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INFORME DEL §iINDICO
Sefiores Accionistas de
HRL Socivdad Anénima
Presente:

De mi mayor consideracion:

£ o eardcter de o ndico de URU 8.A., desde mi rombramiento £ 30 de octehre det 20406,
v de acuerdo con lo dispuesic por ol numerat 3% del articudo 402 de la bey 16060 de
Cag edades Comerciales. el articulo €9 de la Recopi'acion de Normas de! Mercado de Valores
y del amicalo 12 de los Estatatos de HRU 8.A., he examinzdo Jos dogumentos detaliages 2n
ol parafo © siguienie, Los documenios itados Son responsabilidad del Directorio de (a
Sociedad. Ta responsabilidad del sindico ¢ informar sohve el contenide de dichos
documentes de BCETCO A las o gatienes tegales detsltadas en ¢l parrafo 1T, basado en ¢
alcance del trabajo que se menciona enel parrafo UL

1. DOCUMENTOS EXAMINADOS

a. Estados Firancieras ] 31/03/2022; & 30062022 y o] 3001942021,
©. Esiados de Posic'én Financiera y de Resuhados Ftegraios ol 3112262200

vermdo de Cambies en el Patcinionio del ajercivio finalizado €] 31/:2/2022.

Y e T ate L]

e

£
4. Estado de Fluios de Cfectivo por el ejercicio finalizedo of 31
¢ Mnformacion brincada por ¢ audilor extorme de B&Y () y version tinal de (3s Notas a los
£ stados Contables 2] 31/12/2022.

f. Proyecto de Memoria Anual gel Directerio por &l giercicio finelizado e! 31 122023,
g informes de Caiificacion de fecha 29 /2023 y del 29/04/2022 de FIX SUR-Uraguay ().

1, Otras informaciones brindadas por la cmpresa.

il. OBLIGACIONFS LEGALES

B astienlo 402 de la ley 16.060 de Sociedades Comerciales, dispong eatre OAs COSAS v
son obligaciones del sfadics © det orzano inttrno de cantrol Controlar 1a administacion )

gestion,...

_Examinar los iTbros y documentos,..

2. Verificar los estados contables apuales. ..
7 prascnrar 3 la Asamblea Ordineda informe fundado sobre ia sifuacion gcondémica y
fingncicra

.. Dictaminar sobre la memovia. .
5. Dictaminar sobre la disvibucion do wilidades prop ectada...

s et

Toda ia Infarmacidn contabie al 34/12 72023 ¢s previz al dicta nen final de 2 BULROT 3 extecna.
“§1 dia 24/08/2023 s¢ corrobora wa ma & grado de avance del sorrador ce estados contables y 5US

-pssectivas notas de parte de la aua’tora con Cr. Marre'o BeGuerr o de FAY,
' reros irformes evaluan evolucdn hastd el 30/08/2022. € wforme al 31/12/2022 serd emitido

posterioridzd a ls Asamb'es de Acc on5135.




6. Cowtoar ln gontiiucion , subsistenein e ‘e garantie gef administrador o de los

=
~

115 ALCANCE DEL EXAMEN
| gxameq sa realizo de acuerdo 2 [0 2xpuesio en los siguiemies punfes:

PARTY A& tie revisade M actuselds dol Divectorio ep of periodo. de lo cua! puedo concluir,
atwd oriepde, aue lamisma se ajusid 4 lag normas ostablecidas en ef Estatuto de HRU 5.A.

PARIE B} £l eramen de 'a informacion conable fe reali#ade analizando a informacion
disponisie y de acuendo con s normas de audizoria vigentes. Dicias normas requieren gue
¢l cuamen ge Jos estacos comables ademas incluya la verificacion de (2 congruendia de loa
documentos exeminacos con la informacion sobre las Jdecisiones societerfas exnucstas ¢
actas v ia adecuacion de dichas decisianes 2 12 2y y & 1oy estatulos, en lo relative a sus
aspectos fommales v documentzles,

Para la realizaciOn de csis farea se ha revisado o siguiente docamemacion:

Tnibrmacién brindade por o auditor exterme Je F&Y sobre los Dstedos Comables al

1 ]
S AL
. los Estados Financieros a1 33 03/2022: a} 30/06/2022 y 30/05%/2022.

