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Analisis Razonado de los Estados Financieros Conglzldos

Estados Financieros de Enjoy S.A. y Subsidiarias
Al 31 de Marzo de 2017

En opinién de la administracion de Enjoy S.A., mesentes Estados Financieros Consolidados reflejan
adecuadamente la situacion econdémica financieta 8eciedad al 31 de marzo de 2017. Todas lasdia
encuentran expresadas en pesos chilenos (Tipontteade cierre 663,97 CLP/USD al 31 de marzo derp01

y se emiten conforme lo dispone la Norma de Car&gtmeral N° 346 (que derogd la Norma de Caracter
General N° 118 y modificé la Norma de Caracter Gané&l° 30) y Circular N° 1.924, ambas, de la
Superintendencia de Valores y Seguros.

Enjoy S.A. es una Sociedad Andnima constituida evgdiescritura publica del 23 de octubre de 2001.

Enjoy S.A. es la matriz de un grupo de sociedadelicddas a la explotacion de casinos de juegolelsote
discoteque, restaurantes, salones de eventos,t&syges, comercializadoras, arrendadoras, imporsego
exportadoras de maquinas tragamonedas y sus aosgsomobiliarias, sociedades de inversiones yeigs
de negocios, entre otras, las cuales se encuentyanizadas a través de tres subsidiarias de ilimera, las
cuales se detallan a continuacion:

« Enjoy Gestion Ltda., es la sociedad bajo la cuagepan principalmente sociedades que se dedican a
la operacion de casinos de juego, restauranteslelotdiscoteque, salones de eventos y espectaculos
entre otras y también sociedades que prestan mende asesoria, gestion y operacion al restogle la
sociedades del grupo y a terceros.

* Inversiones Enjoy S.p.A., es la sociedad bajo kal se agrupan las inversiones y operaciones en el
extranjero.

« Inversiones Inmobiliarias Enjoy S.p.A., es la sdai# bajo la cual se agrupa el negocio inmobiliario
Chile.
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Resumen Ejecutivo

Los Ingresos de actividades ordinarias al 31 deonde 2017 alcanzaron los $ 86.235 millones, siawtda
cifra un 4,6% inferior a los $ 90.364 millones mdos en mismo periodo del afio 2016. Lo anterior,
generado principalmente por factores estacion&lemana Santa de 2016 en primer trimestre y en 8017
segundo trimestre, ademas en 2017 tiene un diasr@mwerano (afio bisiesto), y a la caida del tipo d
cambio USD/CLP para convertir los resultados eamd§l de Punta del Este a pesos chilenos.

Los Costos de ventas ascendieron a $ 64.360 nsllah&1 de marzo de 2017, aumentando un 2,6% en
comparacion con el mismo periodo del afio 2016.

Por otro lado, Enjoy S.A. alcanzé al 31 de marz@@E7 un EBITDA Ajustado de $ 22.099 millones, sgien
inferior en un 18,8% con respecto a los $ 27.21Bon@s registrados al 31 de marzo de 2016. Esta
disminucién, se explica principalmente por unaaaid los ingresos.

Finalmente, Enjoy S.A. alcanzd una utilidad de $ 4dillones al 31 de marzo de 2017, cifra 92,79%
inferior a la utilidad registrada al 31 de marzo 2@16 de $ 5.797 millones. Lo anterior, debido
principalmente a gastos desembolsados a Balumargo8iA., asociados al ejercicio de la opcion @all

el 55% de las acciones de Baluma S.A.

Estado de Situaciéon Financiera Consolidado

31-03-201} 31-12-2016 variacion

Activos corrientes MM$ MM$ MM$ %

Efectivo y equivalentes al efectivo 25.89 41.59 (15.6%) -37,1%
Otros activos no financieros corrientes 3.79( 2.80L 989 35,3p6
Deudores comerciales y otras cuentas por cobréent®s 37.534 37.44L 93 0,2po
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, ctese 1.703 1.81p (113) -6,20
Inventarios 3.644 4.12B (479) -11,6po
Activos por impuestos corrientes 7.244 7.16p P 1,1%0
Activos corrientes totales 79.81( 94.93hF  (15.124) -15,9%0

Activos no corrientes

Otros activos financieros no corrientes 9.851 14.09% (4.23)) -30,1%
Otros activos no financieros no corrientes 311 293 25 8,6%0

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, merni@s 637 63] 0,0%

Inversiones contabilizadas utilizando el métoddadearticipacion 8.443 7.811 2 8,2%
Activos intangibles distintos de la plusvalia 76.6664 78.87p (2.21B) -2,94%
Plusvalia 3.311 3.31L D 0,0¢6

Propiedades, planta y equipo 339.109 341.047 (1.978) -0,4%
Activos por impuestos diferidos 35.45 33.6¢ 1.829 5,4%
Total de activos no corrientes 473.80 479.738 (5.93p) -1,20%0
[Total de Activos | 553614 574.67R (21.056) -3,7%

El total de activos al 31 de marzo de 2017 fue d&&%616 millones, en comparacioén con los $ 574.672
millones, siendo esta cifra un 3,7% inferior a dgistrada al 31 de diciembre de 2016. Esta variae®
atribuible principalmente por:

* En los activos corrientes, por la disminucion erefelctivo y equivalente al efectivo producto del
anticipo parcial del pago del 55% de las acciomeEmjoy Punta del Este.
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e Con respecto a la variacion de los activos no eotes, esta se explica por la disminucién en los
siguientes rubros:

e Oftros activos financieros no corrientes por la idqaion de los contratos de swap
(generando caja por MM$ 3.700).

< Activos intangibles distintos de la plusvalia j@amortizacion del periodo y por el ajuste
por conversion de los activos intangibles de lasilifria Enjoy Punta del Este, debido a
gue sus activos estan denominados en Délares Esiddoses.

« Propiedades, planta y equipo, disminuye por la esacion del periodo y el ajuste por
conversion de los activos de la subsidiaria Enjogt® del Este, debido a que ellos estan
denominados en Délares Estadounidenses.

