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Madrid, 18 de febrero de 2019
Muy seRores nuestros:

En relacion con el requerimiento de informacion remitido por la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores con numero de salida 2018152264 a continuacién les indicamos
nuestras respuestas al mismo:

Pregunta 1.1
Atendiendo a lo establecido por la NIIF 7 parrafos 39 y B11D, aporten un analisis de
vencimientos para pasivos financieros que incluya los flujos de efectivo contractuales no

descontados por vencimientos.

A continuacion se desglosa el vencimiento de los pasivos financieros contractuales no
descontados a 30 de septiembre de 2018 (importes en miles de euros):

2018 (¥) 2019 2020 2021 205252 y Total

Obligaciones, bonos y otros valores
negociables 58.246 57.443 56.958 810.027 524 983.198
Principal 4.281 3.583 3.552 756.843 513 768.772
Intereses 53.965 53.860 53.406 53.184 11 214.426
Deudas con entidades de crédito (**) 37.918 31.815 15.426 25.888 13.106 124,153
Principal 30.769 26.420 11.596 23.216 12.605 104.606
Intereses 7.149 5.395 3.831 2.672 501 19.548
Pagos por arrendamientos financieros  6.000 375 375 375 375 7.500
Efecto derivados de cobertura 225 - - - - 225
Total Vencimientos 102.389 89.633 72.759 836.290 14.005 1.115.076

(*) Se incluyen los pagos realizados durante el ejercicio 2018.

(**) Respecto a las “Deudas con entidades de crédito” existentes al 31 de diciembre de
2017, se han anadido una deuda con la sociedad PDS Gaming por importe de 13,7 millones
de délares y una deuda con el banco ITAU en HRU (Uruguay) por importe de 94 millones
de Unidades Indexadas, equivalentes a 12 millones de délares, otorgadas con fecha 20 de
julio de 2018 y 30 de julio de 2018, respectivamente.

Pregunta 1.2

Actualice y amplie, a la fecha de su respuesta, sus explicaciones sobre la situacién
financiera y el riesgo de liquidez del Grupo Consolidado.

En relacion con el riesgo de liquidez estd previsto que, con caracter general los
vencimientos financieros de las subsidiarias del Grupo en las diferentes jurisdicciones sean
atendidos con sus propios recursos financieros sin recurrir a fondos de las sociedades
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cabeceras (Codere NewCo, S.A.U. y el resto de las sociedades holding del Grupo) o a un
mayor endeudamiento.

Se prevé que los paises con excedente de tesoreria, como Argentina o México, continden
enviando dicho excedente a las sociedades cabeceras del Grupo para que éstas puedan
atender sus vencimientos financieros. Dichos vencimientos corresponden al pago de
cupones por la emisiéon de bonos realizada por Codere Finance 2 y a los intereses por el
contrato de crédito revélver super senior multidivisa de Codere NewCo, S.A.U.

Adicionalmente, el contrato de crédito revélver super senior multidivisa en el que Codere,
S.A. es la sociedad matriz garante y Codere Newco, S.A.U. |a prestataria, por importe de
95 millones de euros, tiene un saldo dispuesto de 17,1 millones de euros a la fecha de
publicacién de esta carta incluyendo 8 millones de délares de garantias (principalmente la
garantia requerida por el regulador para la concesién del Casino Carrasco).

A la fecha de publicacién de esta carta, el Grupo se encuentra en cumplimiento con todas
las obligaciones (covenants) que le imponen sus principales contratos de endeudamiento
y, en el entendido de una continuidad razonable de sus negocios, no prevé incumplimientos
futuros teniendo ademas (a través de la super senior revolving credit facility) amplio acceso
a liquidez a corto plazo comprometida por las entidades financieras que soportan la Super
Senior Revolving Credit Facility (SSRCF).

Finalmente, por lo que respecta a la situacién patrimonial, cabe destacar que los fondos
propios individuales de Codere, S.A. (Sociedad Dominante del Grupo) ascienden a 732,5
millones de euros positivos a cierre de 2017, contando con un capital social por importe de
510 millones de euros. A nivel consolidado el patrimonio neto resulta negativo como
consecuencia fundamentalmente del impacto de las diferencias de conversién, no
considerandose dicho aspecto relevante a los efectos de la preparacion de las cuentas
anuales consolidadas del grupo bajo el principio de empresa en funcionamiento, tal y como
se indica en la Nota 2.a.1 de la memoria consolidada del ejercicio 2017 y tomando en
consideracién adicionalmente los aspectos indicados anteriormente en relacién con el
riesgo de liquidez y en atencién a las perspectivas futuras del negocio contempladas en los
planes de negocio del Grupo.

Pregunta 1.3

Explique, en su caso, los planes previstos por el Grupo para gestionar su liquidez neta
negativa a partir de 2020.

La comparniia no prevé tener una liquidez neta negativa a partir de 2020. La principal fuente
de financiacién del Grupo son los bonos emitidos por Codere Finance 2 por importe de 500
millones de euros y 300 millones de ddlares, tienen vencimiento el 1 de noviembre de 2021.
Hasta dicha fecha, los vencimientos de deuda financiera existentes con anterioridad son
moderados en importe y, de acuerdo con las expectativas previsibles de flujos de fondos,
no presentan un riesgo de liquidez, entendiendo dicho riesgo como una incapacidad para
hacer frente a las obligaciones de pago contraidas.

En relacién con los bonos emitidos por valor nominal de 500 millones de euros y 300
millones de délares y que vencen en Noviembre de 2021, el Grupo Codere tiene el objetivo
de mantener una financiacién de este tipo como parte de su estructura de capital
permanente. Por eilo, a medida que se acerque la fecha de vencimiento y cuando las
condiciones de mercado sean oportunas, el Grupo Codere realizaréd los esfuerzos
necesarios con el objetivo de reemplazar dicha financiacion ya sea por una financiacion de
caracteristicas similares con distinto vencimiento, o bien por una ampliacién de capital de
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Codere, S.A. o de alguna de sus subsidiarias, o por alguna combinacion de las alternativas
anteriores. Esto se producira en un contexto donde la compafiia llevara varios ejercicios
generando caja libre para contribuir a la amortizacién parcial de dichos instrumentos de
crédito en el momento de su renegociacion (en 2018 al cierre del tercer trimestre esta
generando caja libre antes de inversiones de crecimiento).

Pregunta 2.1

Aporten informacion cuantitativa y cualitativa a 1 de enero de 2018 de los impactos
registrados por la transicién a NIIF 9. En concreto

2.1 (i) Expliquen el impacto en el deterioro de las cuentas por cobrar o, en su caso, los
motivos por los que no ha tenido ningtn impacto la aplicacion del nuevo modelo de pérdida
esperada:

Tal y como se mencionaba en la nota 2.a.2.b) de la Memoria Consolidada a 31 de diciembre

de 2017, el grupo evalué en dicha fecha el impacto de la entrada en vigor de la norma y se

determind que no existia un impacto significativo sobre la clasificacién y valoracién de sus

activos financieros, ni tampoco sobre la aplicacion de las nuevas normas de contabilidad

de coberturas, por las siguientes razones:

¢ No se cuenta con instrumentos financieros clasificados como disponibles para la venta.

e Las inversiones en patrimonio neto valoradas a valor razonable con cambios en
resultados seguiran valorandose sobre la misma base bajo la NIIF 9.

¢ Los instrumentos financieros clasificados como mantenidos hasta su vencimiento y
valorados a coste amortizado cumplen las condiciones para clasificarse a coste
amortizado bajo la NIIF 9.

o El Grupo no cuenta con derivados de cobertura de cuantia significativa.

¢ El Grupo no tiene deudas a coste amortizado que hayan sido objeto de renegociacién
en el pasado sin afectar a resultados.

Sobre el resto de pasivos financieros los nuevos requerimientos solo afectan a aquellos
cuya contabilizacién fuese designada a valor razonable con cambios en resultados y el
Grupo no tiene ningun pasivo de ese tipo.

Por lo que respecta a este aspecto relativo a la clasificacién y valoracién de instrumentos
financieros y contabilidad de coberturas, la conclusién a la fecha actual es la misma que la
indicada en dicha nota, no habiéndose realizado ningun ajuste por transicién a la NIIF9.

Finalmente, en cuanto al posible impacto derivado de la aplicacién de la NIIF 9 en el gjercicio
2018 en la provisién por deterioro de cuentas a cobrar, el Grupo ha realizado un andlisis
actualizado en detalle pais a pais en base al nuevo modelo de pérdida crediticia esperada
como complemento al analisis preliminar realizado a cierre de 2017 cuyas conclusiones se
exponian en la mencionada nota 2 de la Memoria Consolidada.

El nuevo modelo de deterioro del valor exige el reconocimiento de provisiones por deterioro
del valor en base a las pérdidas de crédito esperadas en vez de sélo las pérdidas de crédito
incurridas como es el caso bajo la NIC 39.

El Grupo evalué el impacto de la norma a cierre de 2017, no estimandose un impacto
significativo en la provisién para insolvencias de cuentas a cobrar en el ejercicio siguiente,
dado que la politica actual del Grupo se encuentra en linea con los requerimientos
establecidos en la NIIF 9.

En el ejercicio 2018 el Grupo ha actualizado dicho analisis a la fecha a los efectos de
concluir sobre la necesidad o no de registrar provisién adicional por insolvencias como
consecuencia de [a aplicaciéon del nuevo modelo de pérdida crediticia esperada.
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Dada la naturaleza de los activos financieros del Grupo, se ha aplicado el enfoque
simplificado para cuentas a cobrar comerciales, activos de los contratos y cuentas por
cobrar por arrendamientos previsto en el apartado 5.5.15 de la NilF 9, en base al cual, una
entidad medira siempre la correccion de valor por pérdidas a un importe igual a las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo.

Las conclusiones obtenidas por pais son las siguientes:

Argentina:

Dada la naturaleza de las cuentas a cobrar en éste pais, no aplica el reconocimiento de
provision de insolvencias por aplicacién del modelo de pérdida crediticia esperada en base
a los siguientes motivos:
- No existe riesgo de crédito ya que las cuentas a cobrar son fundamentalmente entre
companiias del grupo por intereses de préstamos o re facturaciones de servicios.
- La parte de clientes terceros es muy residual (0.2 miilones €) y se corresponde con
clientes que a su vez son proveedores de suministros en las salas, compensandose
ambas facturaciones.

En base a ello, no existe riesgo de credito en esta unidad de negocio.

