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ANALISIS RAZONADO ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

C

1. RESUMEN O ASPECTOS GENERALES

Latin Gaming Osorno S.A., es una sociedad andnima cerrada, constituida por escritura publica de fecha 10
de junio de 2005, ante el notario publico Sr. Ivan Torrealba Acevedo y modificada por escritura publica
del 20 de junio de 2005, en la misma notaria, siendo su objeto social la explotacién de un casino de juegos
y servicios anexos en la comuna de Osorno.

La Sociedad fué inscrita el 9 de mayo de 2010 con el No 193 en el Registro Especial de Entidades
Informantes de acuerdo con lo establecido en la Ley 20.382 y se encuentra bajo la fiscalizacién de la
Superintendencia de Valores y Seguros y de la Superintendencia de Casinos de Juego.

Por resolucion exenta No 171 del 21 de julio de 2006 de la Superintendencia de Casinos de Juego, la
Sociedad obtuvo la adjudicacién del permiso de operaciéon de un casino de juegos en la comuna de
Osorno, denominado Latin Gaming Osorno S.A. y se autorizd el proyecto integral asociado a dicho
permiso, el que seria administrado por terceros.

La Sociedad inicié operaciones como Casino de Juegos y Restaurante el dia 13 de enero de 2009, dentro
de los plazos estipulados por la Superintendencia de Casinos de Juego. Mismo dia en que recibié el
certificado que le autorizé para dar inicio a la operacidn de casino de juego y servicios anexos, con una
vigencia de 15 afios, hasta el 13 de enero de 2024. Dicho certificado establece que la Sociedad ha dado
cabal cumplimiento a las obligaciones que la Ley No 19.995 y sus reglamentos establecen y a las
condiciones establecidas en su permiso de operacién y sus modificaciones, de acuerdo con Resolucién
Exenta No 171, comunicada con fecha 21 de julio de 2006, por la Superintendencia de Casinos de Juego.

El 29 de diciembre del 2015, la Superintendencia de Casinos de Juego, mediante Resolucién Exenta No
324, autorizé la modificacién en la composicidn accionaria directa de Latin Gaming Osorno S.A.

Posteriormente, con fecha 22 de enero 2016, Inversiones Marina del Sol S.A., hace efectiva la adquisicion
de la totalidad de las acciones que Latin Gaming Chile S.A. ostentaba en la Sociedad, las cuales
corresponden a 64.000 acciones, equivalentes al 50% del capital de la Sociedad, transformandose en una
filial directa de Inversiones Marina del Sol S.A. (50,00%) y Operadora Clairvest Latin Ltda. (50,00%).

A la fecha, la Sociedad se encuentra en plena operacion.
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2. INDICADORES

Los siguientes indicadores, han sido calculados usando los Estados financieros, expresados de acuerdo al
formato IFRS.

2.1- LIQUIDEZ
Indicadores Unidades Dic-18 Dic-17
Liquidez Corriente Veces 0,64 1,64
Razon Acida Veces 0,58 1,60
Capital de Trabajo MS -496.350 940.825

La razdn de liquidez corriente disminuyd con respecto a igual periodo del afio anterior. Esta variacion se
debe principalmente a la disminucién del Efectivo y equivalente de efectivo en M$1.444.009 y a la
disminucion de los Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar en M$99.454.

La razdén acida, muestra también disminuyé en 1.02 veces respecto a diciembre de 2017, por los mismos
efectos comentados en el indicador anterior.

El Capital de Trabajo en el periodo 2018 es negativo, con respecto a igual periodo diciembre 2017, debido
principalmente a la disminucién del disponible.

2.2- ENDEUDAMIENTO

Indicadores Unidades Dic-18 Dic-17
Razon de Endeudamiento % 42,10% 23,71%
Deuda Corto Plazo % 94,88% 99,50%
Deuda Largo Plazo % 5,12% 0,50%
Cobertura Gastos Financieros Veces - -

La forma del endeudamiento del proyecto fué canalizada inicialmente por la empresa matriz, Latin
Gaming Chile S.A., la que consistid en una linea de financiamiento de la construccién y del impuesto al
valor agregado relacionado. A |la fecha la Sociedad mantiene deuda con sus entidades matrices Inversiones
Marina del Sol S.A. y Operadora Clairvest Latin Limitada, categorizada en el rubro de Cuentas por pagar a
entidades relacionadas, corrientes.