31-03-2017 31-12-201% variacion
Pasivos corrientes MM$ MM$ MM$ %
Otros pasivos financieros corrientes 85.10% 89.81L (4.70B) -5, 2%
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentasggarp 41.67]1 43.569 (1.898) -4.4%
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, desien 119.94h 130.9i30 (11.046) -8,h%
Pasivos por impuestos corrientes, corrientes 1.949 l.61|5 3B 20,6po
Provisiones corrientes por beneficios a los emmsad 402 26# 13 50,046
Otros pasivos no financieros corrientes 9.361 11.59|1 (2.228) -19, %%
Pasivos corrientes totales 258.441 277.84b (19.404) -7,0%
Pasivos no corrientes
Otros pasivos financieros no corrientes 132.08 136.140 (4.0%) -3,4%
Pasivo por impuestos diferidos 47.73 49.436 (1.70p) -3, 9%
Pasivos no corrientes totales 179.811 185.616 (5.801L) -3,1P6
[Total de Pasivos | 438.254 463.460L  (25.20F) -5,4%

La disminucién de los pasivos al 31 de marzo de7 28 comparacion con el cierre del 31 de diciendere
2016, se genera por:

« El anticipo parcial del pago del 55% de las accahe Enjoy Punta del Este, reflejado en cuentas a
pagar a entidades relacionadas corrientes.

« Pagos de proveedores de la temporada de verano.

« Amortizacion de las deudas financieras de acuetds ealendarios de pagos respectivos.

31-03-2017 31-12-2016 variacion

Patrimonio MM$ MM$ MM$ %

Patrimonio 119.44 119.445 0 0,0p6
Ganancias (pérdidas) acumuladas (22.157, (22.57¢) 419 -1,%%
Prima de emisién 5.464 5.46p D 0,040
Otras reservas (23.210 (26.153) 2.943 -11,3%
Patrimonio atribuible a los propietarios de la contoladora 79.544 76.18p 3.342 4,4%
Participaciones no controladoras 35.814 35.02p 747 2,26
Patrimonio 115.36( 111.211 4.149 3,7P6
[Patrimonio y pasivos | 553.614 574.67R  (21.056) -3,7%

El Patrimonio present6 un aumento de un 3,7% pasdac 111.211 millones del 31 de diciembre de 2816
$ 115.360 millones al 31 de marzo de 2017, comaexuencia de la utilidad del periodo y la variaaién
otras reservas por consecuencia de la valorizaldda opcion PUT del 55% de las acciones de Babia
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indice de Liquidez

La razon de liquidez registrada al 31 de marzo @/ Zue de 0,31 veces, experimentando una disndinuci
con respecto a las 0,34 veces registradas al 3dicilembre de 2016. Dicha disminucidon es explicada
principalmente por la disminucién del efectivo g@ifvo equivalente por el anticipo parcial del pagbd55%

de las acciones de Enjoy Punta del Este.

indice de Endeudamiento

La razon de endeudamiento experimentd una disndinuai 31 de marzo de 2017, alcanzando 3,8 veces,
inferior a las 4,17 veces que se registrd al 3didembre de 2016. Esta variacion, se explica fpalmente
por los pagos de obligaciones financieras de aoweetds respectivos calendarios de pago.

La composicion de la proporcién de deuda a coramhb deuda total al 31 de marzo de 2017 disminuyd,
alcanzando 0,59 veces, inferior a las 0,60 veaamahdas al 31 de diciembre de 2016.

Estado de Resultados por funcién

31-03-2017 31-03-2016 Variacion
MM$ MM$ MVS$ %

Ingresos de actividades ordinarias 86.236 90.364 (4.128) -4.51%
Costo de ventas (64.360) (62.725) (1.635) 2,61%
Ganancia bruta 21.876 27.639 (5.763) -20,85p6
Gasto de administracion (7.252) (8.918) 1.666 -18,68%
Otros gastos por funcion 0 (2.398) 2.398 -100,00p6
Otras ganancias (pérdidas) (1.027) 1.439 (2.466) -171,3%%
Ganancias (pérdidas) de actividades operacionales 537 17.762 (4.165) -23,45%6
Ingresos financieros 44 55 (11) -20,00%6
Costos financieros (9.294) (4.198) (5.096) 121,39%
Participacion en las ganancias (pérdidas) de adasig negocios conjuntos que
se contabilicen utilizando el método de la paréicipn 524 334 190 56,8%%0
Diferencias de cambio (313) (1.803) 1.490 -82,64p6
Resultados por unidades de reajuste (1.695) (371) (1.324) 356,87P6
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 2.863 11.779 (8.916) -75,69¢0
Gasto por impuestos a las ganancias, operaciomgmoadas 1.137 (1.401) 2.538 -181,16%
Ganancia (pérdida) 4.000 10.378 (6.378) -61,46%0
Ganancia (pérdida), atribuible a
Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios @ la controladora 418 5.797 (5.379)  -92,7%%
Ganancia (pérdida), atribuible a participacionexawtroladoras 3.582 4.581 (999) -21,41%
Ganancia (pérdida) 4.000 10.378 (6.378) -61,46%0

Al 31 de marzo de 2017, la Sociedad presentd Lldagt de $ 418 millones, inferior a la utilidad #65.797
millones registrados en igual periodo del afio @mtetas principales variaciones en el resultadm &s
siguientes:

a) La ganancia de actividades operacionales al 31 deande 2017, ascendié a $ 13.597 millones,
comparado con ganancia de actividades operaciodal&s17.762 millones registrados en igual periodo
del afio anterior. Esta disminuciéon se explica jpaimente por los siguientes rubros del Estado de
resultados:
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« Los Ingresos de actividades ordinarias al 31 dezonde 2017 alcanzaron los $ 86.236 millones,
siendo esta cifra un 4,6% inferior a los $ 90.364ones registrados en mismo periodo del afio 2016.
Lo anterior, generado principalmente por factorst|@onales: semana santa de 2016 en primer
trimestre y en 2017 en segundo trimestre, adema®Entiene un dia menos de verano (afio bisiesto),
y a la caida del tipo de cambio USD/CLP para cdimies resultados en ddlares de Punta del Este a
pesos chilenos.