3. informacion brindada por 4 emprese en e correr del ano 2022 y del affo 2023,

Laisiommacidn antes menconade €5 (rut de L e sudhioria efecuiads por el auditor externo
de L&Y guien labora su informe de acuerdo con fas narmas de auditoria vigenes, 2 cual si

L
o estaba finglizada al clerre de =ste informe se desarrotla & lo largo defafio, v 2) de Ja
e enion que solicite y me foo bindada por tos respoussbles de [a emprese para ia

cluburacion del presemie iiforme Cabe destacar que dado que la informacion de la uuditoni
no se encuenira disponible g la fecha, se consulls al suditor externc a cargo de la empresa,
miaracian respecio del made de avance det informe de auditoria, de [a presencia o ausencia
A€ sew s refevantes « cornderar y de fa Srmeze de la informacidn contenida en Ja vaersidn
Je 05 sstados contabics gQue se empled para este informe. A rospeeto ¢ auditor manifesto
que e tenemas diferencias sobre Ios mismos ', que van a cmitir ¢! informe en los proximos
dits, Gue T hay alguna naz que puede tener algin ajuste” de paisbras, * pero esto no implicaris
coumies en Tos numarns de el Ferado de situacion Finanelers o estado de resutados™,

ada yue no o8 responsabnl dad O sindico efectuar ur coniro Je gestidn. el examen no se
exlengio & i0s eriterios y decisionas empresatias de fas diversss dress de la Sociedag,
cuestieaes que son Jé responsahilidad exclusiva ded pwectorio

Sezin se ostadlece en la Nota 2.1 cuando relata las bases de preparacior de Ja informacisn
contable, se extablece que ¢n v aplivacidn de! Dacrein 124/11, los estados fnancieros de HRL
S AL nar side preprrados de acuerde con as Ivormas lntemacsonales de informacion Finuacisra
7 ;v T imierpretaciones del Consele de Novma: Internaciorales e Contebilidad. 7 odas las
I em tides por el Intemational Arcourting Standard Beard 11ASB), vigenies 8 la fecha de
preperacion de los presentes-estados finaneiaros senarados han sido apiicadas™

1.sias esiagos financieros comprenden el estado de situeeion financiera, of estado del resultado
iteara! ¢ sstado de cambios en el purimonio, of estade de flulos do efeciivo v las notas a los
edacos Uinancierns, y se complememian con ¢f informe de auditoria.

i
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También e estable qualos ., estados financieras han sido nreparados de acuerdo con ef princinio
de costo histérico /Nota 2.1}, con excepeidn de los activos ¥ pasives finangieros clasificados a
vyor razonable, s1 los aubiera (Nota 2417, ASIMISINO, segli s¢ expresa on .4 parte final de la
Nota 2.4, en ™.} estado de siluacion financiers se dislingue entre 2ct'vos 3 pusivos corriemes
¥ nw corrientes, Un activo s clasifica comio corriente cuando:
s Se expers realizaric, o sc prefende vendetlo o comsumirlo, ¢n el ciclo normal de
explotacicn,
¢ Se¢ mantiene principaimenie con fines de negociacion.
2 espera reslizar €] active dentro ae los doce meses siguienies a la fecha del ¢jercicin
sobre el que se informe, ©
b eiectivo o equivelene de efectivo, & menos que tenga restiiceiones. pare ser
intercambiado o usado pary cancelar un pasivo al menos durante dace meses a partir de
{2 fecha de! ejercicio sobre-e! que se Inferma. .
E! resto de los activos se clasifican como no corrientes.

L pasive se clasifica come corriente cuander

o Seespera sea cancelado en el ¢iclo normal de explotacion,

Se mantiene principaimente con fines de negociacin,

Deba liguidarse durante ios doce i eses siguientes a fa feera del ejereicio sobre ¢l gue se
informa, o

No tenge uo derecho ineondicions] pars eplazar su cancelaclon, al menos, durinte Los
doce tmeses sigufentes a lx fecha del cjercicio sobre ¢l que se inferma,

1a Sneiedad clasiffea el resto de sus pasives como no corrientes.

