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Queridos lectores:

La transformacién de un lider, como ya es nuestra com-
pafiia, conlleva una gran responsabilidad que todos los
que formamos parte de esta organizacién hemos asumido
con ilusién. Tenemos una meta: liderar el sector en todos
sus ambitos, offline y online, y en todos los mercados en
los que estamos presentes. Es un objetivo ambicioso,
pero estamos convencidos de que lo alcanzaremos.

Para lograrlo, desde la nueva directiva nos hemos
puesto en marcha con todo nuestro empefio, trazando un
plan que pueda explotar el potencial de crecimiento de
Codere y que aproveche los cambios que la evoluciéon de-
mografica presenta, que exigen una respuesta dindmica
a la nueva demanda de segmentos de poblacién jévenes,
con una clara preferencia por la innovacién, la atencién
diferencial y el consumo online.

Durante estos primeros meses de gestion, hemos
logrado ya importantes hitos en este sentido, haciendo
de Codere una compafiia mas eficiente, directa y alineada
con los objetivos de sus accionistas. Una organizacién
con capacidad para tomar decisiones de forma agil, adap-
tarse asi a una industria en constante evolucion y asumir
las nuevas oportunidades que se nos presentan frente a
un futuro prometedor. Codere cuenta ademas, tras haber
finalizado su reestructuracién el pasado 2016, con una
capacidad financiera mas fuerte y con disposicion para
desarrollar nuevos proyectos de crecimiento.

<arta del
presidente

Unos cimientos sélidos sobre los que, desde la nueva
Direccién, que Vicente Di Loreto, como director general,
y yo, como presidente no ejecutivo, tenemos el placer de
representar, hemos desarrollado un Plan Estratégico para
los préximos cuatro afios, que tiene como principal objeti-
vo maximizar el valor de Codere mediante un crecimiento
rentable. Esto, pasa por poner el foco en el cliente y sus
necesidades, para lo que invertiremos en la integracién
de nuevas tecnologias, el desarrollo de la innovacién y la
gestion 6ptima del dia a dia.

Sin embargo, estos proyectos no deben dejar atrds
nuestros valores, una forma de pensar y actuar de la
que debemos sentirnos orgullosos. En Codere seguimos
apostando por la profesionalidad, la transparencia y la
responsabilidad. Solo a través de estos tres principios se
logra la excelencia de una compafiia global.

Especialmente destacable es nuestro compromiso
con la transparencia. Codere, como empresa cotizada en
el mercado bursétil espafiol, cumple con las Normas de
Buen Gobierno Corporativo que recomienda la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (CNMV), con el objetivo
de proteger los intereses de la compafiia y sus accionis-
tas. Asi, la nueva direccién ha tomado decisiones que
refuerzan este compromiso, como es la separacién de los
roles de presidente y director general. Esta estructura no
solo responde a las mejores practicas de gobierno corpo-
rativo, sino que nos permite tener una dindmica mas agil y
balanceada de nuestra estructura de Direccion, en la que
la gestion del gobierno corporativo y la gestion estraté-
gica y del dia a dia recae sobre diferentes hombros. Esto
brinda una mayor perspectiva y diferentes pareceres que
permiten un debate ordenado y enriquecedor, apoyado
por los diferentes comités de los que se nutre la compafiia.

Por otro lado, como no podia ser de otro modo, las
personas son la clave para alcanzar nuestras metas. A
cierre de 2017, Codere lo formaban 13.339 empleados de
41 nacionalidades diferentes, de los cuales més de un 91%
cuentan con un contrato indefinido. El desarrollo, el bien-
estar y la formacién son los pilares en los que se sustenta
la politica de empleo de Codere, en nuestra apuesta a
largo plazo por nuestro equipo y nuestro convencimiento
de que la mejor organizacion se conforma de personas
satisfechas.

Por finalizar, debo apuntar que el mercado nos brinda
hoy las dos caras de la moneda: un entorno cambiante, lle-
no de desafios que debemos afrontar de la mejor manera,
y un enorme abanico de oportunidades que aprovechar
como lideres sectoriales en los diferentes mercados en
los que Codere se encuentra presente. Nuestro compro-
miso es abordar ambos escenarios con impetu, pero con
sentido comun. A través de una estrategia que responda
a un modelo de negocio claro y definido, que permita
compartir los éxitos que nos depara el futuro con todos
los publicos que conforman Codere: accionistas, emplea-
dos, mercados, reguladores, etc.

Asi, y entre todos, haremos de Codere una compafiia
mas grande de lo que ya es, que pueda abanderar el cam-
bio del sector y escribir nuevas paginas en la industria
mundial.

Atentamente,
Norman Sorensen Valdez
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1. La Compania

Codere es una multinacional espaiola, referente
en el sector del juego privado, con una trayectoria
profesional de casi 40 anos en el sector.

El Grupo cuenta con alrededor de 13.400 empleados
y desarrolla con éxito su actividad en distintas areas,
operando terminales de juego, salas de juego, puntos de
apuestas, hipédromos y actividad online, en ocho paises
de Europa (Espafia e ltalia) y Latinoamérica (Argentina,
México, Colombia, Panaméa Uruguay y Brasil). Codere es
la primera y Unica empresa espafiola del sector del juego
que cotiza en la Bolsa de Madrid, desde el 19 de octubre
de 2007, y desarrolla su actividad en esta compleja indus-
tria con total transparencia y responsabilidad.

Una larga trayectoria profesional

Codere inicié su andadura en 1980 en la Comunidad
de Madrid (Espafia), como empresa operadora de maqui-
nas de juego, y ha ido diversificando su actividad en la
industria, convirtiéndose en una Compaiiia de referencia
en los distintos mercados donde opera. Encabeza la ope-
racién de salas de juego en la Provincia de Buenos Aires
(Argentina), México y Uruguay; es un operador lider de
casinos en Panamd y en puntos de apuestas en Espafiay,
ademads, es uno de los principales operadores de maqui-
nas AWP en Espafia y de bingos en ltalia.

A lo largo de estos aflos, la Compafiia ha sabido
adaptarse a las circunstancias del mercado en cada mo-
mento, adecuando su actividad a los distintos entornos y
reinvirtiendo sus beneficios en nuevas oportunidades de
crecimiento, con una vision centrada en el cliente.

Codere cerré 2017 con una facturaciéon de 1.638 mi-
llones de euros -el 68% procedente de sus negocios en

Latinoamérica-y con un EBITDA ajustado de 274 millones
de euros.

A final del afio, la Compafiia operaba 56.548 termina-
les, 149 salas de juego, 5.581 puntos de apuestas y cuatro
hipédromos, ademds de desarrollar actividad online.

MISION

La gente quiere entretenerse practicando juegos y
apuestas en los que intervenga el azar y su habilidad.
Es una actividad que tiene una demanda creciente en
la sociedad actual. Codere se ha definido como misién
atender esa demanda de forma profesional, con transpa-
rencia y profesionalidad, para poder generar crecimiento
econémico de forma sostenible.

VISION

Ser la referencia de gestién profesional, transparente
y responsable de los juegos de azar para los regulado-
res y los clientes de los mercados en los que tengamos
presencia.

VALORES

Los valores que definen al Grupo Codere son la pro-
fesionalidad, la transparencia y la responsabilidad, que
representan firmes compromisos de la Compafiia y se
integran en la gestién de todas sus areas de actividad.
Codere considera que la actuacién profesional -conforme
a sus valores- es la mejor garantia de su compromiso con
la creacion de valor para sus grupos de interés.
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Profesionalidad

Hacer las cosas bien requiere, segln
nuestro criterio:

« Equipos cualificados con
formacién y desarrollo
continuo.

. Orientacién  hacia el
cliente, creando ventajas
competitivas que sean
apreciables.

- Innovaciénqueaproveche
la evolucién tecnoldgica.

- Respeto y adaptacion a la
diversidad de culturas y
sensibilidades que tienen
nuestros mercados.

VALORES

Transparencia

Nuestra actividad exige manejar una
gran cantidad de recursos ajenos,
como son los premios a los jugadores
y los impuestos especiales. Esta
caracteristica impone vy justifica una
gran intervencion administrativa. La
transparencia es la Unica forma de
conseguir la confianza y credibilidad
de los clientes y los reguladores.
Hemos sido la primera empresa
espafiola de juego en cotizar en la
Bolsa de valores.

Responsabilidad

Una practica excesiva de los juegos
de azar puede acarrear efectos
socialmente preocupantes entre
los colectivos mas vulnerables.
Ayudar a los reguladores vy las
Administraciones Publicas y asesorar
y prevenir a nuestros propios clientes
para reducir al minimo ese posible
impacto social, es ayudarnos a
nosotros mismos.

ESTRATEGIA

Tras finalizar su reestructuracién en 2016 y refinanciar
con éxito su deuda corporativa, Codere inicié una nueva
etapa con una posicién financiera mas fuerte y con capa-
cidad para volver a sostener proyectos de crecimiento.

Desde entonces, la Compafiia se ha centrado en su
Plan Estratégico (2016-2020), en el que se establece la
vision a largo plazo del proyecto empresarial, definiendo
el posicionamiento competitivo de Codere por mercados
y sus prioridades de gestion. Este plan serd adaptado al
nuevo escenario que vive la Compafia, tras los cambios
en la direccion de Codere desde la celebracién del
Consejo del dia 12 de enero de 2018.

Este enfoque estratégico implica una transformacion
de la organizacién para dar respuesta a los nuevos
retos del sector: la gestion del cliente y la digitalizacion
del negocio. Codere pasa de ser un operador logistico
a convertirse en un gestor centrado en el cliente, lo que
conlleva incorporar capacidades tecnoldgicas y analiticas
en la organizacién, para lograr una sofisticacién en la
experiencia de entretenimiento de nuestros clientes y
ser capaces de ofrecerles un mejor servicio en entornos
altamente competitivos.

Las nuevas tecnologias, junto con la progresiva regu-
larizacién del juego online, han perfilado nuevos habitos
de consumo que obligan, no sélo a garantizar una oferta
de juego online legal (con todas las garantias para los
usuarios), sino ademas, a introducir elementos digitales
también en la operacion y gestion de nuestras salas y
puntos de apuestas.

El reflejo de todo este esfuerzo se rubricé con la firma,
en noviembre de 2016, del patrocinio del Real Madrid
C.F., un acuerdo que convierte a Codere en la Casa
Oficial de Apuestas del club blanco hasta 2020. Esta
alianza permite capitalizar el reconocimiento mundial
del club de futbol en notoriedad de la marca Codere en
Latinoamérica y Europa, cuestion determinante para el
impulso tanto de la oferta online como de la presencial.
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6.952 MAQUINAS
14 SALAS DE JUEGO

M4équinas: Incluye puestos AWPs, VLTs, terminales de bingo electrénico y cualquier tipo de maquinas excluyendo las de terceros. Salas de juego: Incluye sélo establecimientos de juego de >50 maquinas. Puntos de apuestas: En Espafia reflejan las terminales de apuestas SST, en otros mercados el n.° de apuestas.

En Panama, se excluyen 44 agencias asociadas a las apuestas hipicas.
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6.952 MAQUINAS

14 SALAS DE JUEGO

Actividad de los paises Codere

INICIO DE LAS
OPERACIONES
1991

CIFRAS 2017
Ingresos
582,4 millones de euros
EBITDA ajustado

134,2 millones de euros

HITOS 2017
Ampliacion de la plataforma
SPACE (CRM) en ocho salas
de juego, para una gestién

integral de los clientes.

Impulso a las acciones con clientes

Argentina es el principal mercado del Grupo
Codere. Es el mayor operador de bingos en la
Provincia de Buenos Aires, con 14 salas y cerca
de 7.000 terminales de juego. La Compafiia
impulsa la relacién con el cliente, ofreciendo un
espacio exclusivo con maquinas de ultima gene-
racion, servicio de cafeteria y gastronomia y con
una excelente atencién personalizada. Ademas,
desde el mes de septiembre, implementa en
ocho salas el sistema SPACE (CRM), que permite
una gestion comercial integradora de la base de
socios, la automatizacién de las ofertas y el lan-
zamiento automatico de campafias comerciales,
siempre con el objetivo de conseguir una mayor
satisfaccion del cliente, crecimiento en los ingre-
sos y resultados.

Intensa actividad en las salas

El 31 de marzo de 2017, Codere México com-
pleta hasta el 100% su participacién en el Grupo
Caliente por un importe de 26 millones de ddla-
res (24,5 millones de euros). Con esta operacion
ambos grupos ponen fin a todos los acuerdos
societarios y contratos existentes. A lo largo
del afio, la Compafiia lleva a cabo una intensa
actividad promocional y de ocio en sus salas
de juego, desarrollando mas de 1.100 eventos y
alrededor de 980 campafias promocionales. En
2017 se lleva a cabo el lanzamiento de la marca
Casino Codere. Por otra parte, la complejidad
del sector en el pais ha sido objeto de estudio
del libro Diagndstico del Marco Normativo y
Tributario de los Juegos con Apuestas editado
por la Fundacién Codere y la Universidad
Nacional Auténoma de México-UNAM, que
constituye el primer estudio en profundidad
sobre el sector del juego mexicano. El libro fue
presentado en el mes de julio.

INICIO DE LAS
OPERACIONES
1998

CIFRAS 2017
Ingresos
339,9 millones de euros
EBITDA ajustado

92,9 millones de euros

HITOS 2017
La Compafiia se hace
con la totalidad de las
acciones de las antiguas
permisionarias conjuntas
con el Grupo Caliente.

Méxucé\“( @

19.607 MAQUINAS

92 SALAS DE JUEGO

89 PUNTOS DE APUESTAS
1 HIPODROMOS

ONLINE

® ' fsPARA

9.383 MAQUINAS
3 SALAS DE JUEGO
5.210 PUNTOS DE AFUESTAS

ONLINE

INICIO DE LAS
OPERACIONES
1980

CIFRAS 2017
Ingresos
188,1 millones de euros
EBITDA ajustado
25,1 millones de euros

HITOS 2017
Codere arranca su
actividad en Andalucia y
Baleares. Se implementa
el bingo dindmico en
los bingos operados
por la Compafiia.

Consolidando el liderazgo en las
apuestas deportivas

En 2017 Codere Apuestas, Unica empresa li-
cenciataria de apuestas deportivas presenciales
que opera en todas las comunidades reguladas
en Espafia, continda con su expansiéon donde
incluye dos nuevas regiones: Andalucia vy
Baleares, alcanzando cerca de 2.300 puntos de
venta, lo que supone un incremento de cerca de
500 puntos de venta respecto al afio anterior.

En el drea de maquinas, el nimero de
puestos promedio se mantuvo en relacién al
afio anterior, frente a una caida del 4% el afio
precedente, en un afio donde la media bruta se
incrementé un 1,5%, gracias tanto al esfuerzo en
la renovacién de producto como a las medidas
de gestién implementadas. En cuanto a la sala
de juego Canoe, destacan la exitosa llegada del
bingo dindmico, lo que ha permitido continuar
con la tendencia de crecimiento de los dltimos
ejercicios. Ademas, la Compafiia abrié un nuevo
bingo a finales del afio 2017.

(*) Los puntos de apuestas deportivas de Espafia reflejan las terminales de apuestas (SSTs).
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Principales hitos de la historia Codere
El Grupo Codere ha ido creciendo en sus casi 40 afios, desarrollando una carrera de fondo que ha venido marcada

por una serie de hitos:

e Expansién en Chile.

e Consigue un crédito sindicado de 72 millones
de euros.

¢ Compra el Bingo Canoe en Madrid.

e Adquiere Operibérica y suma 3.500 nuev
maquinas a su negocio en Espafia.

.

as

e Codere inicia sus actividades en Madrid.
e Entra en los mercados de Catalufia y la
Comunidad Valenciana. ¢ Codere obtiene un contrato de gestién de
¢ Codere empieza en Colombia su expansion servicios en 16 salas de bingo italianas.
internacional. > ¢ Monitor Clipper Partners invierte 40 millones de
euros en Codere.

e Comienza la gestion de las salas de bingo en * Codere Espafa S. L. suscribe un credito

Argentina mezzanine por 135 millones de euros.
.g. . . e Logralagestiényreabre el Hipédromo Nacional
e |nicia operaciones en México con el Grupo Marofias de Montevideo (Uruguay)
Caliente y CIE. guay).

e Segregacion de los negocios: Espafia
internacional.

e

e Crédito sindicado por 45 millones de euros.

} e Se autoriza la instalacién de méaquinas en las » Empieza a gestionar terminales de juego en

Italia.

Comienza la gestiéon de TEB en México.
Compra el Grupo Royal en Argentina.
Emisién de bonos por 335 millones de euros.
Adquisicién de Operbingo en ltalia.

salas de bingo de Argentina, impulsando la
rentabilidad del negocio.

I
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Salida a bolsa de Codere.

Adquisicién del 49% de ICELA en México.
Compra Maxibingo en ltalia.

Renovacion de algunas licencias de bingo en
Argentina.

Codere y sus socios obtienen una licencia para
apuestas deportivas en el Pais Vasco (Espafia).

|

2008

Empieza a operar en Brasil.

Emisién de bonos por 160 y 165 millones de
euros.

Compra de Bingo Palace y Codere Network en
Italia.

Adquiere los Recreativos MAE en Mallorca
(Espafia).

Adquisicién de Promojuegos en México.

La familia Martinez Sampedro compra las
participaciones de los hermanos Franco y los
fondos ICG y MCP.

Permuta de activos entre Chile y Panama.

Comienza la introduccién de sistemas cashless
(TITO) en Argentina.

Codere consigue la licencia para operar
apuestas deportivas en la Comunidad de Madrid
y abre la primera sala de apuestas en Espafia.
Apertura de un nuevo casino en Panama.

Inicia su operacién de apuestas deportivas en el
Pais Vasco (Espafia).

Codere consolida su posicion en México y
anuncia un acuerdo de compra con el Grupo
Caliente.

Adquiere seis casinos en Panama.

Inicia sus operaciones de apuestas deportivas
en Navarra (Espafia).