= Los Costos de ventas ascendieron a $ 64.360 nsllah@l de marzo de 2017, aumentando un 2,61%
en comparacion con el mismo periodo del afio 2016.

= El rubro Otras Ganancias (pérdidas) registr6 umdigiet de $ 1.027 millones al 31 de marzo de 2017,
comparado con una ganancia de $ 1.439 milloned eriseno periodo del afio 2016, ya que en éste
periodo se incluia la variacion del valor justdakeopciones Call de Baluma y FIP.

b) Los Costos financieros fueron de $ 9.294 millosle31 de marzo de 2017, superior en un 121,39% a
los $ 4.198 millones registrados al 31 de marz@QIES. Este aumento se genera principalmente por
los gastos desembolsados a Baluma Holding S.Acjakms al ejercicio de la opcion Call por el 55%
de las acciones de Baluma S.A. Sin este efectgdstos financieros habrian disminuido en $ 319
millones en el periodo.

EBITDA Ajustado (*)

YTD YTD
31-03-2017] 31-03-2016
MM$ MM$
Ganancia (pérdida) 4.00( 10.378
Gasto porimpuestos a las ganancias (1.137 1.401
(+) Gasto financiero neto 9.250 4.143
(+) Depreciacion 4.482 4.76]
(+) Amortizacién 1.827 1.82]
EBITDA 18.4272 22.50p
(+) Otros gastos por funcién - 2.398
(+)(-) Diferencia de cambio 313 1.80
(+)(-) Resultado por unidades de reajuste 1.695 371
(+) Otras ganancias (pérdidas) 1.027 (1.439)
(+) Deterioro de inventarios 14 1]
(+) Deterioro de deudores corrientes 1.152 1.891
Participacion en las ganancias (pérdidas) de adasig negocios conjuntos (524 (334)
EBITDA Ajustado 22.094 27.21B

(*) Definicién de acuerdo a los contratos de Igxda emision y colocacion de bonos en el mercad. lo
(i) La depreciacion y amortizacién estan incluidasel rubro Costo de ventas.

El EBITDA Ajustado al 31 de marzo de 2017 fue d22$99 millones, siendo esta cifra un 18,79% iofesi
los $ 27.213 millones registrados al 31 de marz@QIkS. Este resultado, se explica principalmenteupa
mejora en el EBITDA Ajustado de las operacionesGiiile y Colombia, contrarrestado por un menor
EBITDA Ajustado en la unidad de Punta del Estegemmente asociado a factores estacionales ypdalé
cambio.
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El margen EBITDA Ajustado al 31 de marzo de 201steadié a 25,6%, inferior en 4,5 p.p. a los 30,1%

registrados al 31 de marzo de 2016, principalmpateun menor EBITDA Ajustado de la unidad Punta del

Este, producto de factores estacionales y de gpmachbio.

Rentabilidad

Al 31 de marzo de 2017, la rentabilidad del patnimofue de 0,36% en comparacion con el -36,08%
registrado al 31 de diciembre de 2016. La rentdulisobre activos al 31 de marzo de 2017 por ga,dae

de 0,08%, en comparacion al -6,98% registrado ale3tliciembre de 2016. El aumento en la rentakilida
sobre activos y patrimonio, se genera principalegmir un aumento de las ganancias atribuibles a los
propietarios de la controladora en el primer tritmeedel afio 2017, mientras que al 31 de diciembr2ai.6,

la rentabilidad se ve afectada por el deteriortadgpcion CALL de la sociedad Baluma S.A.

Al 31 de marzo de 2017, la rentabilidad del patrimdue de 0,36% en comparacion con el 3,65% dele31
marzo de 2016. La rentabilidad de los activos ati8Imarzo de 2017 fue de 0,08% en comparacion icon e
0,95% del 31 de marzo de 2016. Las disminucionesm@os indicadores se originan por una menodadli
generada por los gastos desembolsados a Balumagl@dA., asociados al ejercicio de la opcién CAldr

el 55% de las acciones de Baluma S.A.

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo Directo

31-03-2017] 31-03-2016 Variacion
MM$ MM$ %

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados etiyidades de operacion 14.161 13]158 14,2%
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados etiyidades de inversion (16.211) (3.888) 3185%
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados etiyidades de financiacion (14.0%6) (14.948) -55%
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sel@fectivo y equivalentes al (158 (1.545 -89,8%
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivantes al efectivo (15.694) (7.12B) 120,3%
Efectivo y equivalentes al efectivo al inicio derjpdo 41.59D 33.018 26,0%
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del peodo 25.894 25.89p 0,00%

Al 31 de marzo de 2017, la Sociedad presenta eumbeb Efectivo y equivalentes al efectivo un modeo$
25.896 millones, siendo esta cifra similar a lsspreada al 31 de marzo de 2016:

Flujos de efectivo procedentes de las actividade® dperacién registré un aumento de un 12,2%,

pasando de $ 13.158 millones del 31 de marzo dé, 20% 14.761 millones al 31 de marzo de 2017. Esto
se explica principalmente por un incremento de ,@ftden los cobros procedentes de las ventas deshien

y prestacion de servicios.

Flujos de efectivo netos procedentes de actividadee inversion, ascendieron a $ 16.271 millones

negativos al 31 de marzo de 2017, en comparacidmoso$ 3.888 millones negativos registrados all@1
marzo de 2016. Esta variacién, se explica prinoieate por los flujos de efectivo utilizados en el
anticipo parcial del pago por la compra del 55%adeacciones de Baluma S.A.