Los ectivos v pasives por impuestos diferidos se cias!fican como activos y pasivos no corrientes”

Zn el presente ejercicio se continug aphcando lo establecido por la Loy 18,627 de

Nercads de Valores” y su reglamentacion, tat cual se aplict en el gucivio pasado

Dicha lev establece que;
“Articulo B0.{Gobierrws corporauvo).- Las bolsas de valores, otras institucones
privadas gue constttuyan mercados de negocincién de valores de ofera piblica
y los emisores de valores de olerts publica deberdn adoptar las prichcas de
gobierno corporativo estabiecidas on la presente fev v su reglamentacion de
forma de asegurar procesos adecuados de supervision y control de la gestion de
su direccion y el trato justo ¢ igualifaric de los accionistas, en caso de haberlos™.

Cabe destacar que desde el 20 de mayo de 2017, €1 dnico acclonista de la Seciedad es
Codere Uruguay S.A. :

PARTE €) Del andissis de las lnfurmaciones contables, surge gue:

Como se puede observar en &l afercicio 2022 se revirtieron los resultados negativos
obtenidos en ¢l ejercicio 2021 (oripinades en el afic 2020 por los cierres de actividades
geverados por fa pandemia) Mas afii de esto, s emprese aun no alcanza los niveles de
utiidadges de! gjercicio 2019,
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Fossie 1 T T T3 T Taem ) 26T 200 2019
A . . . Lusexpresado) | . S S—
| wrimong Ypica,  bale T LOIL0 0 LOALE 6862 8728 |
,r\ .’Iﬂ".,s\ i 154" } :
nb : ’uDEs‘ . ST SRCS—— _____:_ R R ! e
Tosaliaens el 2030 7358 365 5545 83,7
‘ L_;cr.;_-g;_L [ DU WO ! s
DHstrbLeidn e t -222.6 ¢ -22.6 -229.6 -548,3
Udividerdos . t L A |
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e Er el presente sjenico. dos de tog fres scgmentos de negocios de la empresa
incremenTanny sus mgrnm oncrativos en wWrminos nominales, Yendo a los ingresas
Crerativos en wrmines reafes, el 21.'3'0 som0 prActicamente no vario sus ingresos
reales, loe Slole crecieron easi un 47% <0 1émminos reales, ¥ 163 Agencias Hipicas

aajaron un 12,57 en initinos reales. Lo anterior s¢ observa o ] cugdro siguere

Cuadro 2 Ev alncmn de los. Ingresus Operutims por Qg_g__enm Lnfurmaciéu en S}

7 afiacibn 2022 = B,30% Hipadromo ! Sios Ag-n::xas Hipi
mftncion 2021 = ".96%
- aflacien 2020 -~ 9,41% ! |
tpfiscion 2019 ~ 89% ' i
*nflacién 2008 - 796% | }
inflacion 2087 = 6,85 i
i

Tnflacion 2016 ~ 810%

aflacion 2018 = 5,44% i !
- inflacidn 014 3,16'/9 i i

Inﬂnemn 2013 = RSE

Cleciio 2022 338238359~ L 585 460 651 | 186.264 708
- jercicio 202 312,986,438 _ . 996557362 _ 196.647.598
jerncio 2020 7377.689213 | 1550317565 | 16188505
jersicio 2019 ; 337964009 | 1600415.663 _ 118082353 _ |
Verdeo 018 1311026263 | 1452249488 105787911 |
' ereicio 3017 (316326565 1278127580 95228.741
torcicio 2016 [ 314.289.688  1.401.988.228 B0.035.638
wcico2015 1307871868 1357.967.630 69.205.389
Lrcicio2014 278392533 | 121451245 71262155
fercico 2013 280735266 1122535400 78.449.613
Tjereigio '?ulz 1230272159 1014079218 93.041030
| Vasiacion 20222021  +B.1% +59,1% 5.3%
Variacion 2 2021 ?{)"‘ | HA27% 138 7% | ¥215% _
“Vaciacion 20002019 1 178%° T3a% - 4370% 1
‘&-.. ariscién 201 g "Di»: +8 7% +10,3% H1LE%
Vanaf:mn 20182017 -1,6% _-_; +13 7“’ et :
| Varigcion 20172016 | f_i,“{i‘:‘a__________ T 8.8% _ | +18,0% o
FVarieeion A062015 | +ha% _|s32% 15K L
| Variaeion 20 2(\;*«' 2014 ' +106% C118% a9
"Variacion 207472013 -08% __ _ +82%_ 15,2%

