedad no tiene pasivos en moneda extranjera distintos a los sefialados
en notas a los estados financieros y que por su bajo valor no requieren de asumir seguros de
cobertura.
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