Flujos de efectivo utilizados en actividades de famciacion, registré una disminucion de 5,5%, pasando

de $ 14.848 millones negativos al 31 de marzo dé28 $ 14.026 millones negativos al 31 de marzo de
2017. Esta variacion, se genera principalmentelgpdiguidacion de los contratos de swap en el prime
trimestre del afio 2017, compensado parcialmentengoiores montos recaudados por préstamos de corto

plazo comparado con el 31 de marzo de 2016.
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A continuacion, se presentan los principales irglfaeancieros de los Estados Financieros Consalstad

Indice de liquidez

Liquidez Corriente
(Activo Corriente / Pasivo Corriente)

Razo6n Acida
((Activo Corriente - Inventarios) / Pasivo Corrient

Capital de Trabajo
(Activo Corriente - Pasivo Corriente)

Indice de endeudamiento

Lewverage
(Total Pasivos / Patrimonio Total)

Deuda Corto Plazo
(Pasivos Corrientes Totales / Total Pasivos)

Deuda Largo Plazo
(Total de Pasivos No Corrientes / Total Pasivos)

Cobertura de Gastos Financieros
(EBITDA/Gasto Financiero Neto)

Patrimoniales

Patrimonio
Activos no corrientes
Activos Totales

Rentabilidad

Del patrimonio
(Ganancia atribuible a la controladora / Patrimpnio

De los activos
(Ganancia atribuible a la controladora / Activos
Totales)

Utilidad (pérdida) por Accion
Ganancia atribuible a la Controladora/ N° de Ace®on

31-03-2017 31-12-2016 31-03-20

(veces) 0,31

(Veces) 0,29

(MM$)  (178.631)

(veces) 3,80

(Veces) 0,59

(veces) 0,41

(Veces) 2,39

(MM$)  115.360

(MM$)  473.806
(MM$)  553.616

(%) 0,36%
(%) 0,08%
©®) 0,18

0,34

0,33

(182.911)

4,17

0,60

0,40

3,66

111.211

479.738
574.672

-36,08%

-6,98%

-17,02

0,67

0,64

(41.7¢

2,85

0,28

0,72

6,57

159.0

5.326
612)

3,65%

0,95%

2,46

5)

39

313
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Informacion por segmentos:
1. Segmento de Negocios:

a. Gaming

El segmento operacion corresponde al negocio deadipe de casinos de juego, tanto en Chile como el
extranjero.

Activos 31-03-20171 31-12-2016 Variacion
MM$ MM$ %

Activos del segmento 227.705 211.588 7,6%

Pasivos del segmento 150.945 141|638 6,6%

Al 31 de marzo de 2017, el total de activos as@sam gaming fue de $ 227.705 millones, presentamndo
aumento de un 7,6% con respecto a los $ 211.588n@d registrados al 31 de diciembre de 2016. Lo
anterior, se genera principalmente por un incrementel efectivo y efectivo al equivalente, y paemtas

por cobrar a los segmentos Non gaming y Corporatjue se eliminan en el proceso de consolidacida de
Matriz. Asimismo, los pasivos ascendieron a $ 140 .Millones al 31 de marzo de 2017, representando u
aumento de un 6,6% con respecto a los $ 141.638ned registrados al 31 de diciembre de 2016. Lo
anterior, se genera principalmente por un increment cuentas por pagar a los segmentos Non gaming y
Corporativo.

Estado de Resultados 31-03-2017 31-03-201¢ Variacién
MM$ MM$ %
Ingresos de actividades ordinariag 65757 70.487 -6,7%6
Costo de ventas (50.419) (49.260) 2,4%
Costos financieros 82R) (701) 17,3%

Las principales variaciones en el Estado de retngtason las siguientes:

= Los ingresos de actividades ordinarias al 31 deode 2017, disminuyeron un 6,7% en comparacién
con el mismo periodo del afio 2016, alcanzando I&5.$57 millones. Esta disminucion se explica
principalmente por menores ingresos de la unidatedecio Punta del Este por factores estacionaties y
tipo de cambio, contrarrestado por mayores ingrdedas unidades de negocio en Chile.

= Los costos de ventas al 31 de marzo de 2017, @loamins $ 50.419 millones, siendo esta cifra 9@,
superior a lo registrado en el mismo periodo del a016. Lo anterior principalmente producto del
impacto del tipo de cambio de Pesos Uruguayos a &8 unidad Punta del Este.

= Los costos financieros al 31 de marzo de 2017nafran a $ 822 millones, cifra superior en un 17a88%
los $ 701 millones registrados al 31 de marzo de62Este incremento corresponde a intereses con
empresas relacionadas del segmento Corporativasguaiminan en el proceso de consolidacion de la
Matriz.
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b. Non Gaming

El segmento Non gaming, incluye la gama completap#raciones de hoteles y restaurantes, tanto #@ Ch
como en el extranjero.

Activos 31-03-2017| 31-12-201¢ Variacion
MV$ MM$ %

Activos del segmento 51.0p2 49.700 2,8%

Pasivos del segmento 49.844 50J210 -0,7%

Al 31 de marzo de 2017, el total de activos as@sa este segmento ascendié a $ 51.092 milloreg]si
esta cifra un 2,8% superior a los $ 49.700 mikoregistrados al 31 de diciembre de 2016. Los pagior

su parte ascendieron a $ 49.844 millones al 31 alzarde 2017, siendo esta cifra un 0,7% inferitosa$
50.210 millones registrados al 31 de diciembre @862 EI aumento en los activos de este segmento, se
generan principalmente por las cuentas por cof@lacionadas al segmento Gaming. Por otro lado, la
disminucién en los pasivos del segmento, se ggmaranayores pagos de cuentas por pagar al segmento
Gaming.

Estado de Resultados 31-03-2017| 31-03-2016 Variacion
MM$ MM$ %
Ingresos de actividades ordinariag 201001 19.535 2,4%
Costo de ventas (19.1713) (18.141) 57%
Costos financieros (28B3) (249) 5,2%

Las principales variaciones en el estado de refsgtason las siguientes:

= Los ingresos de actividades ordinarias al 31 dezonde 2017 presentaron incremento de un 2,4% en
comparacion con el mismo periodo del afio 2016 nakvado los $ 19.535 millones. Lo anterior impulsado
por el incremento en los ingresos de hotel y edpatts.