La razén de endeudamiento aumentd respecto a igual periodo del afio anterior, este aumento es
consecuencia principalmente a la disminucion del capital social en M$2.826.022, solicitada en sesién
extraordinaria de accionistas y autorizada mediante resolucién exenta No 766 de la Superintendencia de
Casinos de Juego.
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2.3- RESULTADOS

La ganancia atribuible a los propietarios de la controladora del ejercicio al 31 de diciembre de 2018 es de
MS1.864.907, mayor a la utilidad expresada en igual periodo del afio anterior, la que ascendié a
M$1.787.367.

Los indicadores mas relevantes del resultado son:

Indicadores (M%) Dic-18 Dic-18 Var. M$ Var. %
Ingresos Ordinarios 9.220.853 8.239.654 981.199 11,91%
Costos de las ventas (5.074.131)  (4.599.364) (474.767) (10,32%)
Gastos de administracion (1.685.290)  (1.471.591) (213.699) (14,52%)
Resultados operacionales 2.461.432 2.168.699 292.733 13,50%
Otros ingresos/egresos 42.061 176.399 (134.338) (76,16%)
Gastos por impuestos a las ganancias (638.586) (557.731) (80.855) (14,50%)
Utilidad Después de Impto. 1.864.907 1.787.367 77.540 4,34%
Otros Indicadores Dic-18 Dic-17 Var. M$S Var. %
Gastos financieros - - - -

RA.LLD.A.LE. 2.941.496 2.510.854 430.642 17,15%

Las principales diferencias en el resultado del ejercicio son las siguientes:

Los ingresos ordinarios al 31 de diciembre del 2018 registraron un aumento de un 11,91% respecto al
mismo periodo del afio 2017.

El costo de venta aumentd un 10,32% y los gastos de administracion tuvieron un aumento de M$213.699
equivalentes a un 14,52%, comparativo al mismo ejercicio del periodo anterior.

El aumento en el costo de venta se debe al mayor pago por arriendo, con un 9,8% de incremento
equivalente a M$83.568, al aumento del impuesto especifico al juego en M$120.750 y al aumento de la
depreciacion de los activos en M$126.433, con respecto a igual periodo 2017.

En el afio 2018, los gastos asociados al consumo de materiales de mesas, maquinas, existencias asociadas
a barras y mantencion de edificio y restaurante, aumentd respecto a igual periodo del afo 2017 en
MS$9.672.

Los gastos de administracion tuvieron un aumento con respecto del afio anterior. Dentro de los
desembolsos mas significativos que impactaron en esta variacion, se encuentran los gastos de personal
MS9.886 y los gastos publicitarios de marketing M$109.773, equivalente a un 20,4% y los Gastos
generales (servicios de aseo, seguros, asesorias, otros) en M$61.666 respecto del afio 2017.

El gasto por impuestos a las ganancias se vid aumentado en un 14,5% respecto al afio 2017. Este aumento,
es consecuencia de la mayor actividad reflejada en los ingresos del periodo 2018 y al aumento en la tasa
del impuesto a la renta de un 25,5% el afio 2017 a un 27% el afio 2018.
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2.4- RENTABILIDAD

Los indicadores mas relevantes de rentabilidad son:

Indicadores Unidades
Rentabilidad del Patrimonio %
Rentabilidad del Activo %
Utilidad por Accién Pesos
Rendimiento Activos Operacionales %

Dic-18

54,45%
38,32%
14.569,59
117,23%

Dic-17

35,15%
23,31%
13.963,80
198,51%

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad registré un aumento en la rentabilidad sobre el patrimonio, con
respecto al mismo periodo del afio anterior. La rentabilidad del Patrimonio, a la fecha de presentacion
de estos estados financieros es de un 54,45% (35,15% en el afio 2017). Esta variacidn principalmente se

debe a la disminucién del patrimonio neto.

Respecto al cuadro anterior podemos considerar que la rentabilidad de los activos aumentd con una
variacion de 15.01%, entre iguales periodos del 2018 y 2017, resultado del mismo efecto que lo indicado
en el parrafo anterior y la disminucién de las Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corrientes.

El rendimiento de los activos operacionales tuvo una disminucién de 81,28%, lo cual se explica
principalmente por el aumento de los Activos intangibles y aumento de las Propiedades planta y equipos

de la Sociedad comparado con igual periodo del afio 2017.