Veriacion 20132012 +309% . s07%  ASME

o A continuacion se analizen 108 gastos operativos por segmento de neg,ocms Encsie
Jercicio se producen amnez fo$ de iy pastos operativos en krminos nominales en ¢,
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segmento de [lipbdromo de casi un 12% 3 en Slots ce casi el 359, En el segmenio
de Agencias Hipicas, los costas se redujeron en 12% en 1érminos nominales, Por su
pante en términos reales en el sepmenito de Hipadromo Ios costas operativos ¢ thiaran
casi un 3%, al igaal que en Slots donde subicron ua 25%. For su pade jas Agercias
Hipicas cayeron wi 18.3%. Para mentener 1a homogencidac de [z eXposicidn con tos
ailos anteriores, en los Gustos Operatives de cada segmento se incluyen fos Gastos de
Administracion y Ventss de cada uno de elios. Los mismos se exponen por separado
e 'a Nota 5 de los Fstados contables. As sc puede ver que;

. Cuadro 3 Evolucion de 1vs Gastos Operativos por Segmanto (informaclén en §)

 Inflacion 2022 = 830%  Hipédromo Slots ' Agencizs Hipicas |
inflacidn 2021 =~ 796% . ]
Inflacidn 2020 - 9,41%% | I i
; Inflacitn 2019 = 8,79% - ]
Inflacién 2018 = 796% ) | !

{ Inflacién 2017 = 6,55%

Inflacian 2016 = §,10% | | [
Inflacion 2015 = 944% {

, Inflzcisn 2014 = 826% | i !
 Influcion 2013 - 8.52% | i .
Ejercicio 2022 ;705170839 65455364 153400352
Elercicio 2021 633133158 485437331 1173362299
Ejercicio 2020 _ | 568.550.876 459,144,918 129,132,277
Fjercicio 2019 [ 669.784.124 | 614403.553 | 191.062.354
Elercicio 2018 £09.925.353 611764772 1102.047.165
Elercicio 2017 596.698.234 _611.967097 8B &0099%
CEpereicio 2018 598218611 630354256 | 75530985 |
i Blercicio 2015 ' 540.272.741 _ 616.997.795 74.578.374 |
"Ejercicio 2014 | 487.830397_ | 584 625.153 61715080 |
Fjercicio 2013 7 451.322.03) . 572.938.309 1 76.338.086
| Ejercicio 2012 1359.971,560 | 565.652.443 191100431
_Varigeién 2022/2021 | +13,4% | +34,8% -11,5%

Variacion 2021/2020 ' +11,4% ! 45,7% [+343%
 Veriacion 20002079 I8.0% | -253% T
 Variaeién 20192018 | +5.9% | -0.40%, _H8e%
Variacién 201872017 j‘L;z,z% o 1HL0% [ +15,1% §

| Variacion 2017/2016 | -0.3% | -29% P173%

, Vanueion 20162015 _| +10,7% 1721% 1+13%
Variacién 20152014 +10,8% +5,5% +30,8% |
Variacibn 2014/2013 | +8.1% _ [+20%  1.1873% .

Variacién 20132012 | +25,4% [ 1.3% -162%

¢ A continuacion se expanen w0z Gastos de Administracion y Ventas comunes a los 3
segmentos. En este ejerciclo, estos gastos crecen en ($rminos nominaies pero caen er
términos reales,
 Cuadro 4 Evelucién de los Gastos Administracion y Ventas (informacién en )

i {:ﬁﬂ:ﬁ?u §3§§"‘§‘§§3f Gastos de Admimstracion y Venas no |
i n = T86% £ 3
fuflacian 350 =9 415 i as.gnados = los 3 segmentos
| Inflacién 2019 ~ 8,79% i
* Inflacién 2018 = 7,96% !
! Inflacién 2017 = 6,55%
p ' Infiacidn 2016 = 8,10% ‘ i
) Inflacién 2015 = 944% |
Unflaclon 2014=826%