= Los costos de ventas registrados al 31 de mar20teé ascendieron a $ 19.173 millones, aumentando un
5,7% en comparacion con el mismo periodo del afith20riginado por la mayor actividad de los
ingresos de hotel y espectaculos arriba mencionadger el impacto del tipo de cambio de Pesos
Uruguayos a USD en la unidad Punta del Este.

= Los costos financieros ascendieron a $283 mill@exl de marzo de 2017, siendo esta cifra un 5,2%
superior a los $ 269 millones registrados en misjeecicio del afio 2016. Estos costos financieses,
eliminan parcialmente en el proceso de consoliged@®la Matriz.
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c. Inmobiliario

Este segmento agrupa el negocio Inmobiliario, @l es duefio de los inmuebles que son arrendadus a |
segmentos Gaming y Non gaming.

Activos 31-03-2017 31-12-201F Variacion
MM$ MM$ %

Activos del segmento 360.242 360.p88 0,0%

Pasivos del segmento 178.615 181681 -1,7%

Al 31 de marzo de 2017, el total de activos asadadeste segmento ascendid a $ 360.242 milloieeslos
esta cifra levemente superior a los $ 360.088 nekoregistrados al 31 de diciembre de 2016. Lasgmpor
su parte ascendieron a $ 178.615 millones al 3hateo de 2017, siendo esta cifra un 1,7% inferitorseh
181.681 millones registrados al 31 de diciembr@@®6, originado principalmente por el pago de cagent
relacionadas al segmento corporativo.

Estado de Resultados 31-03-2017 31-03-2016 Variacion
MM$ MM$ %
Ingresos de actividades ordinariag 6|080 5.920 2,7%
Costo de ventas (1.432) (1.442) -0,7%
Costos financieros (1.137) (1.058) 7,5%

Los ingresos de actividades ordinarias ascendiarr6.080 millones al 31 de marzo de 2017, sierstid e
cifra superior en un 2,7% respecto de los $ 5.92@mas registrados en el mismo periodo del afio6201
debido principalmente a la variacién de la unidad fdmento, ya que los arriendos estan pactados
contractualmente en moneda reajustable. Los caitosentas disminuyeron levemente, desde $ 1.442
millones del 31 de marzo de 2016 a $ 1.432 millale¥l de marzo de 2017. Los costos financier@l ale
marzo de 2017, fueron de $ 1.137 millones, commacan los $ 1.058 millones del 31 de marzo de 2016,
generado por mayores gastos financieros de dewtaiivos en leasing expresadas en unidades dmfom

d. Corporativo

Este segmento agrupa el resultado del Back offict/os, pasivos y resultados que no han sido ad@ma
los demas segmentos.

Activos 31-03-2017| 31-12-2016 Variacién
MM$ MM$ %

Activos del segmento 387.720 372.¥51 4,0%

Pasivos del segmento 292.025 266|003 9,89

Al 31 de marzo de 2017, el total de activos as@sadeste segmento ascendié a $ 387.720 milloieesios

un 4% superior a los $ 372.751 millones registrad@l de diciembre de 2016, originado principaltagror
cuentas por cobrar a los segmentos Gaming e IniadbilLos pasivos por su parte ascendieron a $0282
millones al 31 de marzo de 2017, siendo esta aifr@,8% superior a los $ 266.003 millones registsaal 31

de diciembre de 2016. El aumento en este segmergersera por préstamos de empresas relacionadies des
el segmento Gaming.
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Estado de Resultados 31-03-2017| 31-03-2016 Variacién
MM$ MM$ %
Ingresos de actividades ordinarias 6]397 5.005 27,896
Costo de ventas (5.691) (5.7p0) -1,7%
Costos financieros (13.192) (6.3B9) 107,59

Los ingresos de actividades ordinarias ascendiar$r6.397 millones al 31 de marzo de 2017, sierst® e
cifra superior en un 27,8% respecto de los $ 5@iBnes registrados en el mismo periodo del afib620
debido principalmente a mayores ingresos por feged#ion cobrados a los segmentos Gaming y Non
gaming. Los costos de ventas disminuyeron levermggdde $ 5.790 millones del 31 de marzo de 2016 a $
5.691 millones al 31 de marzo de 2017. Los costanieros al 31 de marzo de 2017, fueron de $523.1
millones, comparado con los $ 6.339 millones deti8Imarzo de 2016. Este incremento se explicagsor |
gastos desembolsados a Baluma Holding S.A., aszxiadejercicio de la opcion Call por el 55% de las
acciones de Baluma S.A.

2. Segmento Geografico:

El segmento geografico, corresponde al area geogrdbnde se ubican fisicamente los puntos de yalga
juegos, hotel, espectaculos y alimentos & bebi@aso en Chile como en el extranjero.

a. Nacional
Activos 31-03-2017| 31-12-2016 Variacién
MM$ MM$ %
Activos del segmento 273.844 287.957 -4,9%)

Al 31 de marzo de 2017, el total de activos as@sadeste segmento ascendié a $ 273.844 milloieesios
esta cifra un 4,9% inferior a los $ 272.383 millenegistrados al 31 de diciembre de 2016, debido
principalmente a la disminucién del efectivo y ¢ifex equivalente utilizados en el anticipo paraal pago

por la compra del 55% de las acciones de Baluma S.A

Estado de Resultados 31-03-2017f 31-03-2016 Variacion
MM$ MM$ %
Ingresos de actividades ordinarips 55{956 5%.095 1,6%

» Los ingresos de actividades ordinarias al 31 deonde 2017, aumentaron un 1,6% en comparacion con
el mismo periodo del afio 2016, alcanzando $ 55rAliénes. Este crecimiento se genera por el mejor
desempefio de las unidades de negocio de Coquirabtago, Pucon y Chiloé.
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b. Internacional

Activos 31-03-2017| 31-12-201¢ Variacion
MM$ MM$ %
Activos del segmento 279.772 286.f15 -2,4%

Al 31 de marzo de 2017, el total de activos as@sadeste segmento ascendié a $ 279.772 milloieesios
esta cifra un 2,4% inferior a los $ 286.715 millenegistrados al 31 de diciembre de 2016, debido
principalmente por el ajuste de conversion de BéldEstadounidenses a Pesos Chilenos de la sulssidiar
Enjoy Punta del Este.