Uruguay:

Por la parte de la actividad de HRU, las cuentas a cobrar a la fecha (con valor neto de
provision de insolvencias de en torno a 10 millones de euros) se corresponden con:

- Importes a cobrar de la Direccion General de Casinos (perteneciente al Gobierno de
la Nacién) por la parte de la recaudacion de las salas gestionadas por la misma que
corresponde a Codere segun contrato entre ambas partes, no existiendo tampoco
en este caso riesgo crediticio. La experiencia histérica es que no es deuda antigua
ni se han producido fallidos.

- Saldos con agencias hipicas con una antigliedad media de 2 meses y con un
historial habitual de cobros, por lo que no se detecta en esta rama de actividad riesgo
crediticio adicional a provisionar como consecuencia de la entrada en vigor de la
NIIF 9.

Con respecto a la parte de Carrasco Nobile, se ha analizado la cartera de clientes y el
grueso del saldo se corresponde con créditos procedentes de la antigua actividad VIP
(Jugadores de perfil alto) de casino de los afios 2014 y 2015, los cuales se encuentran
actualmente completamente provisionados, ascendiendo el saldo de clientes no
provisionado a 0.8 millones de euros sobre los que en base al andlisis realizado no se
observa deterioro. En base a ello, no se esperan impactos adicionales en el ejercicio como
consecuencia de la aplicacién de la NIIF 9.

Colombia;

Las cuentas a cobrar en Colombia se corresponden con los saldos a favor del grupo con
gestores derivados de los contratos de cuentas en participacion en algunas de las salas
operadas en dicha unidad de negocio, cuyo importe neto de provision de insolvencias
asciende a 1.2 millones de euros.

Sobre este saldo el grupo ha realizado en 2018 un andlisis a los efectos de determinar si
eXiste riesgo crediticio adicional en base al modelo de pérdida crediticia esperada impuesto
por la NIIF 9 en base a los siguientes factores:
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- Situacion financiera del gestor

- Historial de cobros recientes recibidos de los gestores y movimientos.

- Antigledad de la deuda.

- Existencia de partidas acreedoras como consecuencia de la misma operativa con
estos mismos gestores que podrian compensarse en su caso con los saldos a
cobrar.

- Oftros aspectos que se consideran relevantes a los efectos de determinar la
existencia o no de riesgo de crédito.

Como conclusion de este analisis, se ha llegado a la conclusiéon de que no resulta necesario
provisionar importes adicionales. En base a ello, el Grupo no espera impactos adicionales
en la provision de insolvencias en Colombia como consecuencia de la aplicaciéon en 2018
de la NIIF 9.

México:

Las cuentas a cobrar con terceros en México se corresponden fundamentalmente con
facturacion pendiente de cobro por eventos en hipédromo y granja (fiestas, congresos,
exposiciones, etc), transmisién de sefial, venta de stock de repuestos y saldos pendientes
de cobro por alquileres del espacio del hipédromo.

La composicién del saldo total de cuentas a cobrar descritas anteriormente es la siguiente
(importes netos de provision de insolvencias):

- Saldos con terceros por eventos, transmision de sefial y otros: 6.8 millones de euros.
- Créditos concedidos a terceros: 6 millones de euros.

En cuanto a los saldos con terceros, el grupo ha realizado en 2018 un analisis de estas
cuentas a cobrar a los efectos de determinar si existe riesgo crediticio adicional en base al
modelo de pérdida crediticia esperada impuesto por la NIIF 9 en base a los siguientes
factores:

- Situacion financiera del deudor y evolucién de variables macroeconémicas y
estadisticas.

- Historial de cobros recientes recibidos del deudor y movimientos.

- Antiguedad de la deuda.

- Oftros aspectos que se consideran relevantes a los efectos de determinar la
existencia o no de riesgo de crédito.

En base a este analisis, no se detectan importes adicionales a provisionar.

ltalia y Espafna;

Las cuentas a cobrar se deben fundamentalmente a créditos con socios en la parte de
negocio de ruta (Maquinas tipo B ubicadas en locales de terceros, normalmente bares),
recaudaciones pendientes de cobro en bares, créditos con empresas del grupo e importes
correspondientes a CANON y PREU a cobrar por la Red en ltalia como concesionaria de
las licencias de juego del resto de operadores con maquinas interconectadas a la misma.

En cuanto a ltalia, el desglose de saldos con terceros por concepto es el siguiente (neto de
provision de insolvencias):

- Clientes del negocio de ruta: 5.7 millones de euros.
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- PREU y CANON pendiente de cobro de operadores interconectados y del gobierno
italiano: 10.5 miliones de euros.
- Recaudacién pendiente de cobro en bares: 8.4 millones de euros.

Por la parte de Espana, los saldos a cobrar (negocio de ruta fundamentaimente) ascienden
a 17.8 millones de euros netos de provisiéon de insolvencias.

Por la parte del negocio de ruta en ltalia y créditos provenientes de la unidad de negocio
Espafia, se ha hecho en el gjercicio 2018 un andlisis de la pérdida crediticia esperada
incorporada como consecuencia de la entrada en vigor en dicho ejercicio de la NIIF 9, en
base a la situacién financiera del deudor, historial de cobros recibidos del mismo, asi como
del riesgo determinado por parte de asesoria juridica interna y externa para los casos de
litigios judiciales en curso. En base a dicho andlisis, no se detecta riesgo crediticio adicional
a provisionar.

Por lo que respecta a los importes pendientes de cobro en la Red en ltalia por CANON y
PREU, durante los ejercicios previos y en el ejercicio actual el grupo ha reconocido la
provision por insolvencias correspondiente a saldos antiguos con escasas probabilidades
de cobro. Tras el analisis de la pérdida crediticia esperada realizado por el Grupo como
consecuencia de la entrada en vigor de la NIIF 9, no se detectan importes adicionales a
provisionar.

En base a ello, el grupo no espera que la aplicacién de la NIIF 9 en 2018 tenga impacto
adicional en este sentido.

Panama:

Se ha realizado en 2018 un analisis diferenciado para las lineas de negocio de Hipica
(Hipica de Panam3) y Salas de juego (Alta Cordillera).

Por la parte de Hipica, los principales saldos a cobrar se corresponden con agencias hipicas
por la parte de la recaudacién correspondiente a Codere de la toma de apuestas, importes
pendientes de cobro del Estado por premios hipicos anticipados por el Grupo, importes a
cobrar por arrendamiento del terreno del hipédromo y otros créditos con clientes hipicos por
un importe total neto de provisién de insolvencias de 4.3 millones de euros.

Dado que la mayor parte de los créditos con las agencias hipicas se encuentran cubiertos
por depdsitos previamente constituidos por los mismos y dado que el resto de créditos no
provisionados cuentan con escasa antigliedad y un historial periédico de cobros, el Grupo
ha concluido que no resulta necesaria provisién adicional como consecuencia de la entrada
en vigor de la NIIF 9 y su nuevo modelo de pérdida crediticia esperada en esta linea de
negocio.

Por la parte de Alta Cordillera, el grueso de las cuentas a cobrar se corresponden con
créditos otorgados a promotores de juego (importe bruto de 3.1 millones de euros), siendo
el resto correspondientes a saldos pendientes de cobro por eventos y otros servicios
realizados en las salas de importe no significativo (0.5 millones de euros). El saldo total neto
de provisién de insolvencias de estas cuentas a cobrar asciende a 3 millones de euros.

Por lo que respecta a los créditos a promotores, parte de los mismos se encuentran
garantizados mediante depésitos constituidos por el promotor con caracter previo a tales
efectos, por lo que para esta parte del saldo no existe riesgo de crédito. Para los restantes
importes, la recuperabilidad de los mismos viene determinada por la generacién de juego
recurrente o no por parte del promotor en cuestién:
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e Hasta 2018, anuaimente se realizaba un andlisis individualizado por promotor,
provisionandose aquellos importes correspondientes a promotores sin movimientos
dentro del afio en curso, para los cuales se suponia la no recuperabilidad via nueva
generacién de juego.

e En 2018 el Grupo ha efectuado un anélisis individualizado de la deuda pendiente de
cobro con promotores de juego y evaluado la posible pérdida crediticia esperada a
lo largo de toda la vida de dichos créditos en base a la probabilidad estimada de
falta de cobro a futuro via re juego, experiencia histérica y otros factores. A la fecha,
el impacto maximo estimado asciende a 1.5MM€ de provisién adicional por
insolvencias del trafico, el cual serd registrado en los Estados Financieros a
diciembre de 2018.

Conclusion:

En base al analisis anterior, el Unico impacto adicional como consecuencia de la entrada en
vigor de la NIIF 9 se debe al indicado en Panama por efecto del reconocimiento de la pérdida
crediticia esperada proveniente de las deudas con promotores de juego por importe
estimado a la fecha de 1,5MME.

Dadas las cifras manejadas por el grupo en sus Estados Financieros, el impacto indicado
anteriormente no se considera significativo, lo cual es consistente con lo indicado en la nota
2.a.2.b) de la Memoria Consolidada del ejercicio 2017 en la que, en base a los analisis
preliminares realizados por el Grupo, se concluia que no se esperaba un impacto
significativo en la provisién para insolvencias de cuentas a cobrar en el gjercicio siguiente,
dado que la politica del Grupo se encuentra en linea con los requerimientos establecidos
en la NIIF 9.

Dado que dicho anélisis individualizado se encontraba en curso a cierre del mes de
septiembre de 2018 y dada la no materialidad de los importes barajados, a dicha fecha no
se habia registrado ningun impacto como consecuencia de |la entrada en vigor de la indicada
norma, si bien, el mismo quedara registrado a cierre del ejercicio 2018.

Pregunta 2.1 (ii)

Senalen si la reestructuracion financiera de 2016 se considerd una modificacién sustancial
de los pasivos financieros, indicando, en su caso, el impacto total reconocido en la cuenta
de resultados.

El proceso de reestructuracién financiera de 2016 se detalla en las notas 3.f) de los estados
financieros consolidados del Grupo Codere al 31 de diciembre de 2017 y 2016. Los
principales aspectos de la reestructuracién descritos en dichas notas fueron los siguientes:

- Conclusion de la restructuracion

- Emisién de nuevos bonos

- Canje de los bonos existentes por nuevos bonos y acciones

- Obtencion de nuevos fondos

- Emisién de nuevas acciones y redistribucién de las acciones de Codere
- Reestructuracion societaria

- Renuncias y nombramientos de consejeros

- Repago del contrato de financiacion senior existente

- Impacto contable de la capitalizacion por compensacion de créditos.
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La NIC 39, en el parrafo 40 establece que “.... una modificacion sustancial de las
condiciones actuales de un pasivo financiero o de parte del mismo (con independencia de
si es atribuible o no a las dificultades financieras del deudor), se contabilizara como una
cancelacién del pasivo financiero original y consiguiente reconocimiento de un nuevo pasivo
financiero.” y el parrafo 41 indica que “La diferencia entre el importe en libros del pasivo
financiero (o de una parte del mismo) cancelado o cedido a un tercero y la contraprestacion
pagada, en la que se incluiré cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido,
se reconocera en el resultado del ejercicio.”