Arranca la instalacion de VLT en sus salas de
juego.

|

= e Codere renueva la licencia del Bingo de La Plata

(Argentina).

Codere gana la licitacién para la reconstruccion
y gestiéon del Hotel Casino Carrasco en
Montevideo (Uruguay).

Codere inaugura el Casino Crown Palatino en
Bogota (Colombia).

Codere ltalia cierra la compra de los operadores
de maquinas FG Slot Services, Gap Games y
Gaming Re a lo largo de 2011.

Codere se convierte en el distribuidor exclusivo
de simulcasting internacional tras su acuerdo
con Jockey Club do Parana (Brasil).

Se aprueba el Cédigo Etico y de Conducta del
Grupo Codere.

Inicio de las obras de rehabilitacién del Hotel
Casino Carrasco.

19
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Reinauguracion del Casino Carrasco vy
reapertura del Hipédromo de las Piedras, ambos
en Uruguay.

Se celebra el 70° Aniversario del Hipédromo de
las Américas en México. Transmision simultdnea
de las carreras del hipédromo a toda América
del Norte.

Renovacion de las licencias otorgadas a cinco
salas de juego en Argentina.

Compra del 35,8% de CIE.

Codere coloca una emisién de bonos por 300
millones de US$.

La Compafiia obtiene la licencia para la tenencia,
uso y explotacién del Hipédromo de las Piedras
en Uruguay por 30 afios y contintia con las labores
de restauracién en el Hotel Casino Carrasco.
Inaugura la sala CrowN Casino Zona T de Bogota
en Colombia.

Se renuevan hasta 2028 y 2029 cinco de las
licencias que Codere opera en salas de juego de
la Provincia de Buenos Aires (Argentina).

Codere alcanza un acuerdo con los términos
esenciales de la reestructuracion del capital y la
deuda del Grupo.

Acuerdo para simulcasting entre los Hipédromos
de Marofias y de Las Piedras en Uruguay y el
Hipédromo de Cristal en Porto Alegre, en Brasil.
Codere lidera las apuestas presenciales en
Espafia y lanza la web App codere.es.

Codere completa el proceso de reestructuracion
del balance de la Compafiia.

Definicién del Plan Estratégico 2016-2020.
Refinanciacién de la deuda corporativa que
permite abaratar la estructura de costes
financieros.

Codere adquiere el 50% adicional de HRU, su
filial en Uruguay.

La Compaiiia se convierte en Casa Oficial de
Apuestas Real Madrid C.F.

Codere Apuestas inicia su actividad online en
México.

Crecimiento de Codere ltalia a través de compra de
operadores locales.

Codere Apuestas opera bajo licencia nacional e
incorpora los juegos de casino a su actividad online.
Codere Brasil impulsa de manera piloto su actividad
online.

Finaliza el proceso de integracion de la marca

CrowN en Panama.

Codere amplia las licencias de ocho casinos y del
Hipédromo Presidente Remdn de Panama por 20
anos.

La Compafiia adquiere la totalidad de acciones
de la operacion conjunta con el Grupo Caliente
en México.

Codere Colombia consigue la licencia de actividad
de apuestas deportivas y online por cinco afios.
Codere ltalia adquiere el 51% de Norigames S.R.L.
y el 51% de Se.bi.lot S.R.L.
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Una nueva organizacion

En la reunién del Consejo de Administracion del Grupo
Codere, celebrada el 12 de enero de 2018, el grupo de
consejeros propuestos por Silver Point Capital junto con
los consejeros independientes, plantearon el relevo del
presidente y del vicepresidente, designando a Norman
Sorensen como nuevo Presidente no ejecutivoy a Vicente
Di Loreto como nuevo CEO.

El nuevo esquema organizativo del Grupo apuesta
por una regionalizacién en tres grandes zonas: Europa,
Norteamérica (Cono Norte) y Sudamérica (Cono Sur), con
objeto de simplificar la organizaciény mejorar la eficiencia.

El nuevo organigrama concentra la gestion operativa
y funcional del negocio bajo tres Chief Operating Officers
(COOs) regionales, mientras que las relaciones externas
y la gestién institucional recaen en los Country Managers
de cada pais.

Ademas, la Compafiia crea una division transversal
Online para potenciar los avances alcanzados en Espafia
y en todas las unidades en las que la regulacién lo permi-
ta. Por otro lado, la divisién de Transformacién Digital y
Plataforma estara enfocada en proveer de productos de
apuestas deportivas, tanto a la divisién Online como a los
paises.

Auditoria Interna
Adolfo Carpena

Legal & Cumplimiento

Seguridad

Serafin Gomez*

Direccion Financiera

COO Europa

Alejandro Pascual

COO Cono Norte

Carlos Villaseca

COO Cono Sur

Bernardo Chena

COO Corporativo
de Sistemas de la
Informacion

Felipe Ludefa

COO Online
Moshe Edree

Organigrama a junio de 2018

Angel Corzo

:
:
:
:
:

:
:
:
sasesssananene *
:
:
:
:

Presidente

Norman Sorensen

Vicente Di Loreto

Gabinete de Direccion
Oficina de transformacion

Apoyo al CEO

Proyectos Especiales

""""""""" @ Personas
. 5 Alvaro de Ansorena
£ f
? """"""" Le— @ Desarrollo Corporativo
% Oscar Iglesias

Espana
Alejandro Pascual

Italia
Alejandro Pascual

México
Rodrigo Gonzalez

Panama
Lucas Aleman

Colombia
Diego Felipe Navarro

Argentina
Juan Ordonez

Uruguay

Gabriel Gurméndez
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Principales magnitudes del Grupo Codere 2017

‘9900000000009

Millones de euros 732 BBO 1050 968 1127 1346 1533 1327 1241 1466 1550 1638

R
Proceso de reestructuracion

CAGR: Tasa Compuesta de Crecimiento Anual

2004-2008: Excluye operaciones interrumpidas

2008-2009: Excluye la venta y baja de activos

2012-2015: Los resultados reflejan la contribucién del negocio argentino a tipo de cambio no oficial Blue Rate
2013-2015: Proceso de Reestructuracion
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Principales magnitudes del Grupo Codere 2017
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ANALISIS EJECUTIVO. Resultados positivos en 2017

Los resultados consolidados de 2017 pusieron de manifiesto la lenta pero
progresiva mejora de la rentabilidad de la Compaiiia, a pesar del impacto de
los cambios regulatorios y macroeconémicos acontecidos a lo largo del aiio
en los distintos paises en los que opera del Grupo.

Codere registré un beneficio neto de 2,8 millones de
euros y aumenté en un 6% los ingresos, hasta alcanzar
los 1.638 millones de euros, impulsado principalmente
por el buen comportamiento del negocio en Argentina,
Espafia, Italia y México. El 68% de los ingresos del Grupo
procedieron del mercado Latinoamericano, frente al 32%
de Europa (Espafia e ltalia). EI EBITDA ajustado también
mantuvo su tendencia al alza, superando los 273 millones
de euros, un 1,5% maés respecto al aflo anterior.

A lo largo de 2017, se sucedieron algunos aconteci-
mientos de caracter fiscal y regulatorio que impactaron en
algunos de los mercados del Grupo y en sus resultados.

EN MEXICO, en el mes de marzo, la Compafiia
adquirié -a través de su filial en el pais- la participaciéon mi-
noritaria de la operacién conjunta con el Grupo Caliente,
incrementando su participacién al 100%. Por otra parte,
los terremotos ocurridos en el mes de septiembre ocasio-
naron cierres temporales en catorce salas, con impacto
en la cuenta de resultados del Grupo.

EN ARGENTINA, desde final de 2016, se aproba-
ron unas tasas a nivel federal que incluian un impuesto
del 0,95% sobre cantidades apostadas (en vigor desde el
17 de marzo) y el aumento del impuesto de sociedades a
los operadores del juego -que pasaba del 35% al 41,5%-.
A nivel provincial, se establecié un impuesto sobre los
jugadores de 20 pesos por acceso a las salas (aun sin
implementar) y se incrementé el impuesto a los ingresos
brutos, pasando del 12% al 15%.

EN URUGUAY, en el mes de septiembre, el Senado
aprobé dos impuestos adicionales del 0,75% (sobre
cantidades apostadas en maquinas) y una retencién a
cuenta del 12% sobre premios (aplicable a partir de una
determinada cantidad).

EN ITALIA, en abril de 2017, se aprobé el incre-
mento del impuesto a los juegos de azar (PREU) sobre
las cantidades jugadas de las AWP, del 17,5% al 19%, y de
las VLT, del 5,5% al 6%. Paralelamente, el 1 de septiembre
de 2017, el Gobierno italiano publicé un decreto para la
reduccién del nimero de licencias de maquinas AWP (Ley
Estabilidad).

Las inversiones realizadas en 2017 superaron los 151
millones de euros, de los que un 57,5% se dedicaron a
mantenimiento, especialmente en el mercado mexicano
y espafiol, con la renovacién de méaquinas y salas. En
Panama, se incluyeron 10 millones de délares, paralareno-
vacion de licencias de casinos hasta 2038 y la renovacion
de la licencia del Hipédromo Presidente Remén y las 50
agencias asociadas para apuestas hipicas. En Argentina
e ltalia las inversiones en mantenimiento se destinaron
fundamentalmente a la renovacién de maquinas.

Un 42,4% de las inversiones se destinaron a crecimien-
to (un 36,6% mas que en 2016), incluyendo la adquisicion
de Codere Caliente (24,5 millones de euros) y mayores
inversiones en Espafia, Italia y Colombia. A 31 de diciem-
bre de 2017, la Compaiiia contaba con una caja de 104,5
millones de euros.
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Respecto a los datos operativos, cabe destacar que en
2017 el parque de maquinas se incrementé alrededor de
un 2,7% respecto al afio anterior, alcanzando las 56.548
terminales, reflejando el crecimiento en Argentina, México
Italia y Espafia. El nimero total de puntos de apuestas de-
portivas se incrementd un 40% hasta alcanzar los 5.581.
La actividad de Codere en 2017 se completé con 149 salas
de juego (de méas de 50 maquinas), cuatro hipédromos y
actividad online.

Evolucion de los principales mercados

EN ARGENTINA, el Grupo aumentd sus ingresos
operativos hasta los 582,4 millones de euros (un 9% por
encima de 2016), por el fuerte crecimiento del negocio.
En moneda local, crecieron un 24,8%. Por otra parte, los
gastos operativos subieron un 11%, debido al incremento
de los impuestos al juego en 37,7 millones de euros. El
EBITDA ajustado se elevd un 2,4%, hasta 134,2 millones,
en comparacién con los 131 millones de euros obtenidos
en 2016.

EN MéXICO, Codere obtuvo unos ingresos ope-
rativos de 339,9 millones de euros, un 3,1% mas en tasa
interanual, debido principalmente a la depreciacién de la
divisa local. Es destacable el crecimiento sostenido de la
firma en un contexto complicado por los trabajos de re-
novacién en muchas de las instalaciones de la Compaiiia,
asi como por los dafios causados por el terremoto de sep-
tiembre. Los gastos operativos crecieron en 2017 tan solo
un 2,4% (5,8 millones de euros), pese al aumento de un
7,2% de las tasas aplicadas al juego. Con ello, el EBITDA
ajustado subié un 5,0%.

EN ITALIA, 15 Compaiiia crecio un 4,4%, alcanzando
unos ingresos de 335,8 millones de euros. Este resultado
se debidé en gran medida al crecimiento experimentado
en el dltimo trimestre del ejercicio, tras la adquisicion
de un 51% del accionariado de Se.bi.lot SRL, operador
de AWPs local. Los gastos aumentaron un 5,8%, como
consecuencia, entre otros, del aumento de los impuestos
sobre el juego del 3,1% y de los gastos de alquiler en un

20,9%. Por su parte, el EBITDA ajustado se situd un 10,7%
por debajo del obtenido en 2016.

EN ESPANA, Codere increment6 su facturacién un
10,5%, hasta los 188,1 millones. Este resultado se ha debido
al crecimiento del negocio de apuestas deportivas online
y, en menor medida, al incremento de las areas de bingo,
maquinas y apuestas deportivas. Los gastos operativos
se elevaron un 15,8%, debido al mayor gasto en marketing
de las areas de negocio online y de apuestas deportivas,
asi como al aumento de los costes en personal y alquile-
res ligados a los puntos de venta de apuestas deportivas.
Mientras que el EBITDA ajustado cay6 4,4 millones frente
a 2016 (un 14,9%), el EBITDA del ultimo trimestre ascendio
a 8,5 millones de euros (un 51% mayor que el tltimo afio).

Otras operaciones

EN PANAMA, los ingresos se incrementaron un 4%,
en un contexto de devaluacién notable del ddlar respecto
al euro en el 4T2017. El EBITDA ajustado cayé 1,9 millones
de euros respecto al afio anterior.

EN COLOMBIA, los ingresos se mantuvieron
respecto a 2017, a pesar de la depreciacién del 1% del
euro frente al peso colombiano. El EBITDA ajustado se
redujo en 1,8 millones de euros respecto al afio anterior,
debido a la mayor tasa de impuestos al juego, resultado
de la implementacién del impuesto variable por maquina
y mayores gastos relacionados con el despliegue de las
apuestas deportivas.

EN URUGUAY, los ingresos se incrementaron
un 4,9 millones debido a la depreciacién del 5% del
délar frente al peso uruguayo y al mejor rendimiento de
Carrasco Nobile. EI EBITDA ajustado se incrementé en 8,1
millones de euros, debido fundamentalmente a la mejora
operativa del Carrasco Nobile.
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INNOVACION. Codere, a la vanguardia en la gestién del cliente

El Proceso de transformacion digital de Codere se integra de manera clave en la
estrategia de negocio del Grupo. Esta apuesta innovadora, que se apoya en gran
medida en proyectos de Inteligencia Artificial (IA), ha permitido a la Compafia
avanzar en su enfoque al cliente, garantizando las mas avanzadas soluciones en

cuanto a gestion, producto y servicios.

Dentro de los dltimos proyectos, que colocan a
Codere a la cabeza del sector, se encuentran desarrollos
loT (Internet of Things) y proyectos basados en Big Data,
que abren nuevas oportunidades de crecimiento en este
proceso de cambio. Asimismo, la Compafila ha hecho
un gran esfuerzo por apoyar al operador impulsando
herramientas que le ayuden a gestionar mejor su negocio
de apuestas on y offline; y pone en marcha proyectos de
gamificacion para mejorar el conocimiento general sobre
las apuestas, la actividad de juego y los deportes de una
manera ladica.

Slot loT: combinacion multiproducto

La Compafiia evoluciona su oferta multiproducto con
un proyecto piloto que fideliza el juego entre los clientes
de la maquina B a través de la tarjeta del Club Codere. El
jugador, no sélo puede ganar premios y beneficiarse de
ventajas especiales como sorteos, freebets, etc, sino que
ademas, puede redimir sus puntos a través de Halcash,
en cualquier entidad, o acumularlos para disfrutar de
otros juegos como las apuestas deportivas on/offline.

La efectividad de esta maquina conectada redunda en
una doble ventaja: hacia el jugador, impulsando la afilia-
cién vy fidelizaciény, por el lado del operador, permitiendo
monitorizar en tiempo real el juego y la actividad de la
maquina, agilizando la gestién de la misma.

En el drea de IA, la Compafiia viene trabajando en el
ultimo afio en los siguientes proyectos:

JARVIS, Inteligencia del SPM Virtual

Codere implementa desde 2017 un completo sistema
de red neuronal que permanece continuamente activo,
analizando los procesos y variables de todos los sistemas
productivos de la Compafiia y -cuya precisién- permite
detectar y alertar con anticipacioén los posibles errores y
deficiencias (como la caida de sistemas). Esta plataforma
es capaz resolver, en tiempo real, posibles incidencias de
manera automatica tras el andlisis de variables, aseguran-
do el sistema de apuestas, aportando una mayor calidad
y garantizando el nivel de ingresos del operador.
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WoPR

En esta misma linea, WoPR funciona como soporte al
contact center, capaz de solucionar un gran porcentaje
de las incidencias entrantes reduciendo los tiempos de
respuesta de las mismas y mejorando la calidad del sis-
tema. Este algoritmo de data scientist va mejorando su
capacidad dia a dia, aprendiendo de los procesos que se
van gestionando, inicialmente, a través de los registros
CSS (Customer Support Service), pero con posterioridad,
puede llegar a resolver autbnomamente incidencias con
gran precisién, estimando procedimientos y automatizan-
dolos de manera directa y sin intervencién adicional de
personas.

Reconocimiento facial para identifica-

cion de audiencia en sala

Por ultimo, la Compafiia avanza en innovadoras solu-
ciones de reconocimiento facial para salones de juego,
que permitirdn reforzar los sistemas de seguridad de ac-
cesos, ademas de impulsar acciones dirigidas al cliente a
la hora de segmentar, etiquetar y optimizar las campafias,
juegos y el marketing ad-hoc para cada individuo y local.
Se trata de una evolucién del reconocimiento de clientes
a través de wifi.

Paralelamente, Codere refuerza su compromiso hacia
sus socios y desarrolla distintas herramientas que contri-
buyen a mejorar su negocio:

RIS (Retail Information System)

Codere desarrolla en 2017, para los operadores de
apuestas on/offline de Espafia y Colombia, la herramienta
de gestion RIS, que permite monitorizar el local de cada
socio mediante un cuadro de mando muy intuitivo, con
todos los indicadores de su negocio (accesos, ingresos,
saldos, informe de rendimiento...). Ademas, dentro de este
dashboard, también hay un acceso a un mapa de calor de
jugadores en la sala, muy util para que el operador pueda
tomar decisiones sobre su negocio en tiempo real.

Gamificacion

La Compaifiia propone una serie de retos lidicos a sus
socios a través del “SmartQUIZ”, una plataforma que -a
modo de juego de trivial- pone a prueba sus conocimien-
tos e impulsa su curiosidad en temas relacionados con
el modelo de negocio de Codere Apuestas, productos,
servicios o eventos deportivos, entre otros.