Estado de Resultados 31-03-2017| 31-03-2016 Variacién
MM$ MM$ %
Ingresos de actividades ordinarigs 30731 35.703 %139

Los ingresos de actividades ordinarias ascendiardr80.731 millones al 31 de marzo de 2017, sierstia
cifra inferior en un 13,9% respecto de los $ 35.#0Bones registrados en el mismo periodo del afib62
debido principalmente a menores ingresos de laadnite negocio Punta del Este, generado principaémen
por factores estacionales: semana santa de 20f6neer trimestre y en 2017 en segundo trimestremes
en 2017 tiene un dia menos de verano (afio bisjgstola caida del tipo de cambio USD/CLP para editv
los ingresos en ddlares de Punta del Este a phdesas.

Principales riesgos asociados a la actividad de Enj S.A.

Enjoy S.A. y subsidiarias estan expuestas a riestgosnercado y riesgos financieros inherentes a sus
negocios. Enjoy S.A. busca identificar y manejahds riesgos de la manera més adecuada con elolijet
minimizar potenciales efectos adversos.

1. Riesgo de mercado:

Los riesgos de mercado, corresponden a aquellastitembres asociadas a variaciones en variables qu
afectan los activos y pasivos de la Sociedad, ¢adreuales podemos destacar:

a) Regulacién

Eventuales cambios en las regulaciones establegatda Superintendencia de Casinos de Juego, tcatos
relativos a la industria de casinos o en la in&tgmon de dichas reglas o contratos por parteade |
autoridades administrativas o municipales podrifectar la operacion de los casinos y, en particuds
ingresos de la Sociedad. Cambios regulatorios geelgn afectar las industrias en que opera la satied
como por ejemplo, leyes que restrinjan el consumalgunos productos, como cambios en la ley detapa
ley de alcoholes podrian afectar los ingresos d8deiedad. La sociedad estd en constante desagollo
innovacion de nuevos productos, lo que le pernatietuar su oferta comercial y de servicio a esto®os,
para continuar brindando un espacio de entretenmgiégral a sus clientes. Enjoy S.A. cuenta corgsos de
aseguramiento del cumplimiento regulatorio. Dichoscesos son gestionados por la Gerencia de Sesvici
Legales y la Gerencia de Compliance y Gobiernop@ativos y revisados en su eficacia e implemeataci
por Auditoria Interna en forma periddica.
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a.1l) Revocacion de permisos de operacion de casinos

De acuerdo a lo establecido en la legislacion dginGa de Juego, el permiso de operacion que otlrga
Estado para operar un casino puede ser revocada Baperintendencia de Casinos de Juego (en aeelan
“SCJ"), mediante resolucién fundada, toda vez queosfigure alguna de las causales establecidizslary,
para lo cual tendria que producirse un incumplitaiegrave por parte del operador de su obligacion de
explotar la licencia con estricto apego a la LeyCdsinos, a sus reglamentos y a las instruccianesgparta

la autoridad. Frente a la eventualidad de un indunmnto, la SCJ podria iniciar un procedimientaga
revocar el permiso de operacion, el que podrialaoncon una resolucion de revocacion, susceptide
reclamacion y posterior apelacion ante la CorteAgelaciones respectiva. Asimismo, los contratos de
concesion municipal de casinos de juego, sujetdiscalizacion municipal hasta el afio 2017, también
contemplan causales de terminacion, extincion yuciddd producto de incumplimientos graves a las
obligaciones que en ellos se establecen para eksmmario, similares a las establecidas en laauey de
Casinos. Enjoy S.A., tal como lo demuestran sus O0&s40 afios de experiencia en la industria de
entretenimiento, establece estandares de cumplioniegulatorio exhaustivos para que el riesgo eggtib

sea mitigado al maximo posible. Estos estandaresialimiento estan disefiados de acuerdo a la tiwana
vigente por la Gerencia de Servicios Legales ydae@cia de Compliance y Gobiernos Corporativossy a
vez, son revisados en su eficacia e implementgmoéruditoria Interna en forma periddica.

a.2) Licencias Municipales de Casinos de Juego

El pasado 11 de agosto de 2015, la ley N° 20.85difiod la ley N° 19.995 de Casinos de Juego. Eotras
cosas, mediante la misma se prorrog6 el funciongmide todos los casinos municipales hasta el 31 de
diciembre de 2017. Actualmente, Enjoy explota caroocesionario, tres de estas licencias municipales
Enjoy Coquimbo, Enjoy Vifia del Mar y Enjoy Pucor &nterior significd que ciertos activos intangsble
tangibles de la sociedad, extendieron su vidaefititoncordancia con el nuevo plazo de funcionamidat

los casinos de juego. A la vez, como se demuesisdedsu apertura en bolsa, Enjoy ha incrementado su
participacion en la operacién de licencias de Juegmo son Rinconada de los Andes en Chile, y Pdgita
Este en Uruguay, lo que ha permitido diversificarportfolio de licencias de juego y por ende de sus
ingresos. Adicionalmente, estas nuevas licenciaamepermitido extender la duracion media de @Enkias

de juego. Existe el riesgo de no obtener el togarte de las licencias municipales existentesmpi@n no
obtener nuevas que en parte reemplazaran las gse remueven. Respecto del proceso para el otagtomi