En la reestructuracién financiera se realizé el siguiente intercambio con los propietarios de
los antiguos bonos:

- Grupo Codere recibié: la cancelacion de los bonos antiguos emitidos que estaban
registrados en la fecha de reestructuracion, abril de 2016, por importe de 1.286
millones de euros.

- Grupo Codere entregd:

e Equivalente en délares americanos a 738 millones de de délares de Nuevos
Bonos en Efectivo, y por Bonos Canjeables de Segundo Rango y los Nuevos
Bonos de Tercer Rango.

e Nuevas acciones emitidas por Codere que representaban el 97,78% del
capital.

Considerando lo anterior, el asiento realizado fue el siguiente (importes en millones de
euros):

Debe Haber

Db Cancelaciéon de bonos existentes 1.286
Db Tesoreria (1) 185
(Cr) Nuevos bonos emitidos (3) 646
Capital Social 494
Prima de emision 330
Db Gasto Financiero (2) 1.054
Reservas 1.055

2.525 2.525

(1) Importe en efectivo: 200 millones de euros (equivalentes al importe de 218,94
millones de dolares recibidos por los Nuevos Bonos en efectivo aplicados el tipo de
cambio del 10 de diciembre de 2015, siendo 1 euro =1,0947 dolares americanos)
neto de comisiones.

(2) De acuerdo con lo explicado en la nota 3f. de los estados financieros consolidados
de 2016 y 2017, este importe corresponde a la diferencia entre el valor en balance
del pasivo financiero que fue capitalizado, 825,6 millones de euros y el valor
razonable del 97,78% de acciones emitidas de Codere, 1879,9 millones de euros.

(3) Importe equivalente en euros a los 738 millones de dolares de Nuevos Bonos en
Efectivo, Bonos Canjeables de Segundo Rango y los Nuevos Bonos de Tercer
Rango, aplicando el tipo de cambio de contabilizacion de |la operacion en abril 2016.

De acuerdo con lo explicado en la nota 3f. de los estados financieros consolidados de 2016
y 2017, el valor razonable del 97,78% de acciones emitidas de Codere, S.A. equivale a
1.879 millones de euros.

En lo que se refiere a la contabilizaciéon de la operacién de canje de los antiguos bonos,
dicha operacion se consideré una modificacién sustancial del pasivo financiero, por lo que

&
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se contabilizé como una extincion de los bonos originales y reconocimiento de los nuevos
bonos a valor razonable. Se considerd una modificacién sustancial del pasivo financiero
principalmente debido a que la mayor parte de los bonos cambiaron de moneda de emision,
asi como el cambio en las condiciones de los mismos en cuanto a plazos, intereses,
covenants y garantias. Los bonos antiguos estaban emitidos por valor de 760 millones de
euros y 300 millones de délares de valor nominal mientras que los nuevos bonos estan
denominados en dolares.

De acuerdo con la GAB2 de la NIC39 “....Si un intercambio de instrumentos de deuda o
una modificacion de las condiciones se contabilizan como una extincion, los costes o
comisiones incurridos se reconoceran como parte del resultado procedente de la extincion.
Si el intercambio o la modificacién citados no se contabilizasen como una extincion, los
costes y comisiones ajustaran el importe en libros del pasivo, y se amortizaran a lo largo de
la vida restante del pasivo modificado.”.

Por tanto, los costos y comisiones incurridos en el proceso de reestructuraciéon se
registraron en la cuenta de resultados del ejercicio 2016, que ascendieron a 15 millones de
euros aproximadamente de comisiones registrados en el epigrafe de Gastos financieros y
a 44 millones de euros (gastos de asesores), aproximadamente registrados en el epigrafe
de Otros gastos de explotacion.

Pregunta 2.2

Expliciten si se ha registrado algun impacto por la transicién a NIIF 15 en el primer semestre
de 2018

No se ha registrado ningun impacto por la transicion a NIlF 15 en el primer semestre de
2018 ya que, como se indicaba en la nota 2.a.2.b) de Memoria de las Cuentas Anuales
Consolidadas a 31 de diciembre de 2017, la nueva normativa en vigor no supone un cambio
respecto a la politica de reconocimiento de ingresos seguida por el Grupo.

En este sentido, en dicha nota se indicaba lo siguiente:

“La direccion ha realizado un analisis de los impactos de la entrada en vigor de la NIIF 15 y
considera que, dado que el negocio del Grupo consiste en apuestas en efectivo de
vencimiento inmediato, no existe diferencia en el concepto de cambio de control o
transferencia de riesgos y beneficios, por lo que no tendrd impacto relevante en el
reconocimiento de ingresos del grupo, que seguiran valorandose conforme al denominado
“Gross gaming revenue” entendido como importes jugados netos de premios e importes
correspondientes a “free play”.

Adicionalmente, el Grupo ha realizado el siguiente analisis en relaciéon con el registro
contable de ingresos en base a lo establecido en la NIIF 15 y otros desarrollos especificos
de FASB-IASB y AICPA en relacion con el sector del juego:

Ingresos objeto de analisis:

Ingresos procedentes de las salas e hipédromos gestionados por el Grupo en las distintas
geograffas: Ingresos de bingo, apuestas, maquinas, mesas, hipédromo y gastronomia. Los
ingresos de salas representan la mayor parte de los ingresos totales del grupo.

Referencias técnicas:

- IFRS 15 relativa a ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con
clientes.
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Otras referencias técnicas:
- FASB Topic 606

- FASB Topic 924 — Entertainment-Casinos
- Interpretaciones AICPA: Issue 6-5 a 6-8 D.
- FASB/IASB Joint TRG 47 for revenue recognition.

Registro contable de los ingresos por parte del grupo:

Se reconoce el 100% del ingreso de sala (procedente de maquinas, apuestas, bingo y
alimentos, hipédromo y bebidas) neto de premios y programas de fidelizacién equivalentes
(Gross Gaming Revenue). Posteriormente se registra en el caso de maquinas alquiladas a
terceros el importe correspondiente a fijo mas variable (% de revenue/maquina) acordado
en contrato dentro del epigrafe de otros gastos de explotacion.

Tratamiento contable bajo IFRS 15 e interpretaciones en relacién con el sector del juego:
Analizamos seguidamente la adecuacién de este proceder con IFRS 15, interpretaciones
de FASB/IASB/AICPA en relacién con el sector del juego:

a) Argumentos incluidos en IFRS 15:

- Reaquisitos para el reconocimiento de ingresos: El parrafo 9 de IFRS 15 establece
que uno de los requisitos para el reconocimiento de ingresos es que sea probable
recaudar la contraprestacion fijada a cambio del servicio prestado en base a la
intencién y capacidad del cliente, teniendo en cuenta posibles reducciones al precio
pactadas. En base a ello, dado que tanto los premios y similares conceptos no van
a ser finalmente recaudados, es correcto que el ingreso se registre minorando
dichos conceptos.

- El parrafo 15 de la IFRS 15 establece que en caso de percibirse la contraprestacién
del cliente se reconocera el correspondiente ingreso de actividades ordinarias
siempre y cuando la contraprestacion no sea reemboisable al cliente. En base a ello,
el importe destinado a premios no podria reconocerse como ingreso en base a IFRS
15.

- Parrafc 47 IFRS 15 relativo a determinacién del precio de la transaccién: El precio
de la transaccion se define como el importe de la contraprestacién a la que se espera
tener derecho a cambio del servicio prestado, excluyendo los importes recaudados
en nombre de terceros y teniendo en cuenta los pagos a realizar al cliente. En base
a ello, el importe correspondiente a premios no se considera como contraprestacion
a la que se espera tener derecho y, por tanto, no se reconoce como ingreso.

- Parrafo 70 IFRS 15 relativo a contraprestacion pagadera a un cliente: Se establece
que la contraprestacion pagadera al cliente incluye importes de efectivo que una
entidad paga o espera pagar al cliente. Una entidad contabilizara la contraprestacién
pagadera al cliente como una reduccién del precio de la transaccion y, por ello, de
los ingresos de actividades ordinarias, a menos que el pago sea a cambio de un
bien o servicic distinto que el cliente transfiere a la entidad. En base a ello, el importe
de premios a jugadores debe minorar el ingreso.

- Parrafo B23 y siguientes que establecen que en caso de que se sepa de antemano
gue no se va a percibir parte de una contraprestacién (premios), se reconoce
directamente minorando el precio de la transaccién, es decir, minorando el ingreso
de actividades ordinarias.

Conclusién: Dado que tanto los premios como supuestos similares de programas de
fidelizacidon no van a suponer en ningun caso entrada de caja para el grupo Codere, en base
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a lo establecido en IFRS 15, deben registrarse como menor precio de la transaccién, es
decir, minorando el ingreso de actividades ordinarias, tal y como viene haciendo el Grupo.

b) Argumentos incluidos en desarrollos realizados por FASB/IASB/AICPA en relacion
con el sector del juego

- FASB ASC Topic 6086: Establece que los importes a pagar a clientes (caso de los
premios) se contabilizaran como menor revenue. En concreto, ver FASB ASC 606-
10-32-25 que establece lo siguiente: “Consideration payable to a customer includes
cash amounts that an entity pays, or expects to pay, to the customer (or to other
parties that purchase the entity’s goods or services from the customer). An entity
shall account for consideration payable to a customer as a reduction of the
transaction price and, therefore, of revenue unless the payment to the customer is in
exchange for a distinct good or service that the customer transfers to the entity. ... “
Adicionalmente, FASB 606-10-32-27: “Accordingly, if consideration payable to a
customer is accounted for as a reduction of the transaction price, an entity shall
recognize the reduction of revenue when (or as) the later of either of the following
events occurs: a. The entity recognizes revenue for the transfer of the related goods
or services to the customer. b. The entity pays or promises to pay the consideration
(even if the payment is conditional on a future event). That promise might be implied
by the entity’s customary business practices.”