2.5- OPERACIONALES

i. Retornos de los Juegos de Azar
Unidades
a) Ruleta %
b) Cartas %
c) Dados %
d) Maquinas de Azar %
e) Bingo %
iii. Participacion por categoria en los ingresos brutos
Unidades
a) Win Ruletas/Win Total %
b) Win Cartas/Win Total %
¢) Win Dados/Win Total %
d) Win Maquinas de azar/Win Total %
e) Win Bingo/Win Total %

iiii. Total Drop/Win Ruleta

Dic-18
79,7%
78,7%
74,6%
93,4%
73,0%

Dic-18
2,3%
4,5%
0,1%

93,1%

Dic-17
80,3%
77,2%
71,5%
93,7%

Dic-17
2,7%
5,2%
0,1%

92,1%
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Unidades Dic-18 Dic-17
a) Drop Ruletas/Win Ruleta % 493% 507%
b) Drop Cartas/Win Cartas % 472% 453%
c) Drop Dados/Win Dados % 395% 351%
iv. Retorno Real MDA
Unidades Dic-18 Dic-17
Win/Total Jugado o Total in % 6,5% 6,4%
V. Jugado sobre Drop MDA
Unidades Dic-18 Dic-17
Total Jugado o Total in/Drop % 401% 412%

3- ANALISIS DE LAS VARIACIONES MAS SIGNIFICATIVAS EN LOS FLUJOS DE EFECTIVO

- FLUJO ORIGINADO EN LA ACTIVIDAD DE OPERACION

El flujo operacional negativo del afio 2018, menor que el del afo 2017, se muestra principalmente
influenciado el aumento en el pago a proveedores en M$2.820.345 y el aumento en el pago de dividendos
en M$950.031, respecto del afio anterior.

- FLUJO ORIGINADO EN LA ACTIVIDAD DE INVERSION

El flujo de inversidn positivo en 2018, refleja principalmente al aumento en la recaudaciéon a entidades
relacionadas en M$2.803.146, respecto del afio 2017.

- FLUJO ORIGINADO EN LA ACTIVIDAD DE FINANCIAMIENTO

No se evidencia flujo en la actividad de financiamiento.
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4- SITUACION ECONOMICA

Para el negocio de la entretencidn, existen riesgos potenciales derivado de las crisis econédmicas,
pandemias, etc., siendo probable que la gente disminuya sus gastos en actividades de esparcimiento,
afectando las estimaciones de ingresos y de utilidades del proyecto. A estas crisis conocidas, se debe
sumar el impacto ocasionado por las leyes contra el consumo de alcohol y contra el consumo de tabacos
en recintos cerrados. La Administracion ha considerado estos factores y ha estado controlando sus costos
fijos, manteniendo una permanente evaluacién del comportamiento del mercado, a objeto de ir tomando
las medidas que sean necesarias en las circunstancias que lo ameriten.

Se deben comentar las implicaciones en la industria a nivel general con la entrada en vigencia de la nueva
Ley de Tributacién en Chile, Ley No 20.780, promulgada con fecha 26 de septiembre de 2014 y publicada
en el Diario Oficial el 29 de septiembre del 2014 y la Ley No 20.899, promulgada con fecha 1 de febrero
del 2016 y publicada en el diario Oficial el 8 de Febrero del 2016. Estos cambios, entre otros, radican en
implementar un sistema de tributacién de renta atribuida o un sistema de tributacion semi integrado.
Otros cambios se centran en la modificacién de las tasas de impuestos de primera categoria las cuales
aumentaran progresivamente entre los aflos comerciales 2014 y 2018.

La Ley No 20.899, promulgada con fecha 1 de febrero del 2016, introdujo algunas limitaciones para
acogerse a la modalidad de renta atribuida y por lo tanto esta Sociedad debe aplicar la regla general, es
decir, el régimen parcialmente integrado, por lo tanto Latin Gaming Osorno S.A. aplica un aumento
progresivo de la tasa de Impuesto de Primera categoria.

La tasa impositiva utilizada para el periodo correspondiente a 2018 y 2017 corresponde a la tasa de
impuesto del 27% y 25,5%, respectivamente, que las entidades deben pagar sobre sus utilidades
imponibles bajo la normativa tributaria vigente.

Los efectos de aplicar estas nuevas tasas en el periodo 2018 (del 25,5% al 27%) en el cdlculo del impuesto
de primera categoria generaron a la fecha un mayor cargo a resultado por efecto de impuestos corrientes

por M$37.552.

La Sociedad ha pagado dividendos provisorios al 31 de diciembre de 2018 por M$2.313.367 y ha
provisionado dividendos por M$33.471.
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