f
|
|

T ——— ot ottt
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. Ejersigio 2022 '1e8Qle024
Ljereicio 202 I —
f.i-j:rhicin.‘;()z{} 380275362 __ T
Toraicio 2019 B 222765786 _ S
| Ejgreicio 2018 . . 7B 821 619 4
Tiercicio 2087 IR L T — 1
ok ;.e*cx.m 2me _ #_}.68 140.253 .t
, Hlercigio 2 r-l'-'__ o | 157.749.281 . ‘ "‘i
Liercieio 2014 181.778.470 R
Hiercieio 2 "01”- _ _ . __& 128.997.466 I —I
rlgmxcao 3012 _— | 101.657.789 -
" ariaci6n 202272021 +6.3% 1
Varigeion 20212020 1 +11_3_ﬁ¥_9_%. i e ;
Variacion 2020 2019 ) | 28,0% __ i
Y ariacion "UI’-" 2018 (H239% ]
 Variacion 20/82017_ i FROTR i d
Varﬂagién 20&7!7016 I e P
Variacion 20162015 - 15.5% I
Varigcior 201‘-“‘?Gi4 . L 13,9% 1
Variacion 20]+ 20 72013 _H17T% R
v ana.mn 20132012 e | 269% _ t

«  Reuniewio os anall

nominales, s¢ puede concldr qud
mejemaron Si desentpeho siendo ellos Siots ¥ Agencias
evoiacian mostraron oy Gastos de Adim inistracidr

3is anteriures o &) cuedro siguente. v sobre 1o base do valores
en o Utimo ato: 1) que 2 de los segmentos

Hipicas; » 2) la misma

tres segmenios, cue cayeron casi un 2% en 1erminos reales.
o § Evatucton del coriente nte de Iagﬂsns Operarwns rwpecm ‘de Gastos Opmﬂvas?

1y Ventas que son comunes & los

(‘nstcsde'\dmmstracim ¥ Ventas por Segmento R
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Ceadee 7IVOLUC'ON NGRIST/ZGRESC
PDRSEGVIENTC

L

- §METS L

s lncusrto a la evolucion del Activa, ls misma s¢ presenta el siguiente cuadro:

-

ko ¥ Erelia e Aciive - @iomacits v miias g o
Inflacién 2001 = 830% | 517122022 | 31122020 | JLI32000 | VL2019 | 311232018 | 31122017
(nfacién 1611 = 7.96% ‘

infecion 2000« 9.41% | _ :

'

inflactn 2019 = 8.°9% | . ,

Inflacién 261X « 7.06% | _ ! !
_inflacide 2017 = 655% | L NI PG ISS— W

Activo Comente { 1.130,4 %4 1.185,6 J 92k ? 1 2745 |
Activo No Corriente | 19750 | 14248 1480 '1ma) 1.967,7 1St

otal de! Active 19284 (23687 246 123299 1s0es 18444
‘ndice de Activo Real |_1.056 926 | 1158 | 1075 | 953 | 1poo |

£ Activo Total de la empresa, en iérminos reales, esta levemente por encima del promedio de
us § afos anteTiones, ¥ muestrs una recuperacion del 14% real respecto del aflo amenor

Asimismo. el Activo Corriente slcanza su méximo vaior en ¢! periodo, aumentando en 06
millones d¢ pesos. al tiempo que ademils muestra el mayor ratio de Liqaidez considerando la
rarucipecion del Active Corrignte ¢n el Activo Towml. Sin embargo. esta situacion se slcanza
cor una fuerte concentracion o “Cuentas por cobrar comercisies y otras cuentas por cobrar™
gue sube 762 millones de pesos respecto del baiance anterior, al tiempo que cae “Efectivo y
sawivalentes de efectivo” cae 427 millones comparada con ¢! balance anterior. La razdn de ese
impornte saldo en “Cuentas por cobrar . ™ se explica en a Nola 7, Jonde e esublete que la
diferencia se concentra en 1} “ingresos devengados no lactumsdos’” que crece en casi 600
miilones d2 pesos y 2)en "olras Cuchias par cobrar” que crece en cas: | 77 millones de pesos