Este proyecto conjunto, desarrollado por el area de
Tecnologia de Producto y Formacion de Producto, fue
lanzado a final de 2017 con gran éxito y de manera piloto
entre los socios y personal de LBOs. Ya estd preparada
una nueva entrega de juegos con nuevos contenidos
(seguridad, legislacién autonémica de apuestas, cultura
deportiva general..) que tendrdn un registro en modo
entrenamiento o modo reto, y que permitird mdltiples
opciones de entretenimiento.
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.A/Areas de
ividad

AREAS DE ACTIVIDAD

Codere desarrolla su negocio en
cinco areas: maquinas recreativas,
salasdejuego,apuestasdeportivas,
hipédromos y juegos online. La
actividad de la Compahia se

adapta a la regulacion de cada pais
y la gestion de sus operaciones se
ajusta a las peculiaridades de los
ocho mercados locales en los que
opera.

En 2017, Codere gestiona mas
de 56.500 terminales de juego,
30.000 asientos de bingo, cerca
de 5.600 terminales de apuestas
en Latinoamérica, Espana e Italia
—a través de puntos de venta que
incluyen 149 salas de juego—, 823
salones recreativos, 10.300 bares,
325 salas de apuestas y cuatro
hipédromos, ademas de desarrollar
actividad online.

Terminales de juego

Las maquinas de juego son el origen de la
actividad de Codere en el sector y consti-
tuyen una de sus principales areas de ne-
gocio. En 2017, la Compaiiia opera 56.548
maquinas, un 2,7% mas que el aio anterior,
con crecimientos el ultimo afio en México,
Espania, Italia y Panamd; mercados muy dis-
tintos entre si y que presentan diferentes
estados de madurez.

Dentro del parque de terminales de juego de Codere
se incluyen puestos de AWPs, VLTs, terminales de bingo
electrénico y otro tipo de maquinas. En el cémputo anual
se excluyen las operadas por terceros.

Cada afio, los profesionales del Grupo analizan los
gustos y preferencias de los consumidores y las necesi-
dades de los establecimientos para satisfacer sus deman-
das y prestar a los clientes y usuarios un servicio integral
de calidad a través del andlisis, renovacion y rotacién de
modelos de maquinas, atencién comercial, gestién de re-
caudacién, servicio técnico o servicios de gestoria, entre
otras actividades desarrolladas.

Terminales de juego que opera Codere

Las méquinas de Codere se sitian en salas de juego,
salones recreativos (establecimientos de juego con entre
cinco y cincuenta méaquinas operadas por la Compafiia
O por terceros), bares (bares, restaurantes, estancos y
cualquier otro establecimiento —exceptuando salones
recreativos— con menos de cinco maquinas o terminales
de apuestas) e hipédromos, y ofrecen premios segun las
apuestas que realizan los usuarios.
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Los diferentes tipos de terminales de juego se adaptan
a las caracteristicas de cada mercado:

- Maquinas AWP (Amusement With Prize):
maquinas que pagan premios en metalico
como resultado de un porcentaje de apuestas
totales sobre un ciclo predeterminado de
juegos. En Espafia, Codere opera maquinas
tipo By, en ltalia, maquinas Comma 6A.

- Slots Casino: maquinas de casino o de
azar. Son aquellas que, a cambio de una
determinada apuesta, conceden al usuario un
tiempo de juego y eventualmente un premio
que dependerad siempre del azar. Codere
opera este tipo de terminales en Argentina,
Panama, Colombia, México y Uruguay.

- Terminales Electrénicos de Bingo (TEB):
maquinas que incorporan juegos similares a
los practicados mediante cartones dentro de
las salas de bingo autorizadas. Codere opera
TEB, principalmente en Espafia.

- Terminales VLT (Video Lottery): maquinas
con premio en metdlico procedente de un
porcentaje del total jugado mediante un
sistema de estadistica aleatoria que Codere
opera, hasta el momento, en ltalia.

- Bingo Electrénico: juego en red basado
en el bingo que permite participar a varias
personas simultaneamente por medio de
internet a través de pantalla tactil. Cuenta
con una estructura de premios que combina

8%

los tradicionales premios compartidos con
otros individuales, como principal atractivo. En
Espafia, estos terminales estan ubicados en la
sala Canoe.

ESPANA

El origen de la actividad de Codere en Espafia esta
vinculado a las maquinas de juego y, en la actualidad,
sigue manteniendo una posicién destacada en el sector.
En 2017, Espafia contaba con 9.383 maquinas instaladas,
que representa cerca del 17% del total del Grupo.

Alolargo del afio, se fueron implementando en Codere
Espafla medidas para fortalecer el equipo operativo,
lo que permitird crear una soélida base para afrontar un
crecimiento de parque en los proximos afios basado tanto
en las captaciones como en adquisiciones puntuales de
operadores. Estas medidas nos permitieron mantener el
parque promedio del afio frente a una caida del 4% del
aflo precedente. Los mayores ingresos en el negocio de
maquinas se debieron también, a una mejora de la media
diaria por maquinas del 1,5% en 2017, debido a esta inver-
sién en producto y a la recuperacién macroecondémica en
Espafia.

ITALIA

Codere opera en ltalia una importante red de in-
terconexién de terminales de juego, Codere Network,
asi como terminales AWP y terminales de Videolottery
(VLT). En la actualidad, todas las maquinas en ltalia estan
conectadas gracias a las distintas redes de las empresas
concesionarias.

Q1 Q2

Renovacién trimestral del parque de maquinas en Espafia

Q3

Q4 2017

Las VLT se incorporaron al mercado gracias a los cambios
regulatorios de 2009, que después del terremoto de
LAquila, permitié la instalacién de nuevos terminales. La
Compaiiia, a través de Codere Network, conecta maqui-
nas propias y ofrece servicios a terceros.

A final de 2017, el parque de maquinas gestionado
directamente por Codere lItalia ascendia a 10.090 (9.215
AWPs y 875 VLTs) conectadas a Codere Network u otras
redes, un 11,7% mas que el afio anterior.

A largo del aflo, Codere mantuvo su politica de
crecimiento a través de la compra de operadores, que
impulsaron sus ingresos en un 4,4%.

En el mes de enero, Codere firmé la compra del 51%
de Nori Games Service S.R.L, una empresa que opera,
fundamentalmente en la regién de Lombardia, mas de
400 maquinas. En el mes de junio, Codere adquirié el 51%
de SE.BI.LOT. S.R.L., sociedad, con presencia en diversas
regiones italianas, con alrededor de 1.300 maquinas
conectadas.

MEXxico

Codere se establecié en México en el aflo 1998 a través
de las alianzas de negocios con CIE y el Grupo Caliente.
Desde el inicio de sus operaciones en el pais, Codere
ha sido pionero en el sector de juegos con apuesta y
sorteos. En la actualidad, Codere es el mayor operador
de salas de juego y opera 92 en México. La Compafiia
también opera 19.607 terminales de juego -que se ubican
dentro de sus salas-y el Hipédromo de las Américas.

A pesar de las reformas llevadas a cabo en muchas
salas y de la interrupcion de la actividad en alguna de
ellas -como consecuencia de los terremotos ocurridos el
19 de septiembre- se incrementaron, tanto la media diaria
por maquina (7,8%) en moneda local, como los puestos de
maquinas (1,1%).

ARGENTINA
Codere centra la actividad de terminales de juego de
Argentina en la Provincia de Buenos Aires, siendo una de

las empresas lideres del sector. La Compafiia explota en
este pais 6.952 terminales de juego (puestos) y la media
diaria por maquina se incrementé un 12,7% (en euros). La
recaudacion interanual acumulada se incrementé un 25%.

En las salas de juego, Codere cuenta con slots de Ulti-
ma generacion, progresivos, slots de video pdker, ruletas
electrénicas, etc. Las slots poseen el sistema de pago
ticket in-ticket out, para mayor comodidad del jugador vy,
en todas las salas, la Compafiia cuenta con slots conec-
tados que acumulan un premio comun que se incrementa
jugada a jugada.

Gran parte de sus salas cuentan con Clubes de
Fumadores, que suponen un espacio exclusivo que
cuenta con maquinas de Ultima generacién, servicio de
cafeteria y gastronomia y con una excelente atencién
personalizada.

CoLOMBIA
Codere opera en Colombia un parque de 5.047 ma-
quinas de juego, un 6,6% menos respecto al afio anterior.

La Compafiia, en cumplimiento de la normativa de
Coljuegos que exigia el 100% de conectividad de las ma-
quinas electrénicas a todos los operadores, ya contaba
para la fecha establecida del 2 de noviembre de 2016
con todas sus maquinas interconectadas y pagando por
derechos de explotaciéon mensual.

En 2017, Codere Colombia trabajo, junto a las auto-
ridades del juego, en un proceso de verificacion de la
conexion en linea y de la informacion remitida a través del
sistema de conexidén para mantener criterios uniformes
de reporte. A lo largo del afio, Coljuegos emitié otras
resoluciones que modificaban el esquema de operacion
de las maquinas de juego electrdnicas (tragamonedas)
en locales en cuanto al nimeros minimo de elementos
por local y contrato, abriendo la posibilidad de pago de
premios en efectivo en los puntos donde se ubicaran las
maquinas electronicas y modificando aspectos relativos
a los medios de pago y el contenido del ticket de juego,
entre otros.
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PANAMA

Las maquinas de juego también constituyen el origen
de la actividad del Grupo de Codere Panama. A final del
afio anterior, Codere Panamé habia renovado cerca del
19% de su parque de maquinas, incorporando unas 530
maquinas nuevas. Asimismo, y dentro de la estrategia de
optimizacion del producto, se realizaron mas de cincuenta
cambios de juegos. En 2017, el nUmero de terminales se
amplia un 4,8% hasta las 3.216 maquinas.

La reciente unificacién de sus casinos bajo la marca
CrowN favorece su posicionamiento como lider del entre-
tenimiento en casinos completos del pais, al tiempo que
le permite mejorar su rentabilidad y competitividad en el
mercado.

URUGUAY

Tras un largo proceso de restauracién, en marzo
del afio 2013 se inauguré el Sofitel Montevideo Casino
Carrasco & Spa. Carrasco Nobile, consorcio liderado por
el Grupo Codere, que gandé en 2009 la licitacién de este
emblematico edificio, icono del entretenimiento y del
juego en Latinoamérica; un hotel de lujo con un casino de
vanguardia de mas de 3.000 metros cuadrados, distribui-
dos en dos niveles.

El Casino del Carrasco estd abierto tanto para los
huéspedes, como para el publico en general. La zona de
juego cuenta con 24 mesas (Ruleta, Black Jack, Baccarat,
Mini Baccarat y Midi, Pdker, Craps, Big Sixs) y 403 slots
de las marcas mas reconocidas a nivel internacional y
con progresivos unidos a diferentes grupos de slots con
diversas modalidades y progresivos stand alone.

A partir del 2017, el Grupo Codere se convierte en
propietaria del 100% del capital accionario de HRU S.A.
y de Carrasco Nobile S.A (Sofitel Montevideo Casino
Carrasco), ofreciendo una amplia variedad de servicios y
entretenimiento en todas sus unidades de negocio.

En 2017, se incorporan 46 maquinas, sustituyendo
maquinas mas antiguas y menos apreciadas por clientes,
cuya inversién estimada alcanza los USD 700.000.

Salas de juego

Codere es un operador de referencia
internacional que gestiona 149 salas de
juego (con mas de 50 maquinas cada una)
en los paises en los que estd presente.
Asimismo, desarrolla su actividad a
través de 823 salones recreativos
(establecimientos de juego con entre
5 y 50 maquinas operados por Codere
o terceros) y en 10.300 bares (bares,
restaurantes, estancos y cualquier otro
establecimiento de menos de cinco
maquinas o terminales de apuestas)

ARGENTINA

Codere Argentina es el mayor operador de salas de
bingo de la Provincia de Buenos Aires y cuenta con cator-
ce salas en funcionamiento. Durante 2017, la Compafiia ha
desarrollado una intensa actividad en todas sus salas de
juego, incluyendo una diversa cantidad de eventos, como
aniversarios, eventos gastronémicos, shows musicales
con figuras locales o actividades de fidelizacién, que po-
sicionan a la Compafiia con la mayor oferta de diversiény
entretenimiento del mercado.

En las salas, Codere cuenta con slots de Ultima
generacién, progresivos, slots de video pdker y ruletas
electrénicas. Los slots poseen el sistema de pago Ticket
In—Ticket Out, para mayor comodidad del jugador y, en
todas las salas, la Compaifiia cuenta con s/ots conectados,
que acumulan un premio comuin que se incrementa juga-
da ajugada.

Se mantienen los clubes de fumadores en nueve de
las catorce salas de la Compafiia, ofreciendo un espacio
exclusivo con maquinas de Ultima generacion, servicio de
cafeteria y gastronomia y con una excelente atencién per-
sonalizada. Teniendo como foco el impulso de la relacion
con los clientes y la mejora continua, la Compaiiia realiza
periédicamente analisis para conocer la satisfaccién de
sus clientes (a través de encuestas de satisfaccion, focus
groups y mistery shopper).

A través del programa de fidelizacion, EL CLUB, se
ofrecen beneficios a los socios a través de la acumula-
cién de puntos llamados “coronas”. EL CLUB cuenta con
canjes por dinero en efectivo. A través de la tarjeta del
programa individual se brinda informacion precisa y ex-
haustiva, que es analizada por el equipo de datamining
para el disefio de las ofertas y acciones que acompafian
las diferentes etapas del ciclo de vida del cliente. A cierre
de 2017, el programa ya contaba con 80.000 socios acti-
vos mensualmente, 44.500 socios nuevos y, a lo largo del
afio, se entregaron alrededor de $11.700.000 en sorteos
destinados exclusivamente a los socios.

Por otra parte, se contindan realizando los “Encuentros
en sala” destinados exclusivamente a socios Alto valor
que participan de diferentes actividades (catas de vino, de
chocolate, de cerveza, cursos, etc.), siempre manteniendo
el cuidado y dedicacién en la seleccién y ambientacion
de cada detalle. EL CLUB también segmenta en relacion
directa al volumen de juego, otorgando beneficios perso-
nalizados y poniendo especial atencion en la atencion del
Call Center.

A lo largo del afio se han implementado una serie de
mejoras en la gestion de salas: lector de DNI para ad-
hesién de socios y validacion de tickets de canje, mayor
detalle en herramientas de socios conectados, nuevos
reportes para promotores y RRPP para una mejor gestion
en la sala. En esta linea, desde el mes de septiembre, la
Compafiia implementa en ocho salas el sistema SIEBEL,
que permite una gestion comercial integrada de la base
de socios, la automatizacion de las ofertas y del lanza-
miento de las campafias comerciales, con el objetivo de
mejorar los ingresos y los resultados.

En relacion a las politicas de calidad, Codere ha reva-
lidado el certificado del sistema de gestion de reclamos
y quejas, cumpliendo con la Norma IRAM 90600:2010 y
IRAM —ISO 9001:2008 enfocado en los servicios de aten-
cién al cliente y programa de recompensas.

Dentro de las acciones de comunicacién, destaca
el lanzamiento de Bingos Codere en Facebook como

fanpage (en el mes de marzo), que unifica la comunicacion
de todas las salas de Buenos Aires. Durante 2017 Bingos
Codere alcanzé a mas de 3,3 millones de personas unicas
y consiguié mas de 58.000 fans. A lo largo del afio se lan-
zaron tres campafias, dos generales y una para EL CLUB
(“Bingo”, “Jugds conectado, jugds mas” y “Brindamos”).

MEXIco

Codere opera en México 92 salas de juego. La acti-
vidad en las mismas en 2017 ha sido muy intensa, desa-
rrolldndose mas de 1.100 eventos como aniversarios, dias
especiales o fiestas tematizadas.

Ademas, la Compafiia impulsé alrededor de 980 cam-
pafias para comunicar todas las promociones en sala, a
través de radio, medios impresos, publicidad exterior, y
publicidad en dreas comerciales y en las propias salas.

Entre las campafias mas destacadas delafio se encuen-
tran la de branding de la marca YAK y la de lanzamiento
de la marca Casino Codere. Por un lado, Codere cerré
convenios con patrocinadores para impulsar la presencia
de la marca YAK en los canales FOX y tener visibilidad
en los principales eventos deportivos de la cadena. Por
otro, el area de marketing se encargé de la sustitucién de
marca en todas las salas de Codere Caliente, por la marca
Casino Codere, realizando una exhaustiva supervisién del
proceso, con fecha de cierre a final de mayo. Esta accién
se reforzd con la celebracién de un evento de bienvenida
para dar a conocer y posicionar la marca.

También se puso en marcha una campafia de publici-
dad de la marca YAK en apoyo de todas las salas remo-
deladas, especialmente en las estaciones de Metrobus
cercanas.

ITALIA

Codere es uno de los mayores operadores de salas
de juego de ltalia con 11 salas, y una de ellas, el Bingo
Re, es una de las mas importantes de Europa continental.
La Compafiia completa su oferta de ocio con servicios de
restauracion y entretenimiento.
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A nivel de sala, en 2017 se completaron las reestructu-
raciones de las salas Vittoriay Mortara, y se llevd a cabo
la introduccion de las VLT's VIP de Novomatic. Ademas,
redundando en la atencién al cliente, se pusieron en
marcha distintas acciones formativas en las salas con
objeto de unificar la gestidén bajo la figura del director y
del responsable de sala, ademds de impulsar iniciativas
motivacionales para el personal de sala.

Desde el punto de vista promocional, la Compaifiia
impulsé una serie de eventos tematicos y gastrondmicos,
como degustaciones, actividades de entretenimiento o
encuentros tematicos (como la fiesta de la cerveza, de
la pasta, de la pizza o del vino). También se realizaron
una serie de espectaculos musicales y de cabaret con
artistas de prestigio y eventos promocionales con motivo
del lanzamiento de nuevos productos o juegos VLT con
animadores disfrazados de los propios personajes de los
juegos.