de permisos de operacion de casinos de juegosasecomunas donde actualmente funcionan los casinos
municipales, estas son Arica, Iquique, Coquimbdiavilel Mar, Pucén, Puerto Varas y Puerto Natatas, ¢
fecha 15 de julio de 2016 tres de los actualesanlpees de casinos de juego, entre ellos Enjoyeptaon
recursos de proteccion ante la Corte de Apelaciai®sSantiago contra las Bases Técnicas para el
otorgamiento de permisos de operacion de casinoguelgos en dichas comunas dictadas por la
Superintendencia de Casinos de Juego (SCJ). La Gerf\pelaciones el dia 2 de noviembre de 2016 Itzdl
recursos presentados y en términos generales aaqgéllas denuncias de ilegalidad y arbitrariedael sp
contenian en las sefaladas Bases. Con el resdialds sentencias de la Corte de Apelacionespetpo de
postulacion para todas las comunas, cuya fechaedemtacion de las Ofertas técnicas y econdmicalefa

de noviembre de 2016, se encuentra suspendidomaetiato a la SCJ es a que se reformulen las Bases
Técnicas Unicamente en el sentido de lo acogidaljpbio Tribunal, sin perjuicio de ello, la SCJ denha 8

de noviembre de 2016 presentd un recurso de apelaote la Corte Suprema contra las referidas seiate

con el fin de obtener la anulacién de las mismasu@lmente se encuentra pendiente la vista poe plaria
Corte Suprema.
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b) Volatilidad de ingresos

La volatilidad de los ingresos promedio por magsiitragamonedas y los ingresos promedio por mesa de
juego, podrian afectar el negocio, su condiciémarfaiera y por lo tanto sus resultados operacion&ss
politica de Enjoy S.A., mantener altos niveles ddidad en sus instalaciones, servicios y estandares
tecnolégicos de punta, para mantener el liderazgla thdustria, existiendo un equipo especializad@ada
una de las areas de la Sociedad procurando laegxilen sus labores. La industria, en ciclos etus
recesivos y en desastres naturales, ha mostradiogpnegativos en la apuesta promedio en aquelias

del pais que se han visto méas afectadas por datlos o desastres, sin embargo, Enjoy S.A., artema
politica de diversificacion de localizacion de susdades de negocios ha logrado atenuar dichososfec
Asimismo, dicho riesgo se encuentra acotado poeqrosna importante atomizacion de los ingresos. La
nueva ley de tabaco N° 20.660 que entré en vigegiclade marzo del 2013, aumentd las restricciahes
consumo, venta y publicidad del cigarro en ChilstaEnueva ley prohibe fumar en lugares cerrados
accesibles al publico o de uso comercial colectista ley trajo repercusiones en el gasto prompdio
visita, traducidos en una reduccién de los ingreotas operaciones en Chile. Para hacer freritapacto

de esta ley en los resultados, la Sociedad implensepartir del mes de Septiembre de 2013 terraziastas

con maquinas de tragamonedas en ciertos casinggelpermitié mitigar el impacto en sus ingresos.

b.1) Mesas de Juego en el Casino Enjoy Punta delt&s

A diferencia del modelo de negocio de los casiro&djoy en Chile, una mayor proporcion de los isgse
de juego en Enjoy Punta del Este provienen de Bsamde juego y de sus salones VIP. Producto dg est
existe un riesgo de azar de corto plazo asociakieatipo de operacion. De acuerdo a lo establemidos
reglamentos de juego, existe una ventaja tedriglaasino, que en un plazo mas extenso se gauque
este factor de azar tenderia a no afectar lossogrée juego de la Compaifiia.

c¢) Mercados internacionales - Argentina, Brasil , Unguay y Colombia

El ingreso de la Sociedad en mercados extranjesdeig exponerla a los riesgos politicos, econdmides
tipo de cambio y de judicializacién asociados aolasraciones en otros paises. Actualmente Enjoytigre
operaciones en Argentina, Colombia, Uruguay, y @rouenta con una oficina comercial en Brasillgue
permite captar y mantener clientes de ese mer&idamen dichos riesgos son inherentes en toda opera
internacional, Argentina ha mostrado un mercadoomoriciones volétiles y, en oportunidades, destie
para el desarrollo de negocios. Por ende los egidty los activos de los emprendimientos de leedad en

el extranjero pueden verse afectados por eventmgsaientes, cambios en la regulacién, deteri@msos
indices de inflacion y tasas de interés, fluctuaeso del tipo de cambio, cambios en las politicas
gubernamentales, expropiaciones, controles deqsesalarios, y alzas en los impuestos. Por otrte pka
economia y politica de Uruguay y Colombia se hastrado estables en el tiempo.

d) Riesgo de construccion de proyectos

Los proyectos de hoteles y casinos que desarmlotiedad, estan sujetos a los riesgos que emfredd
proyecto de construccion, en términos de enfremayores valores sobrevinientes en costos de mmteria
primas durante el desarrollo de la obra y cambiotagisonomia del proyecto que repercutan en nesyor
valores de inversion. Sin embargo, las inversimigsificativas desarrolladas por Enjoy S.A. se enttan
finalizadas reduciendo la relevancia de este riesgo
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2. Riesgo financiero
a) Riesgo de condiciones en el mercado financiero
a.1l) Riesgo de tipo de cambio

La politica de cobertura de riesgo de tipo de canthhisca lograr una cobertura natural de sus fld@s
negocio a través de mantener deuda en las monedeisrales de cada operacién y calzar obligaciones
decisiones de pago significativas en monedas difiesedel peso chileno. Por este motivo, en casgsiemo

es posible o conveniente lograr la cobertura aétale los propios flujos del negocio o de la delala,
Sociedad toma instrumentos derivados de cobertued mercado. Al 31 de marzo de 2017, la sociedad n
mantiene contratos de swap.

a.2) Riesgo de tipo de cambio por tener inversi6memoneda funcional en pesos argentinos, dolares y
peso colombiano