- AICPA Gamming Revenue Recognition Implementation Isuue 6-8 a sobre
incentivos: Al realizar el analisis de los 5 pasos para el reconocimiento de ingresos
establecidos en IFRS 15, en la parte relativa a determinacion del precio de la
transaccién, define el precio total de la transaccién como el importe jugado por el
cliente menos los importes ganados por el mismo via premios. Ello en base a que
los importes a pagar al cliente deben ser considerados como una reduccion del
precio de la transaccion a menos que sea a cambio de un bien o servicio diferente
entregado por parte del cliente (Ver parrafo 8. Del Issue 6-8 indicado).

- Accounting Guidance (parrafos 8 a 11) de FASB/IASB Joint TRG 47 for revenue
recognition relativo al sector del juego donde se define el gross gaming revenue a
reconocer como el ingreso neto de premios y programas de fidelizacion.

En base a ello, es correcto el reconocimiento de ingresos neto de premios y otros programas
de fidelizacion, considerandose dicho importe como el gross gaming revenue a reconocer
cuando la entidad actua como principal como es el caso de las salas operadas por el Grupo
en las distintas geografias (a excepcion de aquellos casos residuales en los que el grupo
no opera directamente las salas y percibe un % de comision, en cuyo caso se registra el
Net win, entendido como el % de ingresos correspondiente al Grupo en base a contrato).

Conclusion Final del anélisis:

A efectos de reconocimiento de ingresos procedentes de salas gestionadas por el grupo, el
mismo registra los mismos por el Gross Gaming Revenue (equivalente al 100% de los
ingresos de sala, netos de premios y otros programas de fidelizacién). Este proceder se
adecua a lo establecido en la IFRS 15 asi como en los desarrollos e interpretaciones
analizadas en relacion con el sector del juego, por ello, la entrada en vigor de dicha
normativa no supone ningun impacto para el Grupo.
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Pregunta 3.1

Facilite una conciliacién de: (i) los flujos de efectivo de financiacion del cuadro de la nota 24
por importe de 68.665 miles de euros y los del estado de flujos de efectivo; y (ii) los saldos
de los distintos epigrafes de pasivos financieros a 31 de diciembre de 2017 y 2016
detallados en el mencionado cuadro con respecto a los importes desglosados en el balance
de situacién o en las notas explicativas, en particular los correspondientes a acreedores por
arrendamiento financiero a corto plazo y contratos de compra a corto plazo, acreedores por
arrendamiento financiero a largo plazo, tasas aplazadas y otros pasivos y derivados.

La conciliacion entre los flujos de efectivo del Cuadro de la Nota 24 de “Cambios en
pasivos provenientes de actividades de financiacion” y el estado de flujos de efectivo, es
como sigue:

Miles
de
Descripcién euros
Flujos de efectivo en Cambios de pasivos provenientes de -68.665
actividades de financiacion:
Importes incluidos en Flujo de efectivo de actividades de financiacion,
no reflejados en cuadro de péagina 24 de pasivos de actividades de
financiacién
- Pago de dividendos (**) -5.823
- Inversién neta en acciones propias (**) 2.070
- Otros flujos de efectivo por impactos de tipo de cambio en cobros
y pagos (*7) 4.942
- Pago de inversiones y de inmovilizado financiadas (*) 12.448
Flujos de efectivo de actividades de financiacién -64.912

(*) Forma parte del epigrafe de flujos de efectivo de las actividades de inversion
(**) Forma parte del epigrafe de flujos de efectivo de las actividades de financiacion

Los 12.448 miles de euros son flujos de efectivo correspondientes a pagos de inversiones
e inmovilizado financiados, inversiones y compras de inmovilizado que pasan por los
epigrafes de balance de pasivos provenientes de actividades de financiacién. Son parte de
los flujos de efectivo de actividades de inversion, incluidos dentro de los 106,7 millones de
euros, de “Pagos por compra de Inmovilizado” y de los 33,1 millones de euros, de “Pago de
inversiones”.

El desglose de acreedores por arrendamiento y contratos de compra a corto plazo y su
correspondencia con su ubicacion en Notas explicativas es como sigue:

2017 2016 Epigrafe de Notas
Acreedores por arrendamiento financiero 5.892 4.461 Notz 19.a.4)
Proveedores de inmovilizado 41.781 36.553 Parte de Otras deudas en 19.b.3
47.673 41014

El desglose de acreedores por arrendamiento y contratos de compra a largo plazo y su
correspondencia con su ubicacién en Notas explicativas es como sigue:
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2017 2016 Epigrafe de Notas
Acreedores por arrendamiento financiero 1.399 2.145 Nota 19.3)
Proveedores de inmovilizado 16.599 11.732 Parte de Otras deudas en 19.a)
Aplazamiento de tasas 17.523 10.695 Parte de Otras deudas en 19.3) descrito en 19.a.3)
Deuda adquisicién licencias Codere Network 2.747 8.185 Parte de Otras deudas en 19.3) descrito en 19.2.3)
38.269 32756

Por lo que respecta al derivado registrado en el ejercicio 2017 por importe de 747 miles de
euros, el mismo se encuentra clasificado en el pasivo corriente dentro del epigrafe “Otras
Deudas”, no habiendo supuesto el mismo movimientos de caja y habiéndose registrado su
variacion para registro a valor razonable al cierre del ejercicio en el patrimonio neto (partida
“ajustes por cambio de valor”) por haber resultado efectiva la cobertura del mismo.

Pregunta 3.2

Explique a qué se refieren los movimientos que no afectan a flujos de caja recogidos en
las columnas de Otros y de Nuevas deudas por importe de 65.450 y 31.887 miles €

El epigrafe “Otros” del cuadro de “Cambios en pasivos provenientes de actividades de
financiacion” de la pagina 24 recoge gastos financieros devengados por los bonos emitidos,
deudas entidades de crédito, deudas por arrendamiento financiero y financiacion de
inversiones.

El epigrafe “Nuevas deudas” recoge fundamentalmente los movimientos de balance de
financiacion (arrendamiento financiero, proveedores de inmovilizado, etc.) de inversiones
devengadas en el periodo.

Pregunta 3.3

Explique el movimiento de 2.128 miles € en cambios en el valor razonable de los bonos,
teniendo en cuenta que este pasivo no se encuentra entre los instrumentos que se valoran
a valor razonable de acuerdo con la nota 3.e) de la memoria consolidada.

El movimiento de 2.128 miles de euros incluido en “Cambios en el valor razonable” en el
cuadro de “Cambios en pasivos provenientes de actividades de financiacién” de la nota 24,
se corresponde con el ajuste anual por el registro a coste amortizado de los bonos. En
concreto, corresponde al diferimiento de los gastos de emisién de dichos bonos. Por tanto,
en el cuadro de “Cambios en pasivos provenientes de actividades de financiacion” de la
Nota 24 de los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2017, se incluy6
por error en “Cambios en el valor razonable”. Dicho importe deberia haberse incluido dentro
de “Otros”.

Pregunta 3.4

Indique si hay importes de efectivo y equivalentes que no estén disponibles para su uso al
31 de diciembre de 2016 y 2017.

A continuacioén se detallan los importes de efectivo y equivalentes de efectivo no disponibles
(importe en miles de euros):

31/12/2016 | 31/12/2017
Efectivo no disponible 421 3.826
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- Elimporte al 31 de diciembre de 2016 de efectivo no disponible corresponde en su
totalidad a lo exigido por la Direccion General de Ordenacién del Juego en Espafia
como efectivo para garantizar los premios a jugadores en las apuestas deportivas.
Este importe varia en funcién de los premios acumulados.

- Del importe incluido al 31 de diciembre de 2017 de efectivo no disponible, 3.000
miles de euros corresponde al importe pignorado a favor de una entidad
aseguradora como contraprestacion a la emision de avales a favor del Grupo
Codere. El resto del importe, 827 miles de euros corresponden a lo exigido por la
Direccién General de Ordenacién del Juego en Espana como efectivo para
garantizar los premios a jugadores en las apuestas deportivas.

Pregunta 4.1

De acuerdo con el balance de situacién consolidado, el saldo de las participaciones no
dominantes a 31.12.2016 y 2017 es de 24.822 miles € deudor y 83.824 miles € acreedor
respectivamente. En la nota 4.h) relativa a participaciones no dominantes significativas se
incluye un cuadro con la informacion financiera resumida a 31 diciembre de 2016 y 2017 de
dichas participaciones no dominantes significativas, cuyo saldo agregado es de 102.019 y
3.069 miles € deudor respectivamente. En relacion con este tema:

Facilite una conciliacién entre el saldo contable y el agregado detallado en la nota 4.h a 31
diciembre de 2016 y 2017, explicando los principales componentes de la diferencia:

Adjuntamos los cuadros de la nota 4.h de los arftos 2017 y 2016 corregidos. En estos
cuadros, los saldos de participaciones no dominantes con saldo acreedor se muestran en
positivo y en negativo los de saldo deudor, en balance ocurre al contrario (saldo acreedor
en negativo y deudor en positivo).

Ejercicio 2017:

Miles de euros

Informacioén financiera

resumida a 31 de Administradora Mexi Hips
diciembre de 2017 ministradora Mexicana Hipédromo S.A.

cv. Alta Cordillera, S.A.

sobre participaciones
no dominantes

Activos intangibles 125.025 15.815
Inmovilizado material 106.337 9.341
Propiedades de Inversién 48.055 -
Activos por impuestos
o - 8
diferidos 08 340
Otrqs activos no 904 31188
corrientes
Efec_:tavo y ot_ros activos 8.779 5.212
liquidos equivalentes
Otros activos corrientes 44 654 11.244
Pasivos no corrientes - 42.088 - 4.030
Pasivos corrientes - 49.652 - 8.089
ntr i
Contrapartida - 188.096 - 2511
eliminaciones
Participacion
rticipa no 15,2 25,0

dominante (%)
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. 8.073 14.627

dominante

Ingresos de explotacion 225.105 67.308
Resultado consolidado 27 527 i 185
(M
Ejercicio 2016:

Miles de euros

Informacién

financiera Grup Joma Operad. Promo Adminis-

resumida a 31 o - Mio Libros Espec- Operador - Grupo tradora Alta
de diciembre Inver- harho Game Foraneo taculos a Canta- juegos Calient Mexicana Cordillera
de 2016 sobre  juego, S.A. s S.A. s S.A. Deportivo  bria S.A. de eS.A Hipodrom SA.
participacione A, CV. CV. (" CV.(*) sS.A.CV. C.V.(") Meéxico C.V.(*) 0S.A. CV '

S no (*) (") (t) S.A. (.) ALCLV.
dominantes

Act'rvo_s _ _ 700 R 38 - - 140.192 14,327
intangibles

Inmovilizado . . 743 5.404 2.279 9551 1102 - 111253 10.797
material

Propiedades de ) A . ) R _ _ R 54171 .
Inversién ’

Activos por

impuestos 1 - 137 1.353 110 3.078 118 - -812 591
diferidos

Otros activosno 44, . 27 ; 56 343 - 85.427 527 36.030
corrientes

Efectivo y otros

activos liquidos 1 - 187 1.089 886 1.827 472 - 11.651 3.151
equivalentes

Otros activos

cormientes 168 718 717 11.815 4.130 15.115 3.946 1.354 45.734 10.353
Pasivos no 3 - 9 792 35 423 144 - 54581 -5.442
corrientes

Pasivos

corrientes -7 -4 -194 -6.382 -3.305 -10.864 -2.263 -11 -55.581 -10.057
Contrapartida

eliminaciones -879 6.286 -9.200 -123.298 44.763 -129.256 -40.806 -50.794 -224.015 5.390
@)

Participacion no

dominante (%) 32,7 32,7 32,7 32,7 32,7 32,7 32,7 32,7 15,2 25
Participacién no

dominante -110 2319 -2.602 -36.006 -13.290 -36.188 -12.112 5.206 4,314 16.322
Ingresos de

explotacion - - 1.835 26.262 14.249 54.921 9.202 211.461 70.703
Resultado 21 3 1245 28378 8752 25437 -7.137 5 21.908 297

consolidado (1)

(1) Por lo que respecta a las cifras incluidas en los cuadros anteriores relativas al
resultado consolidado, el mismo hace referencia al resultado total, incluyendo la
parte del mismo atribuida a minoritarios.