A lo largo de 2017 el programa de fidelizacion/CRM
alcanzé los 40.300 inscritos a través del Happy Club (que
permitia a los clientes acumular puntos por cada entrada
en la sala). Con el Plan promocional CRM se alcanzaron
las 168.000 promociones enviadas, ademas de realizarse
acciones especiales para los clientes de las salas. En
2017 también se incrementaron los accesos a la web de
Codere ltalia, alcanzando los 7.400 seguidores gracias a
los planes especificos de promocién y acciones orienta-
das a los usuarios en zonas aledafias a las salas.

ESPANA

En 2017 Codere opera tres salas de bingo: la sala
Canoe, el Bingo Oporto y el Bingo Gran Sur de Leganés.
Canoe es la sala de bingo mas emblematica y con me-
jores premios de la capital. Cuenta con mas de 35 afios
de trayectoria, dispone de 2.700 m2 dedicados al ocio
y entretenimiento, con la mas amplia oferta de bingo,
apuestas deportivas, maquinas B3, multipuesto y un
completo servicio de restauracién.

En los ultimos afios, Canoe ha mejorado sus infraes-
tructuras, renovando los accesos de ambas plantas y
desde el parking, el area de recepciéon o incorporando
luz natural a su planta principal. En 2017 la Compafiia
instalé en su fachada una gran pantalla de 33 m2 que ha
ayudado a difundir la oferta de la sala y a dar visibilidad
a la misma.

La actividad de juego ha sido muy destacada, obte-
niendo buenos resultados en todos los productos.

El patrocinio del Real Madrid C.F. y la intensa activi-
dad promocional y de marketing, con sorteos diarios y
otras acciones en sus distintas lineas de negocio (bingo,
maquinas y apuestas deportivas), unido a las iniciativas
gastrondmicas, han permitido impulsar la actividad y
afluencia en la sala en 2017.

La entrada del bingo dindmico en el mes de mayo
también supuso un aliciente adicional para los clientes,
ya que permitié una gestion mas atractiva y variada de
los premios reforzado con las diferentes campafias de

comunicacion puestas en marcha, a través de las campa-
flas “Maxpremios”. Este lanzamiento ha conseguido con-
solidar el liderazgo de la Compafiia en el sector, siendo
una referencia frente a la competencia, especialmente en
2017, cuando se han abierto un mayor nimero de salas
de juego en Madrid. Ademas, el Ultimo afio, la sala batid
el récord histérico de apuestas tomadas presencialmente.

Adicionalmente al Canoe, Codere impulsada su oferta
de bingo a través de la operaciéon de sus salas, Bingo
Oporto y Bingo Gran Sur de Leganés, ambos del Grupo
Millenial Gaming, incorporados a la operacién de Codere
en diciembre de 2017 y noviembre de 2016, respectiva-
mente. En estas salas, la Compafiia opera bingo tradicio-
nal y electrénico, apuestas deportivas, terminales B1, B2,
B3, ademas de juegos de ruleta y hosteleria.

PANAMA

Codere gestiona en Panama trece casinos, doce
de ellos integrados bajo la marca CrowN. Ademas, en
noviembre de 2017, consigue la licencia para la admi-
nistracién y operacién del casino en el Hotel Aloft, bajo
la marca Black Spade Casino, ubicado en la Ciudad de
Panamd, completando su plan de expansién.

En el mes de septiembre, Codere Panamé renueva
ocho licencias pendientes de vencimiento de la marca
Crown Casinos (Sheraton, Continental, Mirage, Riande
Aeropuerto, EI Panama, Soloy, Washington y Nacional),
incluyendo la renovacion de la concesién del Hipéddromo
Presidente Remén y la sala de Maquinas Crown
Hipédromo, por la cantidad de $10 MM, prorrogando las
actividades en Panama hasta el 2037 gracias al acuerdo
entre Coderey la Junta de Control de Juegos (JCJ). El res-
to de salas, Guayacanes, Decameron y Radisson, seran
renovadas cuando sus licencias cumplan 20 afios.

URUGUAY

Sofitel Montevideo Casino Carrasco & Spa, es un edifi-
co propiedad del Gobierno Departamental de Montevideo
que, mediante una licitacién, otorga su explotaciéon a
Carrasco Nobile S.A, consorcio liderado por el Grupo
Codere, por 30 afios.

Tras un largo proceso de restauracién, se inaugurd
el 7 de marzo del afio 2013. Este emblematico edificio
-Patrimonio Nacional de Uruguay-, e€s un icono del entre-
tenimiento y el juego en Latinoamérica. Data de 1921y fue
diseflado por el arquitecto Louis Mallet. Estd ubicado en
Carrasco, un exclusivo barrio de la ciudad situado frente
al rio de la Plata, a s6lo cinco minutos del Aeropuerto
Internacional de Carrasco y muy cerca del centro de la
ciudad.

Este hotel de lujo, que incorpora un casino de van-
guardia, tiene mas de 3.000 metros cuadrados distribui-
dos en dos niveles. El casino cuenta con 23 mesas de
juego y 403 slots con las marcas mas reconocidas a nivel
internacional, ademas de contar con progresivos unidos
a diferentes grupos de slots con diversas modalidades y
progresivos stand alone.

En la actualidad, Sofitel Montevideo Casino Carrasco &
Spa cuenta con 116 habitaciones con 23 suites exclusivas
y diferentes, un exclusivo Spa (So SPA) de 500 metros
cuadrados y una propuesta gastrondmica diferente
en los locales: Restaurante 1921, con una propuesta de
cocina francesa, el Thays Gallery, un lugar para disfrutar
del atardecer y El Bar, de cocina informal ubicado en la
zona del casino. Adicionalmente, el edificio cuenta con el
exclusivo salén Doré, un salén de fiestas y eventos para
200 personas.

En febrero de 2017 se concreté un acuerdo con la
Intendencia de Montevideo por el cual se modificaba la
base de calculo del canon que se paga por la explota-
cién del casino, permitiendo a Carrasco Nobile (Sofitel
Montevideo Casino Carrasco & Spa) la proyeccion futura
del negocio y su acceso al segmento VIP de juego. Por
otro lado, la consolidacién de un Unico equipo de gestion
de las dos empresas, HRU y Carrasco Nobile, favorecio
una mayor eficiencia en la gestién operativa y comercial
para ambas sociedades, asi como un ahorro en los costes
de recursos humanos.
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A lo largo de 2017, se ampliaron y redisefiaron las pro-
puestas gastrondmicas, con el objetivo de captar nuevos
clientes. Asimismo, se implementé un sistema de offers
de acuerdo al analisis del volumen de juego (campafias
CRM)y se llevé a cabo la campafia de recategorizacion de
clientes. También se implementaron los Torneos de Pdker
Premium, con una bolsa de premios de 196.0000 pesos
uruguayos y el sorteo de un coche.

COLOMBIA

Durante 2017 se implementaron estrategias opera-
tivas, de marketing y comerciales para fortalecer los
resultados de la linea de negocio tradicional

Dentro de estas mejoras, se amplié la cobertura de
salas con Player Tracking (sistema online) en un 17%,
generando mayor cobertura, mas clientes activos, mayor
frecuencia en visitas e incrementando el coin-in de di-
ciembre de 2017 un 18%, respecto al afio anterior. A cierre
del afio, las salas con este sistema representaban el 24%
del total del win de la linea de negocio.

Ademas, se continud el modelo comercial de segmen-
tacioén interna, con promociones para clientes fidelizados,
a través de sorteos abiertos o promociones dirigidas.

En cuanto a la activaciéon de marca, se llevd a cabo un
plan de doce inauguraciones de locales Codere Apuestas
Casino, a través de un plan consistente en cuatro fases
(preapertura, apertura, inauguracion y post-inauguracion),
con objeto de impulsar la captacidon de clientes desde
una fase inicial.

En 2017 se consolidé el Torneo de Texas Holdem, en el
que se inscribieron 26 personas, superando las expec-
tativas de inscritos por torneo y acumulado una base de
datos de 90 clientes para los torneos. Uno de los canales
utilizados para su promocién fueron las Fanpage, con las
que se consiguieron mas de 16.000 visualizaciones.

Una de las herramientas més potentes que tiene la
linea de negocio tradicional es su gran red de casinos

en todo el pais, que puede aprovecharse para realizar
actividades promocionales interconectando gran parte
de las salas, con el fin de entregar premios mas atractivos
y dificilmente igualables por parte de la competencia. El
2017, se implementaron, junto al Bingo Recargado (que
en 2017 logré vincular 96 salas al mes), dos nuevas activi-
dades interconectadas: el Megaloto (un juego tipo baloto
que conectd 30 salas a nivel nacional y transmitié en vivo
desde las oficinas de Codere Colombia en Bogotd) y el
Chance Fantastico (que interconecta 14 salas del pais y
premia la fidelidad de los clientes acumulando puntos y
visitas en un periodo de tiempo). También se realizaron
promociones a través de Facebook y en la Fanpage de
Fantasia Royal Colombia.

Apuestas

Codere cuenta con una gran expe-
riencia como operador de apuestas
deportivas a nivel internacional y
desarrolla esta actividad en Espana,
México, Panam4d, Uruguay, Colombia
y Brasil. En 2017, el nimero termina-
les de apuestas del Grupo asciende a
5.581, un 40% mas que el afio anterior

Las apuestas son una modalidad de juego que permite
multiples opciones de establecimiento, bien en locales
especificos o bien asociadas a otras modalidades de
juego, como casinos, bingos, locales deportivos, hipé-
dromos, hosteleria, etc. Entre los tipos de apuestas que
opera Codere destacan las realizadas en funcién del
momento (apuestas previas o en directo) o en funcién
del nimero de prondsticos y modalidades de apuestas
(simples, acumuladas — doble, triple o multi- y multiples).

Codere inicia su operacién en esta actividad con su
llegada a México en 1998, de la mano de sus socios lo-
cales. La mayor parte de estos puntos de apuestas estan
ligados a salas de juego, lo que permite ofrecer a los
usuarios una amplia variedad de opciones de entreteni-
miento en juegos de azar.

En los mercados de Panama y Uruguay, las salas de
apuestas se vinculan con la gestion de los hipéddromos
Presidente Remén (Panamd), el Hipédromo Nacional de
Marofias y el Hipédromo Las Piedras (ambos en Uruguay).
Desde el afio 2006, Codere también opera en Brasil, ges-
tionando locales de apuestas junto a los principales clu-
bes hipicos del pais y ofreciendo a sus clientes apuestas
en carreras de caballos a nivel nacional e internacional.

En 2017 la Compafiia lanza la actividad de Codere
Apuestas en Colombia.

Un modelo de negocio seguro

Uno delos mdsimportantes avances en 2017 en materia de
juego ha sido la obtencién por parte de Codere Apuestas
de la ISO/IEC 27001:2013, una certificacion internacional
que garantiza la gestion de los sistemas de seguridad de
la informacién y los procesos de trabajo seguros de la
Compaiiia. La adopcién de la norma, sin precedentes en
el sector del juego, tiene validez hasta 2020 y requiere
de una supervision anual. Esta certificacién refleja el
compromiso de la Compafiia con la mejora continua y la
transparencia, ademds de la méxima colaboracién con
las administraciones publicas de todas las jurisdicciones
donde opera, manteniendo su objetivo de actuar en los
marcos regulados impulsando un ‘juego responsable’ y
con todas las garantias para operadores y clientes.

Un afno patrocinando al Real Madrid C.F.

En 2017 Codere Apuestas cumple su primer afio
como Casa de Apuestas Oficial del Real Madrid C.F., una
alianza estratégica con un socio con el que comparte el
liderazgo, su dimensién global y su apuesta por un juego
responsable, dentro y fuera del campo.

ESPANA

En Espaiia, Codere es la primera compafiia autorizada
para operar apuestas deportivas en el pais e inaugura la
primera sala de apuestas presenciales el 16 de abril de
2008 en Madrid, en la sala Canoe.

La unidad de negocio de Espafia concentra mas del
95% de los puntos de apuestas del Grupo. En Espafia, las
apuestas deportivas presenciales experimentan en 2017
un crecimiento del 37,6% respecto al afio anterior, alcan-
zando los 5.310 puntos de apuestas. Ademas, las cifras
de 2017 son muy positivas para las apuestas deportivas,
tanto en cantidades jugadas, como en Gross Win (cantida-
des jugadas resueltas menos premios).

A lo largo del afio 2017, ademas de mantener un ritmo
de crecimiento en regiones ya consolidadas, Codere
Apuestas inicia sus operaciones en Baleares y Andalucia
tras la regulacion de las mismas, donde prevé abrir 300
locales a través de socios estratégicos via cérners, salo-
nes y tiendas propias.

Un importante desarrollo de salones del
canal retail y salones propios

La actividad de marketing en el canal retail se ha im-
pulsado fuertemente en 2017. La Compaiiia ha puesto en
marcha un ambicioso plan de investigacién para aumentar
el conocimiento del cliente, la medicién de su experiencia
en los locales y la identificacién de los factores y variables
clave que determinan su experiencia, lo que ha llevado a
desarrollar en 2017 actividades promocionales segmen-
tadas para fomentar determinados mercados, eventos y
locales con potencial. Ademads, para identificar las ubica-
ciones de mayor potencial, se ha utilizado un modelo de
geolocalizaciéon predictiva.

La explotacion de la imagen de los patrocinios depor-
tivos de Codere Apuestas (Casa Oficial de apuestas del
Real Madrid C.F. y pelota vasca) también ha estado muy
presente en los distintos materiales, mobiliario y material
de merchadising este afio.
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Una parte del crecimiento de puntos de venta del afio
se ha desarrollado a través de tiendas propias. El Ultimo
afio se abrieron 24 LBOs, y siete salones. Este tipo de sala,
que inicio su despliegue en 2016, cuenta con un look&feel
mas innovador que incluye nueva imagen, mobiliario y
mas pantallas para disfrutar de los eventos deportivos en
directo, ademds de incorporar WIFI. El nuevo formato de
sala ha requerido la incorporacién de més de 90 personas
para los equipos de tienda.

Codere Apuestas también pone en marcha en 2017 un
proyecto piloto de introduccion del servicios de hostele-
ria a través Bar&co, basado en finger food que permite al
cliente disfrutar de un snack y un refresco mientras esta
en los locales de Codere.

Ademas, en 2017 se ha realizado un restyling del
layout en decoracion de tiendas y salones, impulsando
una evoluciéon de los rétulos (marca Codere), trasladan-
do a los salones nuevas graficas con teméatica del Real
Madrid C.F., e integrando la comunicacién de codere.es
y la tarjeta Codere. En 2017 también se disefiaron nuevos
uniformes para los empleados de sala.

Un ano de intensa actividad promocional

En 2017 la Compafiia ha realizado un importante
esfuerzo en su accién comercial y promocional, especial-
mente al ampliar el catdlogo para los deportes estrella
como el futbol, el tenis y el baloncesto.

A lo largo del afio, también se han impulsado los
bonos, y se ha ampliado el catdlogo de promociones de
supercuota para partidos de flutbol de interés, superando
los objetivos de captacion, retencion y reactivacién; asi
como las promos orientadas a otros deportes como NBA,
baloncesto europeo, caballos, galgos, béisbol, NFL o
voleibol.

La off-season de futbol se ha impulsado a través del
“Chiringuito Codere”, una newsletter semanal con detalle
de todas las promociones de la semana. Desde octubre
también se activaron las “superpromociones”, tanto para

los socios activos como para los nuevos usuarios (“Los 10
dias con IVA”, “FATBET” o “Lo gordo es el clasico”).

Adicionalmente se pusieron en marcha campafas de
captaciéon como la “campafia exigencia”, que supone la
primera campafia 360 (que incluye en su estrategia tele-
vision, medios digitales y puntos de venta) de vinculacién
entre el Real Madrid C.F. y Codere Apuestas. Otra de las
campafias destacadas serian: la “Campafia José Mercé”
(“Escuela de cante futbolistico”) o la campafia “Lo sabia”
(“Si lo sabes y no apuestas, duele”), que adicionalmente
a su explotacion en TV y medios digitales, contd con
un evento con el jugador Arbeloa. Gracias a este spot
Codere recibié un reconocimiento como mejor anuncio
de septiembre, antesala de los premios “Los anuncios del
afio 2017”.

El patrocinio del Real Madrid C.F. origind numero-
sas actividades para los socios como experiencias VIP,
acceso a entrenamientos, clinic, partidos fuera de casa,
partidos clave en otros paises, etc., activados desde
distintas iniciativas de marketing y apuestas. Ademas de
otras actividades especiales como la Copa Codere o en-
trevistas a jugadores del Real Madrid C.F.,, entre otras. Por
otra parte, en 2017, Codere Apuestas firmd otro acuerdo
de patrocinio, convirtiéndose en la “Casa de Apuestas
Oficial de la Pelota” hasta el 2020.

MEXIco

Codere opera en México 89 puntos de apuestas (den-
tro de las salas de juego gestionadas por la Compafiia)
con oferta sobre acontecimientos deportivos de todo
tipo, ofreciendo a los usuarios una amplia variedad de
opciones de entretenimiento en juegos de azar. Codere
opera apuestas deportivas desde el Hipédromo de las
Ameéricas a través de Sports Book y Codere Apuestas.

Mediante los Sports Book, los clientes pueden apos-
tar a todo tipo de deportes nacionales e internacionales
(galgos, futbol, futbol americano, béisbol, hockey) y a las
carreras de caballos de los principales hipédromos de
Estados Unidos (Santa Anita, Hollywood Park, Lone Star
Park, Los Alamitos, Sam Houston).

La Compafiia también opera apuestas deportivas bajo
la marca Codere Apuestas, ofreciendo una gran variedad
de mercados y tipos de apuestas (incluyendo juegos con
apuestas en vivo, primeras y segundas mitades, juego
completo, altas y bajas, etc.). Paralelamente a su actividad
offline de apuestas, la Compafiia lanza en octubre de
2016 su operacion de apuestas deportivas online través
de la pagina www.codere.mx.