La Sociedad posee una inversion de control conjentda Sociedad Argentina Cela S.A., operadora de
Casino de Juegos, hotel y alimentos & bebidas getma. Esta inversion en el extranjero se maseja
moneda funcional del pais, esto es, peso arger@iomo resultado de lo anterior, Enjoy S.A. tien@Xhlde
marzo de 2017 una exposicibn en su balance eqoteala M$ 7.596.506 (ARS 176 millones).
Adicionalmente, Enjoy S.A. tiene inversiones en dlray mediante la sociedad Baluma S.A., sociedad
operadora de Casino de Juegos, hotel, alimentasbédhs y desarrollador turistico. Esta inversimag@eja

en ddlares. Como resultado de lo anterior, Enj@y. 8ene al 31 de marzo de 2017 una exposicionwen s
balance equivalente a M$ 212.672.844 (USD 320 nek). Por ultimo, Enjoy S.A. tiene inversiones en
Colombia mediante la sociedad Enjoy Caribe S.pucuBsal Colombia, sociedad operadora de Casino de
Juegos, hotel y alimentos & bebidas. Esta invers®maneja en pesos colombianos. Como resultatto de
anterior, Enjoy S.A. tiene al 31 de marzo de 204d@ exposicion en su balance equivalente a M$ 823.73
(COL 3.581 millones). Fluctuaciones importanteseéitipo de cambio de la moneda argentina, del dolar
americano y del peso colombiano con respecto a pleideno pueden afectar significativamente el vdi®

las inversiones netas en el extranjero, productajdiste por conversion que se registra en el rdras
reservas del Patrimonio de Enjoy S.A.

a.3) Riesgo de tasa de interés

Las fluctuaciones de las tasas de interés pueden ten impacto relevante en los costos financidmsa
Sociedad. Enjoy S.A. y sus subsidiarias, mantieteamas de corto y largo plazo, el interés de dideaslas
se encuentran expresados en diversas tasas; earifijals, expresadas en base TAB.

b) Riesgos de crédito

El riesgo de crédito surge principalmente antevehtual incumplimiento de obligaciones por la caparte y

por tanto, depende de la capacidad de recaudacukastas por cobrar pendientes y de concretar las
transacciones comprometidas. Enjoy S.A. implementdepartamento de créditos y cobranzas centralizad
con politicas de ventas a crédito definidas, hatenn seguimiento continuo a la cartera de cugndas
cobrar, mediante comités que se realizan todasdammnas. Adicionalmente, los casos mas complejos so
derivados a empresas de cobranza externa. La &dcéatiualmente no contrata seguros de créditosspara
cuentas por cobrar. La actual politica de crédi®m£njoy S.A., otorga como plazo méaximo 90 dias hr
pago de estos. En algunos casos, como el arrieadsaldnes u organizacion de eventos con reposteria
incluida, considera la cancelacion del 50% al admtgpor adelantado. Al 31 de marzo de 2017, la
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composicién de los deudores comerciales y otrastasgor cobrar ascienden a M$ 37.533.789 aumemtand
en M$ 92.861, en comparacion al cierre del ejeyc)16. Los clientes morosos al cierre de los ptese
estados financieros, ascienden a M$ 3.669.492 gnseientran provisionados segln las politicas de la
Sociedad. El deterioro de cuentas por cobrar sgrdata efectuando un analisis individual de cadatd, el
cual considera la periodicidad de compra, compadetaim de pago y analisis financiero para determinar
finalmente el riesgo crediticio de cada cliente.

La Sociedad cuenta con grado de inversion y posadezha de publicacion de este informe, clasifizaes
de riesgo de BBB (Tendencia Estable) segun Intemalt Credit Rating Compariia Clasificadora de Riesg
Limitada, y BBB- (en Observacion), ClasificadoraRiesgo Humphreys Ltda.

¢) Riesgos de liquidez

El riesgo de liquidez, representa el riesgo qu&daiedad no sea capaz de cumplir con sus obligagion
corrientes. Si bien la Sociedad presenta al 31 dezande 2017 un capital de trabajo negativo por M$
178.631.505, la administracién estima que estaaiin no afecta la capacidad de cumplir sus ohbgas
financieras, ya que esta cuenta con la capacidagederacion de flujos de caja operacional, y lird&as
crédito disponibles, que son suficientes para cinroph sus obligaciones financieras. Esta disminuen el
capital de trabajo se debe al aumento en los pasigaientes producto de reflejar en el corto plezo
obligacién de pago por el 55% de las acciones degniaS.A. por M$ 114.933.207 debido al ejercicidale
opcion Put.

La Sociedad con fecha 9 de mayo de 2017, procethidcalocacion de los bonos garantizados que se han
emitido en el mercado de Estados Unidos por la siendS$ 300 millones por un plazo de 5 afios, cen un
tasa de interés de 10,5% anual (sobre el monto&ared) y con pagos semestrales de intereses. La
amortizacién de capital ocurrird al vencimientoslrecursos obtenidos de esta colocacién han sgbyan
destinados por la sociedad a los siguientes fifileBnanciar el valor pagado de $196,8 millonesddéares,

por la adquisicién del 55% de las acciones emitmtasBaluma S.A. de propiedad de Baluma Holdings;S.

(ii) financiar el valor de 837.282,89 unidades dménto por el ejercicio de la opciéon de compraatéoaes
Serie B emitidas por Inversiones Inmobiliarias Br§op.A., de propiedad de Fondo de Inversion PovBE
Acciones Preferentes; (iii) prepagar un créditalisiado local por $ 20.600 millones aproximados dsop
chilenos, contraido por Enjoy S.A. con entidadesrftieras nacionales, cuyo banco agente y agente de
garantias es Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, CRilgv) refinanciar otros pasivos del Emisor pa32000
millones aproximados de pesos chilenos.

Producto de la naturaleza del negocio, la Sociedadtiene una importante capacidad de recaudacién en

efectivo, diaria y estable durante el mes, lo gelenite gestionar y predecir la disponibilidad dpiidez en
forma confiable.
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