Al respecto Is Memona explica que e ©. incrermento en imiles de § 761.783 - comresponde
agsicamente 2 $ 506.458 por ajuste de ingresas por arrendamiento d¢ s2ias cormespondiens a
oy conlratos de arrendamiento firmacos con 'a Directidn General de Casinos™

ol s
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Par su parte el Active o Comente crege = 150 millones de pesos. Ene sumento se concentra
cn Propiedades, amte y Equipo (sube 183 milones de pesos) ¥ en Activos Intangibles (20
m lones o peses). Fstas ¢ fras son conpensadas po” Actvo por .mpuesto a ia Renta Ditendo
qus cac 54 millenes Al respecto la Momom establece gue 2 T variacion del cagiwio
resparde 3 altas de pciine fljo ocurridas Curante el ¢jezcicio, nelo dei cargo sorrespondiente a
ln depraciacion del cjercicn. s alias ruas sign:ificativas fugron las referidas & ‘as mejoras en
la nueva sals. Nuevo Centro Shopping. la cual sustituy v a sala Pando por miles e 3 93,852 .
compra d: miquinas ¥ cqupos, maguinas de siois y Jerechos de edimision por mules de S
122 734 Adicionalmenie 8@ registiv un activo de acuerdo Son 18 normative [FRS16 por miles
de § 188 105 relacionados con 3 sala Nuevp Cemro Shopping » sala 18 de Jubo ™

Respecto de los Pasivos se observa |1 viguientc evolucion

E! Pasivo Total erece 284 millones ge pesos. v e Pasivo Comente se reduce en 580 mullones
de pesos, ‘o cual wcica una fuerts ressiruciura del PasIVO 30 s anaiZa €31 AsPEIo Lnido &
la evoluc idn del mnio dei Activo Comiente antes menzionado, hay una muy marcada svoiucion
racia una mayor hqu:dez. Por su pare, ¢i Pasivo No Corrieme sube | 163 millones de pesos

;‘,_;;__gu-gcovtv;HndﬂM- - mlorpiscion cn millones de pesos —~
| Telecten 331 - LJOW | 31122027 | S/12.002° | AL 20G0 | 31132009 1 317122018 | 3L 22iC |
] |

| inflace 260 = 7540

| teflaribe 205 = Y.41% ; ' | |

| lafacin 3019 = R79% { I f

| Iafipuibe JOI8 = 0% | : f ! ! ,

Bt T L EEL . S S ——— SIS ST— P . .
Pasivo Comiente | 5809 1 4803 : 67,1 4342 3212 TIss

i Pasivo No [ 17199 %65 | 1eAa 12085 | 6036 T ]
Cornente | | i !

“Total del Pasive | 19005 | IRI6E 17933 | isad7 I TOISA 817

*  Resumen: respecto de la evolucidn de ia estructurs de financismicento la misma ha

variede de modo importante en 1os Gitimos afos, en general ha mosirado unatendencia

S1a LN MEYO! apaiancamiento, si Diehi en ¢l ultimo afio gse proceto se revirnd
levemente seidn surge del ratio siguwente.

,Cuadio 1C Ado %% Capitai Propiv \
1 _ = Patrimonia/(Patrimonio Pashvo) !
(T I & . E
2011 34N 1
L P 46% |
Q2003 4% - R
L . lage
215 S0%

12006 S £ . S
o . Y
J20R 46 . -
2019 o 1 30% o S
200 1% e e
2021 - N -
e 1 35% st A ——
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*  Respectede os principales Pasivos Financieros Correntes » Ko Comentes. se detalla
i compusicion del mismo ¢ @ ¢’ guicnie tabla considersndo el total emilido Corriense

Y RO cormemie

N T —
Seric - moneda | Mont { Tasa | Plaro Seide |
—— | 1 |cwa % |
v 2383819 Ta2s Nusingmein [U11627
2USS 3000 135 Tsingmcia 1038 31
Equiv.USS  Emisiones aprox.  Tasa Flaro Saldo aprex |
31771272519 liSjS.S‘ﬂ‘.;B.'!c‘l sonderasia “ondersdo Uss 47