PANAMA

Codere opera en Panama ocho puntos de apuestas
(en las salas de juego gestionadas por Codere, sin incluir
las 44 agencias asociadas, que son sélo para apuestas hi-
picas), a través de la marca Turff Bet & Sport Bary Codere
Apuestas.

Estos puntos de apuestas ofrecen un conjunto de
recursos tecnoldgicos y humanos destinados a captar
y operar cruces de apuestas en eventos hipicos y com-
petencias deportivas, asi como juegos permitidos por la
Ley, transmitidos en tiempo real y de forma simultanea en
video y audio. Los puntos de apuestas estan equipados
con wifi — Wigo, para facilitar a los clientes las apuestas en
directo también a través del movil.

COLOMBIA
El 14 de noviembre de 2017, y después de mas de cua-
tro aflos de trabajo previo, Codere Colombia S.A. fue
la quinta compafiia del pais en operar su plataforma de
apuestas deportivas online con la instalacién de termina-
les All in one en cada una de sus salas.

Codere Apuestas esta presente en las salas propias
CrowN Casinos, Mundo Fortuna, Fantasia Royal y Stars
Casino Games, incluyendo salas de su red de gestores y
nuevos puntos de venta con nuevos distribuidores

Entre las claves del modelo de negocio de Codere
destaca su capacidad de adaptacion al mercado local
(por ejemplo, en la liga nacional de fitbol la Liga Aguila),
su gran variedad de apuestas, ademas de contar con
un equipo profesional y experto propio en las areas

clave (gestiéon del riesgo, tecnologia, trading, marketing
y contenidos...).

La Compafiia trabaja para mantener una posicion de
liderazgo en el entretenimiento del pais en este nuevo
contexto del sector. Uno de sus préximos retos serd
explotar otros canales autorizados por Coljuegos, como
bares, restaurantes, hoteles, servicios de recaudacion de
fondos y de recargas. Asimismo, de cara a 2018, aspira a
cubrir cerca de 1.600 puntos de venta en el pais.

URUGUAY

En la unidad de negocio de Uruguay, las salas de
apuestas se vinculan con la gestion del Hipédromo
Nacional de Marofias y el Hipédromo Las Piedras. La
Compafiia gestiona en el pais 27 puntos de apuestas que
ofrecen simulcasting.

En 2016, Codere continué gestionando directamente
estos recintos, ademas de realizar un importante apoyo
a tres hipédromos del interior de Uruguay (Paysandd,
Colonia y Melo). Todos conforman el denominado SINT
(Sistema Integrado Nacional de Turf), una importante
apuesta del Gobierno para revitalizar la industria hipica
del pais, pudiendo realizarse apuestas de estos hipddro-
mos, el SINT y de los mejores hipédromos del exterior.

Hipédromos

Codere opera en 2017 cuatro hipo6-
dromos: el Hipédromo de las Américas
(México), el Hipédromo Presidente
Remoén (Panamd), el Hipédromo
Nacional de Maroias y el Hipédromo
Las Piedras (ambos en Uruguay)

El negocio hipico ha ido evolucionando a lo largo del
tiempo. En la actualidad, junto a las carreras de caballos y
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las apuestas, la Compafia opera también bajo el modelo
de racino, que permite la instalacion de terminales de
juego en los recintos hipicos o en salas asociadas al hipo-
dromo, con objeto de contribuir a financiar esta actividad.

Gracias a su experiencia en el sectory a los excelentes
procedimientos de gestion, la Compafiia aporta formulas
de éxito para la revitalizaciéon de esta actividad que, a
finales de los aflos noventa, se encontraba en recesidn
en Latinoamérica.

El Hipédromo de las Américas (México), el Hipédromo
Presidente Remoén (Panama) y el Hipéddromo Nacional
de Marofias (Uruguay) forman parte de la Federacion
Internacional de Autoridades Hipicas (IFHA), un presti-
gioso organismo internacional encargado de promover
la buena regulacion y las mejores practicas en asuntos
hipicos mundiales.

MEXIco

En marzo de 1943, el Presidente Manuel Avila Camacho
inauguré el Hipédromo de las Américas al norte de la
Ciudad de México, en un terreno de casi 60 hectareas de
propiedad federal. En 1997, el Grupo CIE obtuvo la conce-
sion para operar el inmueble y, tras una remodelacion de
tres afos, volvid a abrir sus puertas para ofrecer carreras
de caballos.

La temporada 2017 contd con mas de 140 funciones,
alrededor de 1.400 competiciones como el Handicap de
las Américas, la Triple Corona Mexicana (compuesta por
el Stakes Jockey Club Mexicano, Gran Premio Nacional y
Derby Mexicano), la XI Copa Criadores (para ejemplares
de la raza Pura Sangre) o la Serie Hipica del Caribe (uno
de los eventos hipicos mas importantes de la regién que
incluye, entre otras pruebas, la Copa Hipica del Caribe y
Copa Dama del Caribe, que esta edicion se cerré con el
triunfo de ejemplares mexicanos).

En 1943 se planed organizar anualmente una gran ca-
rrera, el gran “Handicap de Las Américas”, el eventohipico
mas importante del afio, con la participacién de caballos
de todo el continente, a pesar de numerosas dificultades,
como las distancias de traslado y el tiempo de aclima-
tacion de los caballos a la altura de Ciudad de México
(2.240 metros sobre el nivel del mar).

Esta prueba llegd a posicionarse como “la gran carrera
de México”, la que todos -propietarios, jinetes, entrena-
dores-, quieren ganar alguna vez en su vida. En 2017 se
celebré su LXXII Edicion que gand, por cuarto afio conse-
cutivo, Moisés Gonzalez.

PANAMA

Desde el 4 de octubre del 2005, la empresa Hipica
de Panama, S. A., subsidiaria del Grupo Codere, inicid
sus labores al frente de la administracién del Hipédromo
Presidente Remodn, el dnico hipdédromo activo en
Centroamérica. Tras la renovacion del contrato con el
estado panamefio, por una extension de 20 afios, se
implementan una serie de estrategias para reavivar la
industria hipica panamefia.

En la actualidad, el recinto cuenta con mas de 1.350
caballos, y cerca de 300 empleados directos. Mas de
5.000 familias viven de la Industria Hipica en Panama.
Asimismo, el Hipédromo Presidente Remdn, cuenta con
una red de 50 agencias hipicas, que ofrece apuestas en
los mejores hipédromos del mundo; carreras nacionales 'y
en algunas de ellas también apuestas deportivas.

Como parte de su programa de RSC, Codere Panama
sufraga en su totalidad la Academia Técnica de Formacion
de Jinetes Laffit Pincay Jr., reconocida por el Ministerio
de Educacion, que anualmente gradua cerca de quince
nuevos jinetes. Gracias a la implementacién del proyecto
Fabrica de Atletas, duplicd el nimero de estudiantes este
afio. La formacion se desarrolla a lo largo de dos afios que
combinan el aprendizaje académico y practico, preparan-
do a los joévenes para estar en la primera linea del turf
profesional. El proyecto, también contempld la creacion
de dormitorios para los estudiantes de la academia. La in-
auguracion de los nuevos dormitorios se realizé el pasado
8 de abrilde 2018y, contd con la presencia de autoridades
de la Junta de Control de Juegos (JCJ), Instituto Nacional
de Formacion Profesional y Capacitacién para elDesa-
rrollo Humano (Inadeh), Ministerio de Salud (MINSA),
Ministerio de Educacién (ME), Unidades Locales de
Atencion Primaria de Salud (ULAPS), directivos de Codere
Panama y medios de comunicacion. La Academia Técnica
de Formacion de Jinetes Laffit Pincay Jr, reconocida como
el centro de ensefianza “la fabrica de atletas”, ha dado
el titulo a Panama de “Cuna de los mejores jinetes del
mundo”.

El Clasico Presidente de la Republica, celebrado
el domingo 3 de junio, se consagra como el evento
deportivo mas importante en el pais y, en esta edicion
ganod el ejemplar Promise To Power, propiedad del Stud
El Aguila, de Eric Antonio Delvalle. Directivos de Codere
Panama dieron la bienvenida a las diferentes autoridades
de gobierno encabezadas por ministros, directores,
y embajadores de mas diez paises, y la autoridad de
Turismo de Panama. Més de diez mil personas acudieron
al Hipédromo Presidente Remén para disfrutar de este
gran evento de carreras y actividades. Cabe destacar

el incremento de apuestas hipicas nacionales en los
Clasicos Presidente en los ultimos afios pasando de los
$187,389.07 (2016) a los $242,383.95 (2018), implantando
un nuevo récord en apuestas de las carreras del Clasico
Presidente de la Republica.

URUGUAY

El Hipédromo Nacional de Marofias es uno de los
escenarios turfisticos mas importantes de la regién. En
2003 HRU gané la licitacidon para su gestion, marcando
el renacer de la industria del turf en Uruguay, que hoy
vehicula directa e indirectamente a alrededor de 45.000
uruguayos. Siguiendo el modelo de racino, la actividad
de HRU en Uruguay se concentra actualmente en la zona
metropolitana del pais, donde ademds de operar los
hipédromos de Marofias y Las Piedras (2012), desarrolla
un sistema de apuestas hipicas SINT (Sistema Integrado
Nacional del Turf) con los hipéddromos en Paysandu, Melo
y Colonia, y gestiona salas de entretenimiento.

El reposicionamiento de la hipica a nivel internacional
fue uno de los objetivos de HRU S.A. Estos esfuerzos se
recompensaron en 2014, cuando la IFHA (International
Federation of Horseracing Authorities) volvié a galardo-
nar a Uruguay otorgando a sus principales competencias
la méxima categoria del turf mundial.

En 2017 se cumplié un nuevo hito del Hipédromo de
Marofias, al completarse el ciclo de mayor inversién de
HRU S.A. desde su reapertura en 2003, con la construc-
cién de una nueva Villa Hipica con un mirador y servicios
para entrenadores. La finalizacion de una pista de cés-
ped -inaugurada para la celebracién del Longines Gran
Premio Latinoamericano 2018-, junto a una nueva gatera
con 16 puestos se unié a otra serie de mejoras, como
la instalacién de una planta fotovoltaica de generacion
eléctrica o la inauguracién de una pista auxiliar con fines
de entrenamiento. Estas nuevas infraestructuras hacen
que el Hipdédromo Nacional de Marofias se posicione
entre los mejor valorados por los distintos actores del
turf sudamericano.
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Entre las numerosas citas hipicas del afio, destaca
la celebracién el 6 de enero de la 1192 edicién del Gran
Premio José Pedro Ramirez, reconocido a nivel local e
internacional por la participacion de los caballos mas ga-
lardonados y la presencia de destacadas personalidades
del turf, la politica y el espectaculo. El evento batié dos
récords, el de asistencia -con més de dieciocho mil perso-
nas- y el de cantidades apostadas -cerca de 42 millones
de pesos.

Juego Online

Codere consolida ano a afio su
apuesta por la actividad online, dando
respuesta a las nuevas demandas de
los clientes e impulsando su desarrollo
en aquellos paises en los que opera y
donde la legislacion lo permite

La estrategia digital del Grupo aboga por el entreteni-
miento omnicanal, permitiendo al usuario simultanear el
entorno presencial y online lo que, en el caso de Espafia,
supone una gran ventaja competitiva, al disponer de una
amplisima red de salones de juego. Ademas, la Compaifiia
trabaja en el desarrollo de nuevos formatos, mds acce-
sibles, y colabora con socios estratégicos que permiten
mejorar la experiencia del cliente con una atractiva oferta
de juego.

En 2017, Codere desarrolla juego online en los merca-
dos de Espafia, México y Colombia.

ESPANA

Tras experiencias anteriores que permitieron a la
Compaiiia afianzar su proyecto, Codere inicié su activi-
dad en Espafia de la mano de la Ley 13/2011, de 27 de
mayo, de Regulacién del Juego. A finales de 2014, Codere
Apuestas lanzé su Web App codere.es en Madrid con gran

éxito, destacando la actividad en dispositivos moviles.
Posteriormente, Codere desarrollaria su actividad bajo
licencia nacional.

La Compafila trabaja estrechamente con varios
proveedores de soluciones de juego, con el objetivo de
desarrollar nuevos productos y servicios en el mercado
espafiol. En 2015, incorpora a su oferta de entreteni-
miento slots online y, a final de 2016, juegos de casino. En
septiembre de 2016, lanza en Espafia su nueva aplicacion
version movil (disponible para iOS y Android) y PC, con
una imagen totalmente renovada, ofreciendo grandes
ventajas frente a la anterior version y mejorando la expe-
riencia del cliente.

En 2017, Codere implementa numerosas ventajas
para el usuario en su plataforma online de juego, lo que
ha permitido mejorar los resultados en las campafias de
captacion. También se han optimizado los procesos de
verificacion legal de identidad a través de la aplicacién
y se ha incorporado el log in con huella digital en las
nuevas aplicaciones nativas. Asimismo, la pdagina de
juego ha incorporado una seccién informativa con las
promociones activas para los usuarios y se han activado
ofertas cross-selling de juegos de casino dirigidas a los
jugadores de apuestas.

MEXIco

La Compafiia inicia su operacion online en México en
octubre de 2016, bajo la marca Codere Apuestas (www.
codere.mx), con una oferta de juego muy completa, que
abarca una gran cantidad de deportes (desde el futbol
americano al motociclismo) y cuenta con numerosos
y atractivos mercados. Asimismo, Codere completa
su portfolio con slots online, juegos de casino online y
videobingo.

En marzo de 2017, Codere México firmé un acuerdo
con Evolution Gaming, lider mundial en juego con crupier
en vivo via streaming, para la provisién exclusiva de Live
Casino en México. Gracias a esta alianza, Codere empezd
a retransmitir la cartera completa de juegos con premio
de casino en vivo a sus clientes para PC, tablet y smart-
phone, por un periodo inicial de dos afios.

En julio de 2017, Codere impulsé su actividad de
marketing online y puso en marcha una campafia de
captacion 100% digital en México con el lanzamiento de
un bono de bienvenida. La Compafiia también activd su
actividad SEM, Facebook, Native Ads, o emailing, entre
otros, generando una media de méas de 1.000 usuarios
nuevos semanales.

COLOMBIA

Colombia es el primer pais de América del Sur en re-
gular el juego online, tras la aprobacién de la Ley 1753 de
2015y de las posteriores reglamentaciones. En noviembre
de 2017, la Compafiia inicié su actividad apuestas deporti-
vas a través de la concesién del regulador Coljuegos -por
cinco aflos- que le habilita para su explotacion a través de
los canales de internet, mévil y juego presencial, a través
de la marca Codere Apuestas, ampliando asi su porfolio
de juego (salas de maquinas, bingos y casinos).

La Compafiia contara con una amplia oferta de juego
omnicanal a través de www.codere.com.co, mediante una
aplicacién optimizada para Android e iOS, asi como por
medio de su red de juego presencial.

OTROS PAISES

En la actualidad, la Compafiia sigue trabajando -pen-
diente de las regulaciones en curso en los paises del
Grupo- para impulsar el desarrollo legal de esta actividad
bajo la marca Codere
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Gobierno Corporativo

Codere cumple con las Normas de Buen Gobierno
Corporativo, destinadas a proteger los intereses de la
Compaiifa y de sus accionistas, y a monitorizar la creacion
de valor y el uso eficiente de sus recursos.

Accionariado de Codere

A través de la salida a bolsa de Codere, en octubre
de 2007, la Compafiia amplié su accionariado, logrando
acceder a una mayor financiacién. Tras unos afios en los
que la Compafiia se ha encontrado inmersa en un arduo
proceso de negociacién para restructurar su deuda, el
Grupo alcanzé determinados acuerdos con sus acree-
dores. Durante el ejercicio 2016, la ejecucion de dichos
acuerdos finalizd, arrojando una nueva estructura accio-
narial. A 31 de diciembre de 2017 existia en la sociedad

un capital flotante (free float) de aproximadamente un
16,22%. El resto del capital social se distribuia entre di-
versos accionistas significativos, conforme a lo declarado
a la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV).
Asi, el presidente del Consejo de Administracién, D. José
Antonio Martinez Sampedro, ostentaba un 14,07% del
capital social (tanto a través de su participacién directa en
el accionariado, como de forma indirecta a través de la so-
ciedad Masampe S.L.). D. Luis Javier Martinez Sampedro,
ostentaba un 2,48% del capital social (tanto a través de su
participacion directa, como a través de su participacion
indirecta a través de Recreativos Metropolitano S.L. y M
Global Solutions-Global Assets Brisa). Otros consejeros
poseian un 0,01% del capital social y existia en autocarte-
ra un 0,06% del capital social.

El detalle de las participaciones significativas comuni-
cadas a 31de diciembre de 2017 ala CNMV es el siguiente:

Distribucion del Capital Social (%)
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Organos de Gobierno

La Junta General de Accionistas y el Consejo de
Administracidén, con consejeros ejecutivos y consejeros
externos, son los maximos érganos de gobierno del
Grupo.

El afio 2017 fue un ejercicio social con una intensa
actividad en materia de Gobierno Corporativo. Asi, se ce-
lebraron tres Juntas Generales de Accionistas, en mayo,
junio, y octubre.

En la Junta General Ordinaria, celebrada el 29 de junio
de 2017, ademas de los asuntos ordinarios relativos a la
aprobacién de las cuentas anuales, la aplicacion del re-
sultado y la gestion del Consejo de Administracion, todo
ello referido el ejercicio 2016, se procedié a la votacion
consultiva del Informe Anual sobre Remuneraciones
de los Consejeros, también referido al ejercicio 2016, el
cual se aprobé por el 99,8% del capital social presente o
representado con derecho a voto. La asistencia en esta
Junta General alcanzé el 92,48% del capital social entre
accionistas presentes o representados.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas cele-
brada el 11 de mayo de 2017 acordé aumentar el capital
social mediante compensacién de créditos, por unimporte
de tres millones setecientos setenta y un mil ochocientos
ochenta y nueve euros con sesenta céntimos de euros
(3.771.889,60 euros), mediante la emisién de dieciocho
millones ochocientas cincuenta y nueve mil cuatrocientas
cuarenta y ocho (18.859.448) nuevas acciones ordinarias
de Codere S.A. de 0,20 euros de valor nominal cada una
de ellas, con una prima de emision de 0,0651191 euros
por accioén, de la misma clase y serie que las que habia
en circulacion. El desembolso integro del valor nominal
y de la prima de emisién de cada nueva accidon suscrita
se realizd mediante la compensacién del crédito que
Houlihan Lokey Emea LLP ostentaba frente a Codere S.A.
derivado de acuerdos adoptados durante el proceso de
restructuracién financiera en que el Grupo Codere finalizd
en el ejercicio 2016. La asistencia a esta Junta alcanzo el

85,96% del capital social, entre accionistas presentes y
representados.