La diferencia entre estos saldos y el total de participaciones no dominantes para los afios
2017 y 2016 segun el balance consolidado se debe a que los saldos segun balance incluyen
el total de participaciones no dominantes mientras que en los cuadros anteriores se
muestran Unicamente las participaciones no dominantes consideradas significativas en

base a los criterios indicados en la nota.

Seguidamente se muestra la conciliacién entre el saldo total de participaciones no
dominantes segun balance a 31.12.2017 y 31.12.2016 con los datos incluidos en la nota
4.h considerando las modificaciones indicadas anteriormente (en la conciliacidn los saldos
se muestran segun balance, saldos acreedores en negativo y deudores en positivo),
desglosandose los principales importes que componen el saldo en balance a cierre de
ambos ejercicios:
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Ejercicio 2017:
Participaciones no dominantes Saldo 31.12,2017
ADMINIST.MEXICANA HIPODROMO S.A. C.V. - 8.073
Alta Cordillera, S.A - 14.627
Codere Girona, S.A. - 3.731
Comercial Yontxa S.A. - 2.923
Codere Apuestas Galicia S.L. - 1.217
IMPULSORA CENTR.ENTR.AMERICAS, S.A.C.V. - 27.861
CRISTALTEC SERVICE SRL - 1.084
Participaciones no dominantes en restantes unidades de negocio (2) - 24.309
Total participaciones no dominantes 2017 - 83.824
Ejercicio 2016:
Participaciones no dominantes Saldo 31.12.2016
Grupo Inverjuego, S.A. 110
Jomaharho S.A. C.V - 2.319
Mio Games S.A. C.V. 2602
Libros Foraneos S.A. C.V. 36.006
Operadora de Espectaculos Deportivos S.A. C.V 13.290
Operadora Cantabria S.A. C.V. 36.189
Promojuegos de Mexico S.A. 12.112
Grupo Caliente S.A. C.V. - 5.206
Administradora Mexicana del Hipodromo S.A. C.V. - 4314
Alta Cordifllera S.A. - 16.322
CODERE GIRONA S.A. - 3.803
COMERCIAL YONTXA S A. - 3.134
CODERE APUESTAS GALICIAS.L. - 1.258
GARAIPEN VICTORIA APUSTAK, S.L. 2.338
IMPULSORA CENTR.ENTR.AMERICAS, S.A.C.V. - 30.361
Participaciones no dominantes en restantes unidades de negocio [Bj - 11.107
Total participaciones no dominantes 2016 24.8224[

(2) El importe incluido en los cuadros anteriores dentro de participaciones no
dominantes en restantes unidades de negocio engloba el saldo de minoritarios
correspondiente a multitud de sociedades del grupo con saldos individualmente no
significativos.

Pregunta 4.2

Explique los criterios cuantitativos y cualitativos considerados por la Direccion para
determinar qué participaciones no dominantes se consideran significativas a 31 de
diciembre de 2016 y 2017

El Grupo Codere define como participaciones no dominantes con importancia relativa
significativa todas aquellas participaciones no dominantes, siempre que los activos
aportados al consolidado representen méas de un 5% del total de activos del Grupo.
Adicionalmente, se tendran en consideracion otras circunstancias cualitativas especificas,
tales como sensibilidad de un minoritario sobre una participacion en particular, impactos no
recurrentes significativos, a Ia hora de definir una participacién no dominante material. Estas
circunstancias se revaluaran anualmente por la Direccion.

Por lo que respecta a las participaciones no dominantes significativas desglosadas en la
nota a diciembre de 2017, el Grupo desglosa las cifras relativas a las participaciones en
Administradora Mexicana del Hipédromo S.A. de C.V. y Alta Cordillera, S.A. por los
siguientes motivos:
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- En el primer caso por el cumplimiento del criterio cuantitativo indicado en la nota
relativo a que los activos superen un 5% del total de activos del Grupo Consolidado.

- En el caso de Alta Cordillera, la misma se considera significativa por motivos
cualitativos al tratarse de la sociedad mas representativa y con mayor peso en la
UGE de Panama.

Por o que respecta al resto de participaciones no dominantes, al no cumplir los criterios
anteriormente indicados (cuantitativos y cualitativos) no son objeto de desglose en esta
nota.

Pregunta 4.3

Explique la naturaleza de la partida “contrapartida de eliminaciones” incluida entre la
informacion financiera resumida desglosada:

El proceso de consolidacion del Grupo Codere esta estructurado de forma individual. Es
decir, todas las sociedades consolidan con la matriz del grupo, Codere, S.A. Cada
compahia tiene, por tanto, en su balance partidas de activo y pasivo por saldos con
empresas del Grupo. La partida “contrapartida de eliminaciones” incluye todos aquellos
ajustes de consolidacién asignados a cada compaiiia individual. Dichos ajustes son saldos
inter compafiia, eliminacién de patrimonio neto, asignacién de fondo de comercio y el resto
de ajustes incluidos en el proceso de consolidacion. La partida “contrapartida de
eliminaciones” recoge los conceptos anteriores para cada compania individual, cuyo efecto
total es cero en el balance consolidado.

Pregunta 5.1

Incluya para cada UGE el valor requerido en las hipdtesis de la tasa anual compuesta de
crecimiento de ingresos en moneda local y la variacién del margen EBITDA en puntos
porcentuales para anular excedente de valor.

Los modelos de evaluacién del test de deterioro se construyen a partir de proyecciones
individuales de cada uno de los ingresos y gastos en cada Unidad Generadora de Efectivo
a partir del presupuesto del afio entrante (en este caso 2018). Hemos realizado un ejercicio
de calculo sobre dichos modelos para reflejar los puntos de equilibrio buscados para la tasa
anual compuesta de crecimiento de ingresos en moneda local y para la variacién del
margen. Los resultados son los siguientes:

CAGR MARGEN
Argentina 1.2% (13.6pp)
México -0.1% (6.5pp)
Panama 1.2% (2.8pp)
Colombia 7.6% 6.7pp
Uruguay HRU 5.8% (12.9pp)
Brazil n.a. n.a.
Espafia 13.1% 3.1pp)
Italia 0.8% (0.6pp)
Uruguay Carrasco 12.9% n.a.

En esta tabla la columna CAGR representa el porcentaje de crecimiento medio compuesto
en los préximos afios que llevaria a anular el excedente de valor y en la segunda columna
la variacion de margen con respecto al margen real de 2017 que produciria también una
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anulacién del excedente de valor. Es importante recordar que tanto en Espafa (por la
finalizacion del despliegue de apuestas deportivas con la incorporacién de Andalucia — con
gran parte de la inversion realizada ya en 2016 — como por el crecimiento del negocio online)
como en Colombia (donde se empezaron a operar las apuestas deportivas y online en
noviembre de 2016), los presupuestos (y por tanto, los test de deterioro) reflejan la
transicion e impacto en el negocio derivados de estos avances regulatorios.

Pregunta 5.2

Explique y justifique el incremento de la tasa anual compuesta de crecimiento de ingresos
en moneda local para la UGE de Espana (pasa del 5,6% en 2016 al 14,7% en 2017)
teniendo en cuenta que el segmento de Espana tiene pérdidas de explotacion en el ejercicio
2017 y primer semestre de 2018 por importes de 2.339 y 5.780 miles de euros
respectivamente.

La UGE de Espaiia es una de las areas donde se centran los esfuerzos de crecimiento del
Grupo Codere, como se puede ver en los datos reportados de CAPEX de crecimiento e
incremento en numero de Puntos de Venta reportados en los Ultimos afos. Ademas, esta
estrategia se construye sobre las diversas actividades de juego que la conforman, de ahi
el impacto global de incremento frente a los resultados actuales.

A junio 2018, en la UGE Espana teniamos

s Negocio de Ruta en bares — a la fecha comentada, tenia un incremento del 6% en
numero de maquinas instaladas (nuestro ratio de seguimiento de indicadores

operativos de ingresos en el negocio de Ruta en bares e implica un aumento de
#500 AWPs).

¢ Negocio de Apuestas Deportivas - a la fecha comentada, teniamos un incremento
de 45% en terminales de apuestas deportivas instalados (nuestro ratio de
seguimiento de indicadores operativos de ingresos en el negocio de Apuestas
deportivas, junto con el seguimiento de nimero de Puntos de Venta que ofertan
nuestro producto de apuestas — que se habian incrementado en Salones de Juego
en un 76% (863 coérners a junio 2018 vs. 489 a junio 2017) / Sports Betting Shops
en un 78% (73 Sports Betting shops a junio 2018 vs. 41 a junio 2017).

Negocio de Salones Propios — en dicha fecha, el nimero de salones propios gestionados
por Codere se incrementa un 7%, pasando a 192, frente a 180 en junio 2017.

Negocio Online — uno de los principales pilares de crecimiento en ingresos ha sido el
despliegue gradual de la actividad de juego Online, con incremento gradual de clientes y de
oferta de producto incorporada en nuestras plataformas de negocio (con cifras de
crecimiento afio a afio muy significativas).

