Andlisis Razonado a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2015
LosR SA.

La Compafiia, como parte esencial de su administracion, se preocupa constantemente de analizar los riesgos
a los que se expone en cada paso importante que va a dar, tal como las inversiones que se han realizado en la
actividad que tiene la empresa.

Los flujos para estas inversiones se han adquirido con préstamos, puesto que esta compafia entero su
patrimonio con inversiones en otras empresas y no con flujos de dinero en efectivo.

Por la misma razén mencionada anteriormente, sus inversiones han sido cuidadosamente estudiadas con el
objetivo de minimizar los riesgos. Las industrias en las que participa la compafiia se caracteriza por su alto
dinamismo y competitividad, sin embargo el posicionamiento, la innovacién y la calidad de los servicios de
las compafiias en donde mantiene sus inversiones le permiten reducir los riesgos inherentes de su operacién,
asegurando con ello estabilidad de flujos futuros y rentabilidad de las inversiones, logrando asi responder a
la confianza depositada por la empresa acreedora.

Al margen de todas las precauciones, el riesgo inherente relacionado con catéstrofes naturales que podrian
influir en el turismo, el cambio brusco de la moneda y la inestabilidad politica del pais donde se encuentren
los hoteles y casinos, siempre serdn latentes y se debe realizar un permanente monitoreo para actuar a tiempo
y salvaguardar las inversiones de la compafia.

La estructura financiera de la sociedad se muestra bastante s6lida, esto producto de la venta de la sociedad
relacionada Apartec, en general los indices de liquidez muestran una posiciéon bastante liquida, y mantiene
un capital de trabajo de MUS$ 5.444 y las fuentes de financiamientos se relacionan al grupo.

En general el nivel de utilidad mostrado en el periodo, recoge en excepcional la plusvalia negativa, la cual
ascendio6 para la inversién de Crown Casino S.A. a MUS$ 7.821, y para Tierras de Lucinda S.A. a MUS$ 1.037,
a nivel de los resultados integrales el patrimonio de la sociedad se ha visto expuesto por la depreciacion del
Peso Argentino lo cual ha impactado negativamente el patrimonio en 10.181 y 6.217 en 2015 y 2014
respectivamente.



INDICES MAS RELEVANTE Ratio al Ratio al
2.015 2.014

Liquidez
Liquidez corriente
(Act.Corr. / Pas.Corr.) (Veces)

Razoén acida
(Act.Corr. - Invent. - Otros (*)) / Pas.Corr. (Veces)

Capital de Trabajo
(Act.Corr. - Pas.Corr.) $

Endeudamiento

Razoén de endeudamiento
(Pas.Corr. + Pas.No Corr.) / Patrimonio (Veces)

Deuda corto plazo
(Pas.Corr. / Pas.Total) (Veces)

Deuda largo plazo
(Pas.No Corr. / Pas.Total) (Veces)

Rentabilidad

Retorno de la inversiéon
(Utilidad Neta/Patrimonio Neto) (Veces)

Rentabilidad de los activos
(Utilidad Neta antes de dividendos/Activos Totales) %

(*) Razon acida. Otros = CxC Entid. Relac.; Pagos Anticipados; CxC por Imptos. Corrientes; Otros Activos Corriente.
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