El 16 de octubre de 2017 Codere S.A. celebré nueva
Junta General Extraordinaria de Accionistas, en la que se
acordé agrupar y cancelar las acciones en que se dividia
el capital social, canjedndose por acciones de nueva
emision, en proporcion de dos acciones nuevas por cada
cuarenta y tres preexistentes, y elevando el valor nominal
de las acciones de 0,20 euros a 4,3 euros, sin modifica-
cién de la cifra del capital social. El nUmero de acciones
resultantes tras acordar la Junta de Accionistas, realizar
la citada agrupacion, fue de 118.538.326 acciones. El por-
centaje de participacién en esta Junta fue el mas elevado
del ejercicio, estando presente o representado el 93,38%
del capital social.

Durante el ejercicio 2017 el Consejo de Administracion
ha estado compuesto por nueve consejeros: D. José
Antonio Martinez Sampedro (presidente del Consejo),
D. Luis Javier Martinez Sampedro (vicepresidente del
Consejo), D. David Reganato, D. Timothy Lavelle, D.
Manuel Martinez-Fidalgo Vazquez, Masampe S.L. (re-
presentado por D. Pio Cabanillas Alonso), D. Norman
Sorensen Valdez, D. Matthew Turner y D. Joseph Zappala.

Entre sus funciones, el Consejo de Administracién, sin
perjuicio de las competencias de gestion y de representa-
cién que se le atribuyen, asume como nucleo de su misién
aprobar la estrategia de la Compafiia y la organizacion,
precisa para su puesta en practica, asi como supervisary
controlar que la Direccién cumpla los objetivos marcados
y respete el objeto de interés de la sociedad.

El Consejo se relne con la frecuencia que los intere-
ses de la Compafiia lo requieran o proceda de acuerdo
con la Ley o los Estatutos. Durante 2017, el Consejo de
Administracién se reunié en ocho ocasiones, adoptando
—adicionalmente— en una ocasién, acuerdos por escrito y
sin sesion.

De conformidad con la legislacion vigente, y en parti-
cular con las recomendaciones recogidas en el Cédigo de
Buen Gobierno Corporativo de las sociedades cotizadas
aprobado por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores (CNMV), dentro del Consejo de Administracién se
constituyentres comités confunciones especificas: Comité
de Auditoria, Comité de Nombramientos, Retribuciones y
Gobierno Corporativo y Comité de Cumplimiento.

« El Comité de Auditoria tiene la tarea
primordial de servir de apoyo al Consejo
de Administracién en sus funciones de
supervision financiera y de riesgos vy, entre
otras, supervisar el funcionamiento del
Departamento de Auditoria de la Compafiia,
establecer las normas de procesos y control
financieros de Codere e informar de las
cuentas anuales y demds estados financieros
del Grupo.

Durante el ejercicio 2017, el Comité de Auditoria
ha estado formado por dos consejeros
independientes (presidente y un vocal) y un
consejero dominical (vocal).

« El Comité de Nombramientos, Retribuciones
y Gobierno Corporativo, obligatorio para las
sociedades cotizadas conforme a la Ley de
Sociedades de Capital, integra el caractery las
funciones que reserva la Ley de Sociedades
de Capital. Algunas de las competencias que
este Comité desempefia son la de evaluar
las competencias, los conocimientos y la
experiencia de los consejeros e informar de
los nombramientos y ceses de éstos, asi como
de los altos cargos ejecutivos de la Compaiiia;
proponer y velar por la politica retributiva de
la sociedad y examinar el cumplimiento del
Reglamento Interno de Conducta en relacién
con los mercados de valores -realizando
propuestas para su mejora— Yy supervisar
el cumplimiento de las reglas de Gobierno
Corporativo aplicables en dicha materia.

Durante el ejercicio 2017, este Comité ha estado
formado por dos consejeros independientes
(presidente y un vocal) y dos consejeros
dominicales (vocales).

El Comité de Cumplimiento, con el que cuenta
la sociedad conforme a la libertad establecida
en la Ley de Sociedades de Capital para que
el Consejo de Administraciéon constituya
en su seno comisiones especializadas, ha
estado compuesto durante la mayor parte del
ejercicio 2017 por tres consejeros, uno con
la categoria de Otro Externo (el presidente) y
dos dominicales (vocales). En los dos primeros
meses del afio, el Presidente del Comité tenia
la condicién de Independiente, que perdié en
febrero de 2017 por haber transcurrido mas de
doce afios en el gjercicio continuo de su cargo.
Entre las funciones principales de este Comité
se encuentran el control del cumplimiento
por parte del Grupo de la normativa nacional
o extranjera en materia de juego, asi como la
evaluacion de los sistemas de control internos
de la sociedad en relacién con las obligaciones
en materia de juego y blanqueo de capitales.

55



56

La Composicion del Consejo de Administracion a mayo de 2018

Presidente independiente D. Norman R. Sorensen Valdez

Vocales Dominicales D. José Antonio
Martinez Sampedro

D. Luis Javier Martinez Sampedro

Masampe S.L (representado
por D. Pio Cabanillas Alonso)'

D. Manuel Martinez-
Fidalgo Vazquez?

D. David Reganato®

D. Timothy Lavelle*

Vocal independiente D. Matthew Turner

(*)D. Luis Argiiello Alvarez Secretario no consejero

D. Joseph Zappala fue consejero hasta el 10 de mayo de 2018

1Masampe S.L. representa al accionista José Antonio Martinez Sampedro.

2 Representa o tiene vinculos con los accionistas Abrams Capital Management L.P., M&G Investments y SilverPoint.
3 Representa al accionista Silver Point Luxembourg SARL.

4 Representa al accionista Silver Point Luxembourg SARL.

Miembros de los Comités del Consejo de Administracion a mayo de 2018

El Comité de Auditoria esta integrado por:

D. Norman R. Sorensen Valdez Presidente
Vocal

Vocal

El Comité de Nombramientos, Retribuciones y Gobierno Corporativo
estd integrado por:

D. Matthew Turner Presidente

Vocal

Vocal

Vocal

El Comité de Cumplimiento estd integrado por:

D. Matthew Turner Presidente

Vocal

Vocal
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Normas de Buen Gobierno

Las Normas de Buen Gobierno
Corporativo son esenciales para el de-
sarrolloy crecimiento del Grupo.Codere
centraentresaspectosbasicossusprac-
ticas de Buen Gobierno Corporativo:
Sistema de Control y Procedimientos,
Normas de Cumplimiento y seguimien-
to del Codigo de Buen Gobierno de las
sociedades cotizadas

Codere considera que el establecimiento de unas
Normas de Buen Gobierno Corporativo, asumidas por el
gobierno de la sociedad, es esencial para el desarrollo y
crecimiento del Grupo. Codere enfoca en tres aspectos
bésicos sus practicas de Buen Gobierno Corporativo:

Sistema de Control y Procedimientos: su
objetivo es dotar al Grupo de una estructura
organizativa 'y una cultura corporativa
fijas, aplicables a todas las entidades con
independencia de su drea de influencia,
instaurando unos mecanismos formales de
actuacién, no tendentes a burocratizar sino
a establecer unas pautas de delegacion
controlada, para fortalecer una cultura
de gestién eficaz logrando la coherencia
estratégica del Grupo.

La Mesa de Contratacion ha sido una
herramienta implantada con el fin de aportar
una estructura concreta a los procesos de
compra y contratacién, estableciendo un
mecanismo de actuacién que fomenta la
transparencia, asegura la concurrencia de
proveedores y redunda en una reduccién de
costes de adquisicién parala Compafiia,alapar
que promueve el Buen Gobierno Corporativo.
Desde su nacimiento, a mediados de 2009,

la Mesa de Contratacion ha gestionado maés
de 650 operaciones relevantes de compra a
nivel corporativo, con una reduccién en los
costes de compra. En el afio 2011 se culmind
el despliegue las diferentes dreas geograficas
donde opera la Compafiia y para el afio 2018
estd previstalareformulaciéon eimplantacionde
una nueva Mesa de Compras y Contrataciones
conjunta para la unidad de negocio Espafa
y los departamentos Corporativos, sobre
una plataforma tecnoldgica acoplada a los
sistemas de gestiéon de la Compafiia, que
permitird lograr altas eficiencias en todos los
procesos y procedimientos.

Normas de Cumplimiento: son una pieza
esencial que muestra el especial compromiso
del Grupo con las buenas practicas de
negocio, en un sector tan regulado y sensible
como el del juego. La estrategia del Grupo en
este sentido es ir mas alla de lo que exigen
los reglamentos y las legislaciones especificas
e incidir en el verdadero espiritu del juego
limpio y responsable. En concreto, el Grupo
se encuentra especialmente implicado en el
cumplimiento estricto de toda la legislacién
relativa a blanqueo de capitales y financiacion
del terrorismo, asi como en la normativa
aplicable en materia de juego. Para la
supervision de estos aspectos, la sociedad
cuenta con una Direccién Corporativa de
Seguridad y Cumplimiento que se encarga,
entre otras tareas, de hacer el seguimiento
y control de la aplicacién del Cédigo Etico y
de Conducta del Grupo Codere, gestionando
y supervisando el canal de denuncias de la
sociedad y su Grupo, mecanismo creado para
comunicar la comisién de irregularidades o
actos de toda indole contrarios a la legalidad
o a las normas de actuacién del Cédigo Etico.
Durante 2017 en el canal de denuncias se han
registrado 95 denuncias, habiéndose tramitado
y resuelto un total de 90, encontrandose cinco
de ellas, todavia en trdmite.

La Direccion Corporativa de Seguridad vy
Cumplimiento reporta periédicamente al
Comité de Cumplimiento de Codere S.A. los
principales riesgos detectados en materia de
cumplimiento, en cada uno de los paises, para
posteriormente trasladar dichas informaciones
al Consejo de Administracion.

Normas de Buen Gobierno: Durante el
ejercicio 2017, Codere S.A. ha continuado
profundizando en las mejores practicas en
materia de Buen Gobierno. Tras la aprobacién
en 2016 del nuevo Reglamento Interno de
Conducta en los Mercados de Valores, en el
ejercicio 2017 el Consejo aprobé el protocolo
que precisaba el procedimiento adecuado
de actualizacién de registros de afectados y
operaciones confidenciales. Adicionalmente,
y por primera vez, en el ejercicio 2017 Codere
S.A. ha aprobado y puesto a disposicion de
los accionistas, con motivo de la celebracidon
de la Junta General Ordinaria, el Informe
sobre Responsabilidad Social Corporativa
previamente aprobado por el Consejo de
Administracion.
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La nueva “Direccion de Personas”

El Grupo Codere esta afrontando una nueva etapa donde esta redefiniendo su
enfoque estratégico. El objetivo fundamental es crear mayor valor para la Compaiiia

optimizando su rentabilidad

Para lograr este ambicioso reto es necesaria la mejora
de las capacidades de la organizacién y su posicién com-
petitiva. Por ello, Codere estd afrontando un proyecto de
transformacion basado en tres pilares: negocio y estrate-
gia, organizacion, y modelo operativo, para posicionarse
de manera mas competitiva.

En este contexto de transformacién, uno de los prime-
ros cambios ha sido la regionalizacién de las unidades de
negocio. La regionalizacion afecta a las dreas operativasy
a determinadas areas de soporte, como IT, DEF, Auditoria,
Seguridad y Personas, generando una estructura central
transversal mas ligera, que ofrece un mayor dinamismo en
la toma de decisiones y en la implantacion de proyectos y
mejoras operativas.

El resultado de esta transformacion organizativa ha
sido la creacién de tres grandes Regiones:

- Europa, que integra las operaciones de Espafia
e ltalia

- Cono Norte, donde se amplia la regionalizacién
ya iniciada en México, Panama y Colombia

- Cono Sur, que agruparia las unidades de
negocio de Argentina y Uruguay

Ante este escenario de transformacién y de cambios
digitales cada mas rapidos y disruptivos, la tradicional
Direcciéon de Recursos Humanos debe disefiar un nuevo
“ecosistema” de facilite este proceso de transformacién a
los empleados y a la compafiia. Los procesos de gestion
persona a persona junto con una estrategia transversal
“clientecéntrica” se acentlian como fuente de ventaja

competitiva para el Grupo. Como primera medida se ha
creado la nueva Direccion de Personas Codere, cuya
mision es ser el agente dinamizador del cambio y de la
transformacion, que aporta valor de forma eficiente y
sostenible a los negocios y a las personas.

Como prioridad se ha disefiado un nuevo plan estra-
tégico denominado “Personas2020”, donde se dibujan
las lineas maestras de deben guiar este proceso de
transformacion y generacién de un ecosistema de cola-
boracion y eficiencia en el Grupo. “Personas2020” define
un nuevo posicionamiento estratégico, mas cercano a las
necesidades de la compafiia y al entorno digital actual,
estableciendo nuevas avenidas de accion donde el acer-
camiento a los empleados, el talento y la simplificacion
de los procesos adquieren una mayor relevancia ante
escenarios de mayor responsabilidad y retos futuros.

Codere cuenta con una plantilla joven, multinacional y
equitativa en cuanto a género. A cierre de 2017, el Grupo
Codere estaba formado por 13.339 empleados (579 me-
nos que en 2016). Casi tres de cada cuatro trabajadores
(74,5%) tienen menos de 40 afios, lo que demuestra que
el conjunto de la masa laboral de Codere se rejuvenece,
dado que el 2016 ese porcentaje se situaba en el 74%.
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La Responsabilidad Social Corporativa de Codere en el ambito laboral se traduce en el respeto y el fomento de
una contratacién estable, que promueva la igualdad de géneros y la no discriminacién. En este sentido, la Compaifiia
entiende que la diversidad tiene un impacto positivo en el desarrollo general del negocio, en la innovacién y en la
competitividad. Esta apuesta se traduce en los siguientes datos:

NO DISCRIMINACION POR
RAZON DE GENERO

En 2017 se mantiene el mismo nivel
de equilibrio en la proporcién entre
hombres y mujeres en la plantilla con
respecto a 2016. Al cierre de 2017
habia un 40,59% de mujeres (5.414
unidades) y un 59,41% de hombres
(7.925 unidades).

NO DISCRIMINACION POR
RAZON DE NACIONALIDAD

La plantila de Codere esta
integrada por trabajadores de 41
nacionalidades, de las que mas
de diez alcanzan o superan los 20
empleados.

Distribucion de la Plantilla Codere por género
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APUESTA POR EL
EMPLEO ESTABLE

La Compafiia sigue dando muestras
de su compromiso con la estabilidad
en las relaciones contractuales con
sus colaboradores. Codere mantiene
en 2017 el nivel de contratacion
indefinida con respecto al de 2016,
situdndose esta cifra a finales de afio
enun 91,75% de contratos indefinidos
frente a un 8,25% de temporales.
Una media muy elevada entre las
distintas unidades de negocio del
Grupo, en las que la proporcién de
contratacién indefinida no baja del
80,54% (dato de Espafia).
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NOTA: Datos a 31 de diciembre de 2017

Distribucion de la plantilla de Codere por edad (2017)
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Desarrollo, bienestar y formacion del empleado

El desarrollo, el bienestar y la formacién conforman
los pilares que sustentan el trabajo que los distintos de-
partamentos de Personas de Codere llevan a cabo para
los colaboradores. Son tres columnas que dan muestra
del interés de la Compafiia por el presente (bienestar) y
la proyeccién de futuro (desarrollo y formacién) de sus
empleados. El bienestar se traduce en iniciativas como
la flexibilidad de horarios laborales, facilidades en el
desplazamiento a los centros de trabajo, la disposicion de
espacios para empleados en las sedes con servicio de
comedor o la cobertura de seguros de vida para el 100%
de la plantilla, como ocurre en México.

La formacién y el desarrollo se materializan a través de
iniciativas como la imparticion de cursos en horario de tra-
bajo en la propia sede —entre ellos, las Ultimas novedades
en digitalizaciéon-, la implementacion de programas desti-
nados a la deteccidon de aptitudes de los trabajadores de
la empresa y la oferta de la preparaciéon necesaria para
desarrollar su potencial futuro.
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Distribucion del presupuesto de Gestion de Personas por partidas (2017)

Administracién Administracién Bienestar Relaciones Acciones de
de salarios de personal Laborales formacion
Seleccién Prevencion de Comunicacion Costes generales / Desarrollo

riesgos laborales

Excluyendo la partida destinada a sueldos y todo lo
relativo a las unidades de negocio de Brasil y Uruguay,
las direcciones de Personas han contado para 2017 con
un presupuesto de 14.542.988 euros, lo que equivale a
1.221 euros por empleado. Esto ha supuesto un incremen-
to considerable (+15%) con respecto a los 12,6 millones de
euros presupuestados en 2016. Esta tendencia positiva
también se ha reflejado en el gasto acumulado durante
el aflo 2017, que se incrementd en un 10% respecto al
aflo anterior (de cerca de 11,4 millones de euros en 2016
a 12,56 millones de euros en 2017). El 15% del gasto en
Personas durante 2017 ha sido destinado a acciones de
bienestar.

Infraestrucutras

El afio 2017 ha sido particularmente intenso en las ini-
ciativas en esta drea en los departamentos de Personas
del Grupo. Desde la Corporacién se ha lanzado y eje-
cutado el Plan de formacion de Corporativo 2017, que
combina ensefianza técnica con desarrollo de Factores
Criticos de Exito e idiomas, para dotar a los empleados
de los conocimientos necesarios para dar respuesta a las
necesidades de los diferentes paises.