Al mismo tiempo, el desarrollo de estos negocios en conjuncién, implica unos sobrecostes
a corto plazo, que, sin embargo se van mitigando conforme aumenta la inercia del negocio,
como muestra la menor contraccion de margen YoY en Q2 vs Q1 2018 (Q2 2018 -2.7 p.p
inferior a 2017, frente a -4.8 p.p en Q1 2018 frente a Q1 2017).

En el caso de Apuestas Deportivas, el reciente desarrollo se ha apalancado en la
explotacion de apuestas deportivas en la Comunidad Autonoma de Andalucia (la mas
poblada del pais) — aprobadas desde septiembre 2017 — impactando en los resultados de
inicio de 2018 un nuevo mercado con una curva incipiente de ingresos, y los gastos pre
operativos inherentes al amplio despliegue en dicha geografia, que en la proyeccion en el
horizonte de 5 afios se minimizan a la vez maduran los ingresos por punto de venta.
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En el caso del negocio Online, el incremento de ingresos viene acompanado de una fuerte
inversién comercial para lograr posicionamiento a nivel de marca y facilitar la captacion de
una mayor base de clientes.

Pregunta 5.3

Aporte més informacion sobre la evolucién de la tasa de descuento de las UGEs Uruguay
Carrasco y Uruguay HRU

La tasa de descuento pasa de 15.2% (Carrrasco) y 14.3% (HRU) en 2016 a 13.1% en 2017
para las dos unidades.

Las nuevas tasas son inferiores a la que teniamos en 2016 principalmente porque el
diferencial de inflacion entre el euro (moneda de reporte) y el UYU usado para el céiculo de
la tasa de descuento en divisa local pasa del 4.7% en 2016 a 4.1% en 2017.

Ademas, estamos utilizando para calcular el riesgo de crédito la curva el indice de BAML
EMBB (portfolio de corporativos en emerging markets con rating de B). La curva ha pasado
de 650 bps en 2016 a 563bps en 2017.

Finalmente, por lo que respecta a las tasas de descuento utilizadas en 2016 para las lineas
de negocio de HRU y Carrasco en Uruguay, cabe destacar que ambas no son coincidentes
como consecuencia de la situacidn de reestructuracion que se vivia en Carrasco a cierre
de dicho ejercicio, lo que motivo el incremento de la misma como consecuencia del riesgo
inherente a dicha reestructuracion operativa, situacién que no ocurria en la parte del
negocio de hipica, lo cual justifica el uso de diferentes tasas de descuento. En el ejercicio
2017 dicha reestructuracion en Carrasco habia concluido por lo que las tasas de descuento
utilizadas en dicho ejercicio para ambos negocios coinciden.

Pregunta 5.4

Expliquen cual ha sido el impacto en el test de deterioro del fondo de comercio y de los
otros activos operativos netos asignados a la UGE de México al cierre de 2016 y 2017 de
la situacion generada por las pérdidas acumuladas de las sociedades del Grupo Caliente:

Las pérdidas acumuladas de las sociedades del Grupo Caliente se han generado
principalmente por operaciones de financiacién entre empresas del Grupo, lo cual no afecta
a los flujos de caja libre.

El valor en uso de la UGE se determina en base a los flujos de caja libres estimados para
la UGE actualizados, no en base a los fondos propios de las sociedades que componen [a
UGE de México. En base a los flujos de caja libres, el importe recuperable de la UGE supera
el valor en libros del goodwill y demas activos afectos a dicha UGE, por lo que no aplica
deterioro de activos.

Pregunta 5.5

Indiquen como se han considerado en el test de deterioro de los activos operativos netos
de la UGE de ltalia las subidas de tasas de PREU y reduccion de maquinas AWP
contempladas en la Ley 96 de 21 de junio de 2017, teniendo en cuenta que indican en la
nota 4.g de la memoria consolidada que han estimado que dicha ley no tiene impacto en
los estados financieros consolidados a 31 de diciembre de 2017. Del mismo modo, explique
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el impacto de la subida de impuestos al juego en otros paises como Argentina, México y
Uruguay.

italia

Los resultados de explotacion para el horizonte a 5 afios un reflejan un impuesto al juego
(PREU) en AWP y VLTs del 19% y 6% de las cantidades jugadas respectivamente, a partir
de 25/04/2017 conforme a las subidas implementadas por ley 2017.

La reduccién de maquinas conforme al marco regulatorio se debe hacer en dos fases (31
de diciembre de 2017 y 30 de abril de 2018) por lo tanto, la primera reduccién no impacta
en los resultados de la UGE ltalia en 2017. En el escenario de valoracion de la UGE lItalia
se ha recogido desde 2018 ia reduccion operativa de maquinas prevista por la ley, lo cual
afecta a la baja a la cifra de ingresos del grupo en ltalia.

Argentina

Desde enero 2017, un 15% de impuestos a los ingresos brutos es aplicado a los resultados
del negocio. Ademas, se considera la implementacion gradual del Cash in Tax a clientes y
de las entradas (20 pesos por visita).

Uruguay

En HRU nuestra Joint Venture como operador de casinos recibe como pago un porcentaje
de Gross Win, por lo tanto no esta sujeto a impuestos del juego.

En Carrasco, el impuesto al juego regulado por la Intendencia de Montevideo, fue
modificado a un canon variable sobre el gross win (7.5% del gross win durante los primeros
tres afios desde la modificacién, si el gross win no excede de ¢.17m€ , con un minimo fijo
de c. 1,4mUSD). Desde enero de 2018 un 0.75% de cash in tax es aplicable y esta recogido
en los supuestos de valoracién de la UGE Carrasco.

Conclusién: Las subidas de tipo impositivo en los paises indicados y la reduccion del parque
de maquinas en Italia han sido contempladas en la realizacion de los tests de deterioro,
pese a ello, el Valor Actual Neto resultante de los mismos continua siendo positivo por lo
que no aplica el reconocimiento de deterioro alguno en dichas UGEs como consecuencia
de la holgura existente en dichos tests.

Pregunta 5.6

Por otro lado, en la nota 7 de la memoria individual relativa a inversiones en EG y asociadas,
indican que en el ejercicio 2016 se registré un deterioro de 179.609 miles € y que, para el
célculo se ha tenido en consideracion el VAN de los flujos de caja esperados de todas las
unidades de negocio del Grupo, los cuales son minorados por el valor de la deuda financiera
neta con terceros de cada unidad, teniendo en consideracion el efecto de los minoritarios
por unidad de negocio en base al EBITDA aportado a diciembre de 2017. Justifique que las
hipdtesis utilizadas a nivel individual para determinar el VAN de los flujos de caja esperados
son coherentes con las utilizadas en el test de deterioro del fondo de comercio y otros
activos operativos a nivel consolidado. En caso contrario detallen los motivos:

Las hipétesis son las mismas. Para el calculo de la provisién de cartera en Codere S.A. se
parte del Valor Actual Neto de los flujos de caja esperados de todas las UGEs del grupo
resultantes de los tests de deterioro realizados a nivel pais. Al mismo se restan los
siguientes conceptos:
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- Deuda financiera neta con terceros de cada UGE (Deuda con entidades de crédito
+ proveedores de inmovilizado + aportacién de participes + otras deudas no
operativas - Tesoreria - Activos Financieros).

Obteniéndose asi el “Equity Value” por unidad de negocio. A este importe se resta:
- Efecto calculado correspondiente a minoritarios en base a EBITDA aportado a cierre
de ejercicio.
- Valor de la deuda corporativa.

El importe resultante se compara con el valor neto contable de las participaciones en
empresas del grupo a los efectos de determinar si existe o no deterioro de cartera.

Pregunta 5.7

Explique los principales cambios que se han producido durante el ejercicio 2017 que
Jjustifican la reversion en 2017 del deterioro registrado en 2016:

En el ejercicio 2017 se realizé nuevamente el mismo analisis, resultando el valor en uso de
las participaciones en empresas del grupo superior al valor neto contable de las mismas,
por lo que se procedio a revertir la totalidad del deterioro registrado en el ejercicio anterior,
ello fue motivado por los siguientes aspectos:

- Incremento del valor actual neto de los flujos de caja esperados de las diferentes
unidades generadoras de efectivo del grupo por importe total de 416 millones de
euros, fundamentalmente proveniente de las UGEs de Argentina y México. Las
principales variaciones se deben a:

o En las previsiones realizadas para el cierre del ejercicio 2016 se incluyeron
los impactos estimados de las medidas de incremento impositivo aprobadas
por el gobiermo argentino a finales de dicho ejercicio. Entre ellas, se
contemplaba un incremento impositivo por la creacién de un nuevo tributo
del 1% sobre el coin-in. Finalmente, la regulacién de dicha medida
transformo el impuesto en un 1% sobre el cash-in, con mucho menor impacto
para nuestros resultados. Asi mismo, el efecto del resto de medidas
impositivas fue bastante inferior al esperado, lo que hizo que el resultado real
en 2017 fuera superior al esperado y, por tanto, las proyecciones futuras
para el test de impairment de 2017 también fueran mejores.

o Evolucién positiva de los ingresos en moneda local observada en Argentina
y México como consecuencia de un incremento en la media diaria por
maquina en ambos paises, asi como de un incremento en el parque de
maquinas en México.

- Descenso de la deuda corporativa a 31 de diciembre de 2017 en 30 millones de
euros respecto a cierre de 2016.

En base a ello, el valor en uso de las participaciones en empresas del grupo calculado a 31
de diciembre de 2017 es superior al coste inicial de las mismas por lo que se procede a
revertir la totalidad del deterioro registrado en 2016 por importe de 180 millones de euros.
Pregunta 6.1

Detalle los cambios producidos en 2017 en el acuerdo entre CODERE y su asesor
financiero aportando su implicacién contable.
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En la carta de encargo (Engagement Letter) firmada el 14 de agosto de 2013 entre Codere,
S.A. y el asesor financiero de los acreedores de los antiguos bonos, Houlihan Lockey
(Europe) LLP, se establecieron una serie de compensaciones (Fee Letter) que quedaron
definidas el 21 de marzo de 2016. Como parte de dicha compensacién, se incluyo un Pago
en Acciones (Equity Fee) mediante la entrega de 18.859.448 acciones de Codere, S.A.

El 29 de marzo de 2017 se acordd el traspaso todos los derechos incluidos en la carta de
encargo (Engagement Letter) firmada el 14 de agosto de 2013 y definidas el 21 de marzo
de 2016 de Houlihan Lockey (Europe) LLP a Houlihan Lockey EMEA LLP.