La Compafiia también ha llevado a cabo en 2017 un
andlisis de las politicas de seguros de viaje a nivel global,
de manera que se garantice la seguridad de los emplea-
dos durante sus desplazamientos al extranjero.

Distribucion del presupuesto de Gestion de Personas por paises
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Una apuesta clara por América: la regionalizacion de los departamentos Personas

La apuesta por los trabajadores conllevé en 2017 un
importante cambio en términos organizativos en la region
latinoamericana. En abril de 2017, Deysi Lifidn, directora
de Personas de Panamd, asumié también la Direccién de
Personas de México. Esto ha propiciado que, desde este
2017, México y Panama compartan directora y Business
Partner de Personas, donde a través de su equipo de
PBPs se mantienen reuniones constantes con la Direccion
de Operaciones de la regién (en la que se engloba
también Colombia) para detectar necesidades y llevar a
cabo acciones que alineen sus respectivas estrategias. El
objetivo es homogeneizar procesos e iniciativas para los

trabajadores de estos tres paises y, en este sentido, se ha
realizado ya un analisis de politicas y procedimientos para
empleados, para establecer una politica comUin en México,
Colombia y Panama que evite agravios comparativos.

En este contexto, las direcciones de Personas de estas
tres unidades de negocio han creado en 2017 el proyecto
Vision 2018, con el que se pretende fortalecer el desa-
rrollo integral de los colaboradores y prepararlos para
asumir los desafios que le esperan a la regidén a partir del
afio que viene. Esta iniciativa gira en torno a tres ejes:
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FORMACION Y DESARROLLO

Este pilar de la accién regional
de Recursos Humanos en Colombia,
México y Panamd se construye a
través del Programa de Crecimiento
y Desarrollo 2018, con iniciativas
encaminadas a agregar valor a la

BIENESTAR
En este &mbito de actuacién des-
taca el programa Espiritu guerrero,
puesto en marcha en 2017 en México
y que busca recompensar a los cola-
boradores por alcanzar los objetivos
del negocio.

COMPROMISO Y
RESULTADO

Este pilar se basa en un ajuste del
sistema de retribucién de resultados
que permita la mejora de la producti-
vidad en la region.

operacién, generando mejoras en la
productividad, la gestiéony el desarro-
llo profesional a los colaboradores.
Dentro de este apartado se ha dado
inicio a una nueva edicién del inter-
cambio de posiciones entre gerentes
y jefes operativos de Codere México
con Panamé y Colombia, para seguir
ahondando asi en el conocimiento
de las herramientas competitivas del
equipo mexicano y el intercambio de
mejores practicas.

Ademas, siguiendo la estela de lo realizado por México en
2016, Panamaé y Colombia han estado planificando en 2017 el
desarrollo del Sistema de Evaluacién de Capacidades (SEC),
con el fin de identificar el talento en la organizacién y que a

su vez permita realizar un plan de formacién adecuado a las
necesidades de los empleados. A comienzos de 2018 se han
unido de forma gradual Espafia, Italia y Uruguay.

Desarrollo de las Personas Codere en los paises del Grupo

En 2017 la Direccion de Personas ha impulsado los ejes de actuacion en sus distintas
regiones a través de numerosas iniciativas dentro de los tres ejes de actuacion

Vision 2018

EN EUROPA

La Unidad de Negocio de Espafia ha apostado espe-
cialmente por el desarrollo de sus trabajadores poniendo
en marcha el proyecto Contamos contigo. Se trata de un
procedimiento de promocién interna, que a través de un
portal propio, permite a los empleados postularse a las
vacantes que surjan dentro de la Compaiiia.

En cuanto a la operacién, la Direccion de Personas de
Espafia ha desarrollado a lo largo del ejercicio tres impor-
tantes proyectos formativos centrados en la atencién al
cliente. De ese modo en 2017 arranca el proyecto Escuela

Comercial para asesores comerciales, gestores de punto
de venta, operadores de red propia, coordinadores y
encargados de red propia, convocando a 266 personas.

A esta formacién se suma Smile Codere, un programa
formativo dirigido a los operadores de Atencién al Cliente
que pone el foco en un trato personalizado. Asimismo, el
taller Defensa verbal y persuasion, desarrollado en cola-
boracion con el Departamento de Seguridad, ha puesto
su foco en el desarrollo de habilidades comunicativas,
de autocontrol interno y emotivo para responder ante
situaciones conflictivas con clientes.

En temas de bienestar, la Compafiia organizé en 2017
el programa Mindfulness Business en su sede central y
gestion6 descuentos para el campamento de verano del
Real Madrid C.F. para hijos de empleados.

En Espafia se mantiene activo el programa de
Retribucion Flexible, dentro del compromiso de Codere
con la optimizacién retributiva, del que también forma
parte el programa Suma+, que en 2017 incorpora una
aplicacién para que los empleados puedan gestionar
ventajas fiscales sobre el IRPF.

Italia pone en marcha iniciativas que fomentan el
trabajo en equipo, las relaciones entre colaboradores y
la formacién en excelencia. Destaca Sinergia Vincente
(Sinergia Ganadora) un programa que impulsa la cultura
de orientacion al cliente y que permitira poner en marcha
dos de las iniciativas planteadas en el curso vinculados
con las areas de personal de la sede y de los Gaming Hall.

Otrodelos programas destacados seria We are Codere.
Professionisti in gioco (We are Codere. jProfesionales
en juego!), que trata de generar un conocimiento maés
completo de las actividades de los distintos negocios
de Codere entre los colaboradores, proponiéndoles una
jornada de intercambio en los puestos de trabajo entre
los compafieros de los Gaming Hall (Re y Cola di Rienzo)
y de la sede central.

El aniversario de los 15 afios de Codere Italia se cele-
bré con la organizacién de una convencion para promover
los retos de la compafiia y la cultura organizacional, ade-
mas de desarrollarse distintas dindmicas a modo de juego
con los colaboradores. Los eventos entre colaboradores
con motivo de las fiestas navidefias permitieron acentuar
el clima positivo en la organizacion.

AMERICA CONO NORTE

México pone su foco en los programas formativos di-
rigidos a impulsar el crecimiento y desarrollo profesional
preparando a sus colaboradores a asumir retos, fortalecer
su desarrollo integral y habilidades gerenciales. El progra-
ma Vive Codere, con los mdédulos “Guia a tu Equipo”y “Tu
Decides”, permitié la formacién a mas de 60 personas
de forma presencial y 890 jefes operativos y gerentes de
Panama, Colombia y México via online.

La Compafiia también ha dedicado muchos esfuerzos
en la organizacion de las Giras Operativas (Tu objetivo)
y las convenciones (Balance, Bola 91, Constancia), que
han permitido a los distintos colaboradores y gerentes
convocados plantear objetivos de cara al préoximo ejerci-
cio e implementar sus habilidades y conocimientos en el
negocio.

A lo largo del afio se mantuvieron iniciativas de
desarrollo ya consolidadas como la Diplomatura en
Habilidades Gerenciales o el Programa Lideres en
Desarrollo, junto a la Escuela Bancaria Comercial (EBC),
o el programa Aplicate, que apoya a los colaboradores a
finalizar los estudios de nivel medio y superior (a través
del examen uUnico CENEVAL).

En esta linea, la Compafila -comprometida con el
desarrollo del personal del Hipédromo de las Américas
y Granja las Américas- establecié un acuerdo con el
Instituto Nacional para la Educacién de los Adultos (INEA)
para facilitar la formacién a nivel basico y medio superior.
En estos centros de trabajo también se han impulsado
sesiones de integracion y preparacion de inicio de tem-
porada, especialmente enfocados a la atencién al cliente.

El trabajo en equipo y el fomento de las relaciones
entre personas han sido otros de los objetivos del afio
que han tenido su mayor reflejo en las competiciones
deportivas (Copa Codere), la celebracion de dias espe-
ciales/tradicionales del pais o las jornadas familiares
desarrolladas en la Granja de las Américas.
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La Unidad de Negocio de Colombia, ademas de forma-
cién especifica en temas vinculados al negocio y distintas
habilidades de operacién, impulsa acciones relacionadas
con procesos y cultura corporativos (Bienestar). A lo largo
de 2017 también cobran gran importancia las actividades
colaborativas de conmemoracién de los dias especiales,
actividades deportivas que refuerzan el trabajo en equipo
y ayudan a mejorar el clima laboral, como el torneo de
ping-pong o el campeonato de futbol.

Alolargode 2017 Codere Panama se ha enfocado en el
desarrollo de las actividades formativas de las Academias
o formaciones especificas como la Capacitacion de bille-
tes falsos.

Por otra parte, bajo el lema “Trabajando Juntos por tu
salud”, la Compafiia pone en marcha distintos programas
del area de bienestary prevencion como la Feria de Salud
Preventiva (medicina general, oftalmologia, odontologia,
etc.) y jornadas de vacunacion para los colaboradores de
las unidades de Panama y de la Hipica, ademas de las
actividades de concienciaciéon Juventud Libre de Drogas.

AMERICA CONO SUR

La Unidad de Negocio de Argentina pone su foco en
la puesta en marcha de iniciativas formativas y beneficios
sociales para sus empleados, especialmente a través
de Programas de Formacion Continua, como los cursos
de Prevencion de Lavado de Dinero y Financiacion del
Terrorismo, que tiene el objetivo de capacitar atodo el per-
sonal para cumplir con la normativa vigente o el Programa
de Seguridad e Higiene, que incluye capacitaciones en la
prevencién de incendios, evacuacion, primeros auxilios,
riesgo laboral (cocinas, mantenimiento, oficina, etc.).
La Compafiia también se enfoca en la formacion en las
Normas ISO y las actualizaciones de la certificacién del
proceso de pago de premios y gestion de reclamos (ISO
9001:2008), como elementos de transparencia de las
salas y calidad de la Compafiia.

Ademas, Codere pone en marcha una serie de pro-
gramas que impulsan beneficios para sus colaboradores
como becas y material escolar para sus hijos y otros

beneficios vinculados a la familia (ajuar del recién nacido,
bono por matrimonio, cajas navidefias, etc.) La Compafiia
también fomenta la relacidon entre colaboradores, espe-
cialmente con motivo de la celebracion de dias especiales
en los centros de trabajo.

La actividad del area de Personas en Uruguay se cen-
tra en el fomento del empleo juvenil y trabaja activamente
en la profesionalizacién y formalizacién en la actividad
hipica. Por ello es de vital importancia el trabajo desa-
rrollado en la Escuela de Jockeys y Vareadores, que ya
cuenta con su cuarta generacion de alumnos, a través de
un plan anual de formacién teérico-practica. La escuela
también incluye el servicio de internado (alojamiento y
comidas) en las instalaciones del Hipédromo Las Piedras,
por el que ya han pasado mas de 80 jovenes.

Por otra parte sigue en marcha el Curso de Formacion
Profesional Bdsica en la materia hipica —que ya funciona
en tres niveles equivalentes al Ciclo Basico dictado por
UTU (Universidad del Trabajo del Uruguay)- y para el que
la compafiia brinda tanto la infraestructura (salones de
clase y demas locaciones del HLP) y materiales necesarios
para su realizacién. Dentro de este area también se im-
parte el Curso Auxiliar de Caballeriza, que ya cuenta con
una nueva ediciéon junto a UTU, Jovenes en Red (MTSS)
y el Centro Publico de Empleo (MIDES). Ademas, el Gran
Premio Ramirez prepara y ofrece la primera experiencia
laboral a mas de 100 jévenes en diferentes puestos de
servicios de atencién al cliente.

Por otro lado, las actividades desarrolladas desde
Carrasco Nobile S.A. se enfocan en el impulso de un
Juego Sano y Responsable poniendo en marcha distintos
programas y acciones que vehiculan la autoexclusién de
jugadores, el desarrollo y la produccion de material de
Juego Responsable y la formacién especifica a los em-
pleados en esta materia.

Finalmente, la Direccion de Personas y sobre todo,
los voluntarios colaboradores de la organizacion en los
distintos paises han tenido una especial dedicacion a las
iniciativas de solidaridad, que se integran en la accién de
Responsabilidad Corporativa del Grupo.

Los terremotos ocurridos en Ciudad de México e Italia
en 2017 pusieron de relieve la capacidad humana del
equipo Codere en la ayuda a sus comunidades.

En Colombia, la Compafiia apoydé una vez mas a la
Fundacion Uni—ted for Colombia (para la rehabilitacién de
victimas del conflicto armado) participando en la ultima
edicion de la Media Maraton de Bogota y apoyando a otras
organizaciones como la Fundacion Colombia Chiquita de
soporte a nifios de escasos recursos.

Por su parte, Codere Panama también colabora con
numerosos proyectos vinculados con la infancia en temas
de educacion y salud a través de su voluntariado activo
Codere Te Da La Mano (Relevo por la Vida, Escuela de
Suddfrica, Regala sonrisas en Navidad o donaciones a
Nutrehogar, etc.).

El compromiso de accion social de Codere Uruguay
estd muy vinculado al area de influencia donde se ubica
la Compafiia (tanto el area de influencia del Hipédromo
Nacional de Marofias, como la zona del Carrasco), a
través de programas especificos de desarrollo social de
la juventud y la infancia (en 2017 la Fundacion Forges ha
entregado un reconocimiento especial a Marofias por el
apoyo en el acceso laboral de calidad a jovenes de es-
casos recursos econémicos en América Latina). También
destaca su colaboracion con la Fundacién Pérez Screemini
dedicada al tratamiento y acompafiamiento de nifios con
cancer o apoyando la actividad de distintos centros de
equinoterapia del pais, entre otras actividades.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Codere, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Codere, S.A. (la Sociedad dominante) y sus
sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, |a
cuenta de resultados, el estado del resultado global, el estado de cambios en el patrimonio neto, el
estado de flujos de efectivo y la memoria, todos ellos consolidados, correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo a 31 de diciembre
de 2017, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados, correspondientes
al ejercicio anual terminada en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacidn Financiera, adoptadas por la Unidn Europea (NIIF-UE), y demds disposiciones del marco
normativo de informacidn financiera que resultan de aplicacion en Espana.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la nermativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mds adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacidn con la
auditoria de las cuentas anuales consofidadas de nuestro informe.

Somos independientes del Grupo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas en Espafa
segun lo exigido por la normativa requladora de la actividad de auditoria de cuentas, En este sentido,
no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en |a citada normativa requladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinidn.
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Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segin nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas del
periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditorfa de las cuentas
anuales consolidadas en su conjunta, y en la formacién de nuestra opinidn sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esas cuestiones.

Reconocimiento de ingreses y gestidn de Ja recaudacién

Descripcién

Nuestra
respuesta

£l Grupo Codere tal y como se desglosa en la nota 1 de la memoria genera sus
ingresos a través de la explotacién de maquinas recreativas y de azar, casas de
apuestas, salas de bingo, casinos e hipddromos, siendo el medio de cobro principal en
metalico. Debida al gran volumen de operaciones en metdlico, y el riesgo intrinseco
relacionado con la integridad en la recoleccidn, gestion de efectivo derivado de las
recaudaciones y su correlacion con los ingresos del Grupo nos ha llevado a considerar
este drea como una cuestion clave de nuestra auditoria.

En relacién con esta drea, nuestros procedimientos de auditoria han incluido, entre
ofros:

Entendimiento de los procesos de los distintos tipos de ingresos en funcién de
los distintos negocios del Grupo. Andlisis del disefio y la efectividad de los
controles relevantes implementados por el Grupo relacionados con el riesgo de
apropiacién indebida de caja.

Andlisis de procedimientos analiticos sustantivos a través de correlaciones
entre cuentas de ventas y cuentas de caja.

Procedimientos de revision analitica para evaluar si los ingresos reconocidos
estaban en Iinea con el nivel esperado en base a nuestras expectativas.

Procedimientos sustantivos de arqueo de caja al cierre del ejercicio.
Procedimientos sustantivos de corte de ventas al cierre del ejercicio.

Revisian de los desgloses incluidos en la memoria consolidada adjunta.

Valoracién de activos no corrientes (fondo de comercio, otros activos intangibles, inmovilizado
material y Activos por impuestos diferidos)

Descripcién

Fandas de Comercio, Otros activos intangibles e Inmovilizado material

Seqn se indica en las notas 10,7 y 8 de la memoria consolidada adjunta, el Grupo
Codere al 31 de diciembre de 2017 cuenta con fondos de comercio, otros activos
intangibles e inmovilizado material por importe de 185.270 miles de euros, 342.900
miles de euros y 338.879 miles de euros, respectivamente. La Direccién del Grupo
realiza con cardcter anual, un andlisis del importe recuperable de cada Unidad
Generadora de Efectivo (UGE) significativa. Este andlisis tiene como objetivo, concluir
sobre la necesidad de registrar un deterioro de valor sobre los fondos de comercio
asociados a estas UGEs, o sobre cualquier otro activo intangible o inmovilizado
material, pertenecientes a las mismas. A efectos de la realizacidn de este analisis, y
tal y como indica la Nota 4a, el Grupo realiza la estimacion de las flujos de efectivo
futuros para cada unidad generadora de efectivo utilizando modelos de proyeccion
gue integran los indicadores operativos, financieros y macroecondmicos de mayor
relevancia en cada caso.
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Nuestra
respuesta

Hemos considerado esta drea como una cuestién clave de nuestra auditoria debido a
que los andlisis efectuados por la Direccion del Grupo requieren de la realizacién de
estimaciones vy juicios complejos acerca de los resultados futuros de las UGEs a las
que pertenecen los activos expuestos anteriormente. La descripcion del saldo, les
mavimientos y el andlisis de recuperabilidad realizado sobre las UGEs asociadas a los
fondos de comercio expuestos anteriormente, se encuentran recogidos en la nota 10
y 13 de la memoria consolidada adjunta. Por su parte, la informacion correspondiente
a otros activos intangibles e inmaovilizado material se encuentra recogida,
respectivamente, en las notas 7 y 8 de la memoria consolidada adjunta.