El 29 de marzo de 2017 se modificé el acuerdo de compensacion definido el 21 de marzo
de 2016, transformando el Pago en Acciones (Equity Fee) en un pago en caja de 5 millones
de euros (Cash Fee Payable). Dicho acuerdo supuso la reclasificacion de los 5 millones de
euros registrados en Patrimonio Neto en concepto de Equity Fee a pasivo financiero como
consecuencia del Cash Fee.

En la Junta General de Accionistas celebrada el 11 de mayo de 2017 aprobé el aumento
de capital por importe de 3.771.889,6 euros mediante la emision de 18.859.448 acciones
ordinarias de Codere, S.A. de 0,2 euros de valor nominal, con una prima de emisién de
0,0651191 euros. El desembolso integro del valor nominal y la prima de emisién de cada
nueva accioén suscrita se realizd mediante la compensacion del crédito que Houlihan Lokey
EMEA LLP ostentaba frente a Codere, S.A., como consecuencia de la Engagement Letter
de 14 de agosto de 2013, modificada por la Fee Letter de 21 de marzo de 2016, asi como
por la suscripcion de la Letter de 29 de marzo de 2017, por importe de cinco millones de
Euros (5.000.000 euros).

El motivo de las modificaciones producidas en 2017 en el acuerdo entre Codere y
Houlihan Lokey se debieron a la necesidad de formalizar, de la forma juridica mas
adecuada, la entrega de las 18.859.448 acciones de Codere, S.A. a Houlihan Lokey,
como establecia el acuerdo firmado el 21 de marzo de 2016.

Dado que la forma elegida para entregar las 18.859.448 acciones de Codere, S A.
a Houlihan Lokey fue la de ampliacién de capital, era necesario reclasificar el “Equity
Fee” acordado y registrado como tal en 2016, a un “Cash Fee” acordado y registrado
el 21 de marzo de 2016. Una vez acordado y registrado el “Cash Fee”, al ser un
pasivo liquido y exigible, se procedié a la ampliacién de capital por compensacién
de créditos aprobada en la Junta del 11 de mayo de 2017.

Pregunta 6.2

Seriale en qué epigrafe del balance individual y consolidado estaba registrado el referido
pasivo financiero y, en qué fecha fue registrado, teniendo en cuenta que en 2016 el valor
razonable de este pago basado en acciones se registré como gasto con abono al patrimonio
neto.

El pasivo financiero se registré en el epigrafe de “Otras deudas no comerciales” del balance

de situacién individual y consolidado con fecha 29 de marzo de 2017. En esta fecha se
reclasificé de Patrimonio neto al epigrafe “Otras deudas no comerciales”.
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Pregunta 6.3

Explique la relacion entre los movimientos detallados en el estado de cambios en el
patrimonio neto consolidado y la explicacién del registro contable de la mencionada
ampliacion de capital, incluida en la nota 4.f) de la memoria consolidada.

A continuacién se desglosa el movimiento incluido en el estado de cambios en el patrimonio
neto consolidado en relacién con la ampliacion de capital de Houlihan Lockey EMEA LLP
(importes en miles de euros):

Resultados Rdo. Atr. ala sdad.
Capital Social Prima de emisién acumulados Dominante
Ampliaciéon capital Houlihan Lockey 3.778 1.228 (948) (4.052)

- Resultados acumulados: el impacto negativo de 948 miles de euros se compone de los
siguientes conceptos:

(5.000) Reclasificaciéon de PN a Otras deudas no comerciales
4.052  Diferencia valor razonable frente al pasivo cancelado

(948)

- Los 5.000 miles de euros estaban registrados en el epigrafe de “Resultados
Acumulados” al 31 de diciembre de 2016 como consecuencia del acuerdo de pago en
acciones (equity fee) acordado entre Codere y Houlihan Lockey. EI 29 de marzo de 2017
se modific6 el acuerdo de compensaciéon definido el 21 de marzo de 2016,
transformando el Pago en Acciones (Equity Fee) descrito en el parrafo anterior en un
pago en caja de 5 millones de euros (Cash Fee Payable). Dicho acuerdo supuso la
reclasificacién de los 5 millones de euros registrados en Patrimonio Neto en concepto
de Equity Fee al epigrafe de “Otras deudas no comerciales” como consecuencia del
Cash Fee. El asiento realizado fue el siguiente (importe en miles de euros):

Db Resultados Acumulados 5.000
(Cr) Otras deudas no comerciales 5.000

- En relacién con el impacto positivo de 4.052 miles de euros en el epigrafe de
“‘Resultados Acumulados” y el impacto negativo de 4.052 en el epigrafe de “Resultado
Atribuible a la sociedad dominante”, las Normas Internacionales de Contabilidad exigen,
para este tipo de operaciones, determinar el valor razonable de los instrumentos
emitidos (18.859.488 de acciones de Codere, S.A.), registrando la diferencia entre dicho
valor razonable y el valor del pasivo cancelado (5 millones de euros) en la cuenta de
resultados del periodo. En consecuencia, se tomd como referencia el precio de
cotizacion en el mercado continuo a la fecha de capitalizacién que, a 11 de mayo de
2017, ascendia a 0,48 euros por accion. Esto supuso que, aplicando dicho importe al
nimero de acciones emitidas por Codere (18.859.448 de acciones de Codere), €l valor
a contabilizar como incremento de capital en el balance de la compania ascendia a
9.052 miles de euros. Dado que el pasivo cancelado ascendia a 5.000 miles de euros,
la diferencia (en este caso una pérdida), se registré como gasto financiero de 4.052
miles de euros con contrapartida un efecto positivo en “Resultados Acumulados”. El
asiento realizado fue el siguiente (importe en miles de euros):

Db Gasto financiero 4,052
(Cr) Resultados Acumulados 4.052
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- Capital Social y Prima de emisidon: estos movimientos se corresponden con la
ampliacion de capital que se aprobé en la Junta General de Accionistas celebrada el 11
de mayo de 2017, por el que se aumento capital por importe de 3.771.889,6 euros
mediante la emisidon de 18.859.448 acciones ordinarias de Codere, S.A. de 0,2 euros
de valor nominal, con una prima de emisién de 0,0651191 euros. Dicho aumento de
capital tuvo como contravalor la compensacion de créditos que Houlihan Lockey EMEA
LLP ostentaba frente a Codere explicado en la pregunta 6.1. El asiento realizado fue el
siguiente (importe en miles de euros):

(Db) Otras deudas no comerciales 5.000
(Cr) Capital Social 3.778
(Cr) Prima de emisién 1.228
Pregunta 7.1

En la nota 5 de la memoria consolidada relativa a Informacion por segmentos se indica que:
(i) “El Grupo gestiona sus operaciones conforme a sus lineas de actividad y controla los
resultados operativos de las maquinas recreativas, salas de bingo, salas de apuestas,
casinos y los gastos de cabecera de forma independiente. No obstante, en ocasiones varios
tipos de operaciones diferentes convergen en una misma linea de actividad, ya que en los
bingos y en los casinos también hay instaladas maquinas recreativas, es por ello que la
informacion de gestién utilizada para la toma de decisiones operativas, se basa en el
beneficio consolidado de cada segmento”.

(i) “Dado que no es posible separar especificamente los costes de cada una de las
actividades desarrolladas, el Grupo considera que cada una de las zonas geograficas
detalladas en las que opera deben ser consideradas como segmentos operativos”

(iii) “En relacioén con el desglose de los ingresos ordinarios de clientes externos por cada
producto y servicio, el Grupo no dispone de dicha informacion”

Teniendo en cuenta que son los costes los que no se pueden desglosar por actividades,
aclare los motivos por los que no dispone de informacién de ingresos por producto y servicio
requerida por la NIIF 8.32 y en tal caso si su coste de obtencion seria excesivo.

No se desglosa la cifra de ingresos por actividad ya que, como se indica en la nota 5 de la
memoria consolidada, el Grupo no dispone de esta informacién.

Si bien es cierto que, de cara a la toma de decisiones operativas y de gestion, se dispone
de cierta informacién relativa a indicadores de cumplimiento y rendimientos operativos
brutos de las distintas lineas de negocio, extraidos de las diferentes herramientas de gestién
y sistemas operativos en sala, esta informacién no coincide con los ingresos contables del
grupo bajo IFRS, de los cuales, el grupo cuenta con informacion relativa al desglose a nivel
de pais pero no de linea de actividad.

Pregunta 7.2

En la nota 21 de la memoria consolidada relativa a situacion fiscal se incluyen las
conciliaciones del resultado contable consolidado con el gasto por Impuesto y del resultado
consolidado antes de impuestos con la base imponible. En la conciliacion del resultado
consolidado antes de impuestos y la base imponible, se incluye una disminuciéon en
concepto de ‘“utilizacion de pérdidas fiscales no reconocidas anteriormente” por importe de
24.552 y 63.889 miles de euros en 2016 y 2017 respectivamente. Por su parte, en la
conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto se incluye un ingreso por
activacion de bases imponibles negativas de 8.050 miles de euros en 2016 y ningun importe
en 2017. Explique la relacion entre las mencionadas lineas de ambas conciliaciones y en
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particular, explique por qué no hay impacto en el gasto por impuesto de 2017 por el uso de
pérdidas fiscales no reconocidas anteriormente.

No existe relacién entre la linea de “Activacién de bases imponibles negativas” y “utilizacion
de pérdidas fiscales no reconocidas anteriormente”. En el primer caso se trata de aquellas
bases imponibles negativas que en base a su recuperabilidad en ejercicios futuros, el Grupo
ha decidido registrar como activos por impuesto diferido aplicando el tipo impositivo vigente.
En el segundo caso, se trata de aquellas bases imponibles negativas que, por no cumplirse
el requisito anterior, no han sido registradas en balance pero que al no estar prescritas, en
la liquidacién del IS consolidado a cierre de 2017 se han compensado.

Por lo que respecta al cuadro detallado en la nota 21 de la memoria consolidada sobre base
imponible a 31 de diciembre de 2017, la linea utilizacién de pérdidas fiscales no reconocidas
anteriormente hace referencia a lo siguiente:

- Afo 2017; Se frata de 63.6 millones de euros de bases imponibles negativas
generadas en México y que no se encontraban activadas, que se compensan con
la base imponible positiva generada en el gjercicio en dicho pais y de 0.3 millones
de euros de bases imponibles negativas generadas en Panamé que tampoco se
encontraban activadas pero que se compensan en 2017 con la base imponible
positiva generada en Panama.

- Afo 2016: Se trata de 22.6 millones de euros de bases imponibles negativas
generadas en México y que no se encontraban activadas, que se compensan con
la base imponible positiva generada en el ejercicio en dicho pais, 1.8 miliones de
euros en Colombia y 0.1 millones de euros en Argentina.

Finalmente, en cuanto al impacto en el gasto por impuesto en 2017 y 2016 del uso de
péerdidas fiscales no reconocidas anteriormente, hay impacto en ambos ejercicios en la
medida en que al reducirse la base imponible en estos importes, el gasto por impuesto
corriente que resulta de la liquidacién indicada en la nota 21 se disminuye en un importe
equivalente al resultado de aplicar el tipo impositivo al importe de utilizacién de bases
imponibles no reconocidas anteriormente. Este impacto se encuentra recogido en la
componente de gasto por impuesto sobre sociedades corriente del cuadro “componentes
principales del gasto por impuesto sobre sociedades” de la pagina 93 de la memoria
consolidada a 31 de diciembre de 2017. La conciliacion del gasto por impuesto sobre
sociedades es la siguiente:

2017

Gasto por impuesto corriente Total 61.184
(miles de euros)

Utilizacién de pérdidas fiscales no activadas - 63.889
Al tipo basico 25% - 15.972
Gasto IS corriente sin compensacién 77.156
Utilizacion de pérdidas fiscales no activadas (al 25%) - 15,972
Gasto final por IS corriente 61.184

La componente “Utilizacion de pérdidas fiscales no activadas” que minora el gasto por
impuesto corriente en 16 millones de euros en el ejercicio 2017 se encuentra dentro de la
partida “Efecto impositivo de pérdidas fiscales no reconocidas y diferencias permanentes”
en el cuadro de reconciliacién del gasto por impuesto sobre sociedades de |a pagina 92 de
la memoria consolidada de 2017 junto con otros conceptos.
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Pregunta 7.3

En el estado de cambios en el patrimonio neto individual del ejercicio 2017 se refleja un
cargo en reservas por importe de 2.889 miles de euros en concepto de “otras variaciones
en el patrimonio neto”, remitiendo a la nota 10 de la memoria individual para su explicacion.
En dicha nota se indica que se ha registrado con abono a reservas el importe de 2.111 miles
de euros recibido por la venta en el mercado de las acciones correspondientes a los
acreedores de los antiguos bonos que no han reclamado sus derechos una vez finalizado
el periodo establecido para ello. Explique el resto de los principales componentes del
mencionado movimiento en reservas del estado de cambios en el patrimonio neto individual.

La totalidad del importe se corresponde con los siguientes movimientos registrados en
reservas en 2017:
- Reclasificacion en 2017 del equity fee Houlihan Lokey registrado en reservas en el
ano 2016: 5.000 Miles de euros al debe. (A)
- Resultado venta acciones en mercado por vencimiento plazo: 2.111 miles de euros
al haber. (B)

(A)

Los 5.000 miles de euros estaban registrados en el epigrafe de “Resultados Acumulados”
al 31 de diciembre de 2016 como consecuencia del acuerdo de pago en acciones (equity
fee) acordado entre Codere y Houlihan Lockey. El asiento realizado en 2016 fue el
siguiente:

(Db) Otros gastos de explotacion 5M€
(Cr) Otras reservas 5ME

El 29 de marzo de 2017 se modificé el acuerdo de compensacién definido el 21 de marzo
de 2016, transformando el Pago en Acciones (Equity Fee) en un pago en caja de 5 millones
de euros (Cash Fee Payable). Dicho acuerdo supuso la reclasificacién de los 5 millones de
euros registrados en Patrimonio Neto en concepto de Equity Fee al epigrafe de “Otras
deudas no comerciales” como consecuencia del Cash Fee.

(Db) Otras reservas 5M€
(Cr) Otras deudas no comerciales 5ME

Posteriormente se acordd en |la Junta General de Accionistas celebrada el 11 de mayo de
2017 realizar una ampliacién de capital por compensacién de créditos. En base a ello, se
aumenté de capital por importe de 3.771.889,6 euros mediante la emisién de 18.859.448
acciones ordinarias de Codere, S.A. de 0,2 euros de valor nominal, con una prima de
emision de 0,0651191 euros. Dicho aumento de capital tuvo como contravalor la
compensacién de créditos que Houlihan Lockey EMEA LLP ostentaba frente a Codere:

(Db) Otras deudas no comerciales 5ME€
(Cr) Capital social 3.8ME€
(Cr) Prima de emisién 1.2M€
(B)

Tal y como se describe en la nota 10 de la memoria individual de Codere, S.A. y nota 4.h
de la memoria consolidada, al finalizar el plazo para que los antiguos acreedores de los
bonos pudieran ejercitar sus derechos (28 abril de 2017), la compania procedié a la venta
de las acciones en el mercado, registrandose 2.111 miles de euros correspondientes al
precio de venta de las acciones por parte de Codere en el epigrafe otras reservas con saldo
acreedor con contrapartida a bancos:
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(Db) Bancos 2.110 miles €
(Cr) Otras reservas 2.110 miles €

El importe resultante de la suma de ambos movimientos asciende a 2.889 miles de euros
en saldo deudor que se corresponde con la totalidad del movimiento indicado en el estado
de cambios en el patrimonio neto individual durante el ejercicio 2017.

Pregunta 8.1

En la declaracion intermedia de gestion a 30 de septiembre de 2018 se indica “Dado que la
inflacién en Argentina alcanzé mas del 100% de forma acumulada en los tres dltimos afios,
la compania comenzé a aplicar la NIC 29 en el 3T de 2018. Bajo esta norma Internacional
de Contabilidad, los estados financieros han sido ajustados aplicando la inflacién a final del
periodo y usando tipos de cambio al cierre del mismo”. El impacto acumulado en el resultado
neto es una pérdida neta de 14.000 miles de euros que se desglosa en tres conceptos
(impacto en resultado de explotacién, en resultado consolidado antes de impuestos y en
impuesto sobre beneficios). En relacién con este tema:

8.1 Indique los impactos registrados en el patrimonio neto a 30 de septiembre de 2018 por
el ajuste de hiperinflacion y la conversién a tipo de cambio de cierre, sefialando el epigrafe
del patrimonio en el que se ha registrado cada impacto.

El impacto total en los fondos propios registrado a 30 de septiembre de 2018 como
consecuencia de la aplicacién de [a NIC 29 asciende a 35.2 millones de euros con saldo
acreedor, registrandose la totalidad del impacto de la hiperinflcacién en el epigrafe de
diferencias de conversion, y su correspondiente impuesto diferido, en reservas.

Dicho importe se descompone en los siguientes conceptos:

- 92 millones de euros con saldo acreedor por el ajuste de hiperinflacion.

- 31.5 millones de euros con saldo deudor por conversion al tipo de cambio de cierre
de septiembre 2018.

- 25.3 millones de euros con saldo deudor como contrapartida acumulada de los
pasivos por impuesto diferido generados como consecuencia de |a revalorizacion de
activos consecuencia del ajuste por hiperinflacion.

Pregunta 8.2
Senale qué indice general de precios ha utilizado al 30 de septiembre de 2018.

A la hora de determinar los indices a aplicar se ha estado a lo indicado por la FACPCE en
cumplimiento de la Resolucion de Junta de Gobierno N° 539/18, que modifica el indice a
emplear en la Resolucion Técnica N°6, que determina que la serie de indices a utilizar es
la resultante de combinar el indice de Precios al Consumidor Nacional (IPC) publicado por
el INDEC (mes base: diciembre de 2016) con el IPIM publicado por la FACPCE, tal como
lo establece la resolucion JGN°517/16.

En este sentido, se ha calculado el mismo mediante el siguiente procedimiento establecido
en publicaciones del INDEC, relacionado con empalme de indices:

- Indice IPIM del INDEC desde enero de 1993 hasta Octubre de 2015.

- IPIM calculado por FACPCE de acuerdo a lo establecido por la Resolucién de Junta
de Gobierno N° 517/16, para el periodo noviembre 2015 hasta diciembre 2016.

- IPC nacional publicado por el INDEC desde diciembre de 2016 hasta la fecha.

27



codere

- Para el mes de empalme (diciembre de 2016), se calcula el factor de empalme
dividendo el IPC nacional publicado por el INDEC por el IPIM calculado por FACPCE
de acuerdo a lo establecido por ia Resolucion de Junta de Gobierno N° 517/16.

- Indice obtenido del empalme: hasta el mes de noviembre de 2016 se multiplica el
indice IPIM del INDEC o el IPIM calcutado por FACPCE (segun el periodo), por el
factor de empalme determinado previamente (diciembre de 2016) y desde el mes
de diciembre 2016 se mantiene el IPC Nacional del INDEC.

El indice aplicado depende del afio de generaciéon de cada partida a la que se aplica el
ajuste por hiperinflacion, que se determina conforme al procedimiento descrito
anteriormente.

Pregunta @

Tomamos nota de las recomendaciones recibidas para la formulaciéon de las cuentas
anuales a partir de 2018.

Pregunta 10: Justifiquen la calificacion de las partidas como no recurrentes. En relacién
con este punto, en las proximas declaraciones intermedias de gestion e informes de gestion
que acomparfian a los informes semestrales y a las cuentas anuales, deberan justificar la

clasificacion de ciertas partidas como no recurrentes y aportar mayor detalle sobre las
mismas.

Los principales conceptos incluidos en no recurrentes por importe de 30,8 millones de euros
presentados a 30 de septiembre de 2018 se deben a:

- Reestructuracién de personal llevada a cabo en la cabecera corporativa y en
diversos paises.

- Importes resultantes de la reestructuracion financiera llevada a cabo en el grupo.

- Importes resultantes de litigios en curso con accionistas.

La inclusion de estos importes dentro de la partida de no recurrentes se debe a que se trata
de costes relativos a procesos o acontecimientos puntuales acaecidos en el ejercicio que
no se espera se den en ejercicios futuros. Seguidamente se muestra un desglose por
trimestre de estos importes:

Pais Concepto 1T2018 2T 2018 3T 2018 Total |
\Mé)dco / Argentina / Corporatvo  Pago de Indemnizaciones (9,2) (5,5) (4,3) (19,0) |
Costes legales de litigios (0.7) (3,4) (1.7 (5.8)
c i Refinanciacion y liigios relacionados con
orporativo reestructuracion financiera (0,2) (0.6) (0.1) (0,9)
Resolucion de acuerdo proveedor de maquinas (0,6) (0,1) (0,7)
Otros (1.8) (1.8) (0.8) 449 |
\Total No Recurrentes (11,9) (11,9) (7,0) {30,8) J

Tomamos nota de las recomendaciones recibidas para las declaraciones de gestion
intermedias y anuales.
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Atentamente,

AngelGé_Lol_Jgeda’
Director/General Econémico Financiero
Codere/ S A.
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