Activos par impuestos diferidos

El Grupo cuenta con actives por impuestos diferidos al 31 de diciembre de 2017 por
importe de 48.695 miles de euros. Los desgloses correspondientes a 0s
mencionados activos se encuentran en |a Nota 12 de la memoria consolidada adjunta.

La evaluacidn realizada por |a Direccion del Grupo para determinar el valor
recuperable de este activo se basa en las estimaciones de ganancias fiscales futuras,
realizadas sobre |a base de proyecciones financieras y planes de negocio del Grupo, y
considerando la normativa fiscal aplicable en cada momento. Por ello, consideramos
la evaluacién de a capacidad del Grupo para recuperar los activos por impuesto
diferido como una cuestién relevante para nuestra auditoria

En el contexto de nuestra auditoria nuestro trabajo ha consistido fundamentalmente
en:

Con respecto a lo indicado en el punto Fondos de Comercio, Otros activos intangibles
e Inmovilizado material:

Entendimiento del proceso del Grupo para determinar el valor recuperable de
sus activos no corrientes (distintos de los financieros), asi como del proceso de
estimacion presupuestaria.

Evaluacién de la razonabilidad de la metodologia empleada por la direccidn para
determinar el valor recuperable de los activos involucrando a expertos internos
en valoracién para que nos asistan durante |a auditoria en la evaluacion del
método de valoracidn y la uniformidad en su aplicacidn, verificacion de los
calculos aritméticos v la evaluacién de las tasas de descuento utilizadas y la
tasa de crecimiento a largo plazo.

Revision de la informacion financiera proyectada, contrastando la situacion
actual con la proyectada en el ejercicio anterior, de cara a obtener seguridad
sabre la consistencia y razonabilidad de las estimaciones realizadas en afios
anteriores y un analisis de la evolucidn histérica de los planes de la Direccion.

Evaluacién de |a sensibilidad de los resultados a cambios razonablemente
posibles en los supuestos realizados.

Andlisis de los factores internos y externos considerados por el Grupo a efectos
de concluir sabre la existencia o inexistencia de indicadores objetivos de
deterioro en relacidn con otros activos intangibles y el inmovilizado material.

Revisidn de los desgloses incluidos en la memoria consolidada del ejercicio en
relacién con el andlisis de recuperabilidad realizado sobre el fondo de comercio,
otros activos intangibles e inmovilizado material.
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Adicionalmente y con respecto a lo indicado en el punto Activos por impuestos
diferidos:

Andlisis de las hipdtesis consideradas por la Direccién para estimar el plazo de
recuperacin de los activos por impuestos diferidos centrando nuestro analisis
sobre las hipétesis ecandmicas, financieras y fiscales utilizadas por el Grupo
para estimar los beneficios fiscales futuros, con la invelucracién de nuestros
especialistas fiscales. Adicionalmente, hemos evaluado la sensibilidad de los
resultados a cambios razonablemente posibles en los supuestos realizados.

La revision de la integridad y razonabilidad de los desgloses incluidos en la
memoria consolidada adjunta.

Provisiones y pasivos contingentes

Descripcién  E| Grupo estd involucrado en diversos asuntos legales y fiscales incluyendo
procedimientos regulatorios y otros procedimientos gubernamentales, asi como
inspecciones por parte de las autoridades fiscales y legales. Hacemos referencia a las
Notas 2 b.19), 4 d) y e), 18 y 22 de las cuentas anuales consolidadas para mayor
detalle.

Consideramos esta drea como relevante para |a auditaria debido a la importancia
potencial de estas contingencias y a la incertidumbre existente relacionada con la
evaluacién de si un pasivo debe ser reconocido y si los importes pueden ser
estimados de manera fiable, que incluyen, en cierta medida, el juicio de la direccion

del Grupo

Nuestra

respuesta En el contexto de nuestra auditoria nuestro trabajo ha consistide fundamentalmente
en:

Entendimiento de los procesos existentes en el Grupo para la evaluacion de las
potenciales contingencias.

Revision de los litigios y contingencias actuales y potenciales, considerando la
estimacién realizada por la direccién en cuando a |a posibilidad de ocurrencia e
impacto en los estados financieros consolidados del Grupo.

Obtencidn de confirmaciones par parte de abogados internos y externos para
confirmar los litigios y demandas reales o posibles conocidos, incluyendo una
evaluacion del resultado y su efecto en las cuentas anuales para dar
razonabilidad a las evaluaciones de la direccidn.

Involucracion de nuestros expertos legales y fiscales para gue nos asistan en
nuestra auditoria en |a revisidn de los litigios y contingencias actuales y
potenciales.

Revision de la razonabilidad de la informacidn presentada por el Grupo en las
notas de la memoria consolidada adjunta.

Otra informacién: Informe de gestion consolidado

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestidn consolidado del ejercicio 2017,
cuya formulacidn es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y no forma parte
integrante de las cuentas anuales consolidadas.

Muestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de gestién
consolidado. Nuestra responsabilidad sobre la informacién contenida en el informe de gestion
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consolidado se encuentra definida en la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas,
que establece dos niveles diferenciados sobre la misma:

a) Un nivel especifico que resulta de aplicacién al estado de la informacion no financiera consolidado,
asi como a determinada informacién incluida en el Informe Anual de Gobierno Corporativo, segin
se define en el art. 35.2. b) de la Ley 22/2015, de Auditoria de Cuentas, que consiste en
comprobar Gnicamente que la citada informacidn se ha facilitado en el informe de gestion, o en su
caso, que se haya incorporado en éste la referencia correspondiente al informe separado sobre fa
informacidn no financiera en la forma prevista en la normativa, y en caso contrario, a informar
sobre ello,

b) Un nivel general aplicable al resto de la informacién incluida en el informe de gestién
consalidado, que consiste en evaluar e informar sabre |a concordancia de la citada informacion
con las cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo obtenido en la
realizacién de la auditorfa de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la obtenida
como evidencia durante la misma, asf como evaluar e infarmar de si el contenido y presentacian
de esta parte del informe de gestién consolidado son conformes a Ia normativa que resulta de
aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito anteriormente, hemos comprobado gue la
informacién mencionada en el apartade a) anterior se facilita en el informe de gestion consolidado y
que el resto de la informacién gue contiene el informe de gestion consolidado concuerda con la de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2017 y su contenido y presentacidn son conformes a la
normativa que resulta de aplicacidn.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y de la comisién de auditoria
en relacién con las cuentas anuales consolidadas

Los administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidon financiera
y de los resultados consolidados del Grupo, de contormidad con las NIIF-UE y demds disposiciones del
marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo en Espafia, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales consolidadas libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales consolidadas, los administradores de la Sociedad dominante
son responsables de |a valoracion de la capacidad del Grupo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores tienen intencién de liquidar el Grupo o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.

El comité de auditoria de la Sociedad dominante es responsable de Ia supervision del proceso de
elaboracién y presentacion de las cuentas anuales consolidadas.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales consolidadas

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas en
su conjunto estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria gue contiene nuestra opinidn.
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Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basdndose en las
cuentas anuales consolidadas.

Como parte de una auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de |a actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio prafesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

|dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales
consolidadas, debida a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y abtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada
para proparcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccidn
material debida a fraude es mds elevado que en el caso de una incorreccién material debida a
error, ya que el fraude puede implicar colusidn, falsificacidn, omisiones deliberadas,
manifestacicnes intencionadamente errdneas, o |a elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias. y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre |a eficacia del control interno del Grupo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y |a razonabilidad de las
astimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de
la Sociedad dominante.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la
evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales
consolidadas o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemas una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o cendiciones futuros pueden
ser la causa de que el Grupo deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales
consolidadas, incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales consolidadas
representan |as transacciones y hechos subyacentes de un medo que logran expresar |a
imagen fiel.

Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacién con la informacién financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del grupo para expresar una opinion sobre las
cuentas anuales consolidadas. Somos responsables de la direccion, supervision y realizacién
de la auditoria del grupo. Somos los Unicos responsables de nuestra opinion de auditoria.

Mos comunicamos con la comité de auditorfa de la Sociedad dominante en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de |a auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de |a auditoria,
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También proporcionamos a la comité de auditoria de la Sociedad dominante una declaracion de que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer
una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a la comisién de auditor(a de |a Sociedad
dominante, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales consolidadas del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la
auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plblicamente la cuestién.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para la comisién de auditoria de la Sociedad dominante

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe
adicional para la comisién de auditoria de la Sociedad dominante de fecha 27 de febrero de
2018.

Periodo de contratacién

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 30 de junio de 2016 nos nombré como
auditores del Grupo por un periodo de 3 afios, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2016.

1niT - ERNST & YOUNG, S.L.
AUDITORZS (Inscrita en el Pegkéro Oficial de Auditores

|WSTITHI G R CF MMGEES [unAtns de Cuentas cgn S50530)
peCurwTaAl Uk EsFaARA

ERNST & YOUNG, SL.

Asa 2018 W DV/TEI02641

SELAO CORFORATIVE: 96,00 EUR Rafael tinez
. (Inscrito en tro Oficial de Auditores
2 uentas sujetn de Cuentas con el{N® 8132)

27 de febrero de 2018
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CODERE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Estado de situacién financiera consolidado a 31 de diciembre de 2017 (miles de euros)

A 31 DE DICIEMBRE

ACTIVO

Activos Intangibles

Propiedad de Inversion

Inversion en Puesta en Equivalencia

- Créditos a largo plazo

Activos por impuestos diferidos

Existencias

. Clientes por ventas y prestaciones de servicios

. Deudores varios

Activos Financieros

Ajustes por periodificacion

TOTAL ACTIVO

2017 i 2016
988.760 1.051.309
342.900 376.136
338.879 358.258

49.959 56.102
185.270 190.672
741 585
22.316 21.474
18.358 17.020
3.958 4.454
48.695 48.082
346.920 428.141
10.002 11.356
165.687 192.489
42.329 41135
35.988 2115
48.472 40.469
38.898 108.770

51.567 63.253

51.567 63.253

15126 18.986
104.538 142.057

1.335.680  1.479.450

A 31DE DICIEMBRE

PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 2017 i 2016
' Patimonionetostbuidoa s Socedaddomnamte  ema  seses
Capital suscrito 509.715 505.943
Reserva legal y resultados acumulados (853.572) 419.066
| Resevesderewalorizacien 3573 3727
Diferencias de conversion (304.423) (266.297)
Participaciones no dominantes 83.824 (24.822)
| TotlPamimonioNeo  som  73em
Pasivos no corrientes 946.493 997.084
Provisiones no corrientes 31.057 30.932
- Deudas con entidades de crédito 40.775 49.619
- Otras deudas 38.332 32.856
Pasivos corrientes 384.156 408.685
| Provisonesyotos  850% 9.252
Deudas con entidades de crédito 39.058 23.313
Otras deudas no comerciales 178.124 213.024
| Aceedorescomercioles o550 99.229
Pasivos por impuestos corrientes sobre beneficios 49.849 51.644
TOTAL FONDOS PROPIOS Y PASIVOS 1.335.680 1.479.450
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Estado de resultados consolidado correspondiente al ejercicio anual terminado a 31 de A 31DE DICIEMBRE

diciembre de 2017 (miles de euros)

2017 2016
Impuesto sobre beneficios (64.177) (36.738)
A 31 DE DICIEMBRE
5017 5016 Resultado del ejercicio de sociedades puestas en equivalencia (59) 3.953
Ingresos de Explotaciéon 1.637.904 1.497.420 .
BENEFICIO/PERDIDA PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 19.740 (1.157.075)
- Importe neto de la cifra de negocios 1.628.115 1.486.287
. Otros ingresos 9.789 11133 Atribuible a:
B Participaciones no dominantes 17.004 (31.189)
Gastos de Explotacion (1.506.281) (1.411.782)
Propietarios de la Sociedad dominante 2.736 (1.125.886)
- Consumos y otros gastos externos (54.851) (47.541)
Beneficio/Pérdida basico y diluido por accion (en euros) 0,01 (0,62)
. Gastos de personal (259.959) (245.506)
Beneficio/Pérdida basico y diluido por accion para actividades continuadas atribuible 0.01 (0,59)
- Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado (112.988) (102.364) a la sociedad dominante (euros) ’ ’
- Variacién de provisiones de trafico (2.197) (5.808)
. Otros gastos de explotacién (1.076.286) (1.024.045)
, . Estado del resultado global consolidado correspondiente al ejercicio anual terminado a
- Deterioro del valor de los activos 0 13.482 L. .
31 de diciembre de 2017 (miles de euros)
A 31 DE DICIEMBRE
Resultado por baja o venta de activos (487) 12.583 i i
: 2017 : 2016
BENEFICIO DE EXPLOTACION CONSOLIDADO 131136 98.221 Resultado del ejercicio 19.740 (1157.075)
Ingresos financieros 9.978 5.023 Ganancias y pérdidas actuariales 173
Gastos financieros (79.779) (1190.458) Cobertura de flujos de efectivo 32
Diferencias de cambio netas 22 .641 (37.076) Diferencias de Conversion de moneda extranjera (65.801) (40.004)
Otro resultado Global Consolidado (65.596) (40.004)
RESULTADO FINANCIERO CONSOLIDADO (47.160) (1.222.511)
Resultado total del ejercicio (45.856) (1.197.079)
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS 83.976 (1.124.290)
Atribuible a participaciones no dominantes 12.354 (25.084)
Atribuido a propietarios de la Sociedad Dominate (58.210) (1.171.995)

Las Notas adjuntas descritas en la memoria forman parte integral de estas cuentas anuales consolidadas
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. . . . : 3] : 2 : 9 29 S ¢ 90 : zFdE : Z<Z : ZwZHE:
anual terminado a 31 de diciembre 2017 (miles de euros) : 2 A I ERI g8 ¢ Seg ¢ 5o I 2y § P 2@ § z: E o
i ¢ 8 1 32 1 9% i ®d i §F i QQ% i 059 :083gZ: &%
: £ : < 23 ¢ £33 ¢ @94 ¢ H& : <<Q : 2B 2253
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A 8 : ¢ 0 " - - - S
: : : N : : - : a S
Saldo al 31 de diciembre 2016 505.943 561950  412.349 6.717 3.727 (266.297) (1125.886) 98.503  (24.822) 73.681
Resultado Consolidado del periodo - - - - - - 2.736 2.736 17.004 19.740
Total Resultado Global Consolidado = - 205 - - (61.151) 2736 (58.210) 12.354 (45.856)
Ampliacion de capital 3.772 1.228 (948) - - - - 4.052 - 4.052
Combinacién de negocios 1.657 1.657
Adquisicién de Minoritarios - - (148.166) - - 23.025 - (125.141) 101.047 (24.094)
Resultado de acciones propias - - - - - - - - - -
Pago de dividendos(*) - - - - - - - - (6.412) (6.412)
Total movimientos en patrimonio 3772 1228  (1.276.796)  3.953 (154) 23.025 1125886  (119.086)  96.292 (22.794)
Saldo al 31 de diciembre 2017 509.715 563178 (864.242) 10.670 3.573  (304.423) 2736 (78.793)  83.824 5.031

(*) Corresponde al reparto de dividendos a socios minoritarios de las filiales del Grupo espafiolas
Las Notas adjuntas descritas en la memoria forman parte integral de estas cuentas anuales consolidadas
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Estado de flujos de efectivo consolidado correspondiente al ejercicio anual
terminado a 31 de diciembre 2017 (miles de euros)

A 31DE DICIEMBRE

Resultados financieros netos

Gastos que no representan movimientos de tesoreria

. Deterioro del valor de los activos

Ingresos que no representan movimientos de tesoreria

. Existencias

. Cuentas a pagar

Pagos por impuesto sobre beneficios

2017
83.976
47160
131136
124.989
112.988

12.001

(3.871)

(13.762)
1.355
(16.331)
2131
(917)

(70.856)

167.636

2016
(1124.290)

1.222.51
98.221
106.137

102.364
(13.482)
17.255

(15.896)

12.278
708
6.730
(2.394)
7.234

(48.765)

151.975

A 31DE DICIEMBRE

Cobros por venta de inmovilizado

Cobros por créditos a largo plazo

Efecto desinversiones

Cobros por otros activos financieros

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Reembolso de bonos

. Reembolso de la Deuda senior Codere

Variacion de la deuda financiera

. Devolucién y amortizacién de créditos bancarios

2017
(106.734)

(19.453)
18.834

(33.152)
1.486
4.684
4.346

(129.989)

10.000

(4.098)
5.902
27.997
(23.388)
4.609

2016
(75.570)

(22.545)
21.943
(25.792)
930
(15.951)

2.646

(114.339)

1.164.153
(889.298)
(130.000)
(356)
(130.356)
1138
(19.742)
(18.604)
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A 31DE DICIEMBRE
_—

2017 2016

Pago de dividendos (5.823) (4.619)
. Pagos por otras deudas financieros 6.330 (12.500)
. Reembolsos de otras deudas financieras (907) (30.293)
Variacion de otras deudas financieras 5.423 (42.793)
Otros flujos de efectivo por impacto de tipos de cambio en cobros y pagos (4.942) 443
. Adquisicién de Instrumentos de patrimonio propio (41)
. Enajenacion de Instrumentos de patrimonio propio 211
Inversion neta en acciones propias 2.070 -

Pago de intereses financieros (72.151) (79.616)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (64.912) (690)

AUMENTO/(DISMINUCION) NETO DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (27.265) 36.946

Reconciliacién

Tesoreria y otros activos equivalentes al inicio del ejercicio 142.057 110.326
Efecto de la variaicén de tipo de cambio en efectivo y equivalente de efectivo (10.254) (5.215)
Tesoreria y otros activos equivalentes al cierre del ejercicio 104.538 142.057

Variacion neta en la situacion de Tesoreria (27.265) 36.946

Las Notas adjuntas descritas en la memoria forman parte integral de estas cuentas anuales consolidadas