S (a4 3% acna! Talos | millones
, = monto agregado se caicula para Ui (3,5023) v do'er ae Cierve (20,071 )ael 3171272022 |
! tess aproximada v ¢ plazo Aproximado son promedios ' ponderacos. ——

(2be custacar que de acuerdo s la Nota 112 s¢ esuabloce que pante de fa emisidn se clasifica
VOO0 Comienie (aproximagamente 15%) ¥ cual como No Corriente (aproximadamente 85%).
Al raspecto, la Memor.a del Directorio correspondienie expresa que 8l 7,31 de diciembre
de 2012 & Sociedsd se encuensry en siluacion as cunphmierto Je los w#animos de las

Obligagiones Negociables emitidas por la Socsedad oor lo cual clasifica is deuds como se
COMo ¥ larko plazo de acuerdo con ¢ Cronngrama a: vencimientos”.

PARTE D) k.o reiacion con la Memoria dei Directorio correspondientie al eercicio lerminado
¢l 3! de Diciembre de 2022, he venficads Qe contiene la informacibn requesida por el
aricaio 92 gc la Ley 160060 de Sociedades Comercisles ¥ Que sus datds numéricos
Loncuerdan con los registros contsbles de la Sociedad y otre documenacidn pertinene. Mis
a.ls de los cambios en Jos resultados ordingrios atribuibles 4 los electos de las medidas
Bdoptacas por 12 pandemm, no ngy resuitados extraordinanos significativos.

La referids norma dispone que los admin siradores de las socicdades oobertn rendir cuentss
wbre (04 negocios sociaics y ¢l estado de la sociedad. presentando ung memorie explicativa
del calance general que especilments ¢ esubleceri &) las r2zones de variaciones
significativas operacas ¢n las partidss de! active ¥ del pasivo; b) ura adecusda explicacidn
d¢ los gasios y gamancias extraordinarias y su origen y de los gyustes por ganancias y gastos
¢ gJercicios antenonts. cuando sean signifcativos; ¢) las rezones por las cuales se proponga
‘@ constilucion de resesvas, explicadas clare ¥y Circumtanciadamente, d) explicscion u
onentazion sobre la perspective de las futuras operaciones, ¢) . relationes con s
socicdades vinculadas, controladas o controlantes ¥ las wsniaciones operadss en las
TESpECUVES participaciones y en los créd:tos v deudas ¥ ©) ias causas por (as que se proponga
¢! page de cividendos o la distribucion de ganancias on otrs forma que en sfectivo.

Canancias, I3 refenda Memoria en w punto |l establece lo siguiente: “La evolucidn de la

socedad en 1érminns patrimoniaies ke mosirads u INCIEMEnto €n sus actives de Miles de 5
487 016.-, un incremento en su pasivo de miles de § 284047 - v un incremento en el
Putrimonio Neto Je iz Sociedad ae miles de § 202.989 . como anteriormente se explicd y vio

ene!Cuaadrola?

Luepo en los Cuadros 8 a 1, se abords ¢f andlisis de s cuents intcgrales. Respecto del
ACRVC, y Wl come 3¢ expuno en ¢l Cumaro K, la Memoria refler o ls evoiucion del Efectiva,
¢stadleciendo que dismunuyd en miles de § 426 664, como consecuencia de la operativa de
@ sociedad, marienimienio de un (ondo on garerna tranvierido 1! Fideicomiso por ity sums

%M—-——-— —‘_4... -
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couivalente 4 todas las pagos que HRL S A debera reanzar por Soncepto de capiisi € InIcreses

~ajo las Obtizacionee Negoasbles duranie 2021 & cual asciende & un total de miles oo LSS
4.837

Respecto de las Cuentas por cobrar comerciaiés v olras cuenlas por cobrar, la Memauiz
es:aclece que el “incremanio en miles d¢ 3 761 783.- comesponde basicamente 2 $ 606 458
v ajuste de ingresos por amendamiento de safas correspondiente a lus conustos de
wreadamiento firmados con 1a Direcaidn General de Casinos”

Respecto acl capitulo de Propiedad, planta y squipo y de los Acuves intangibles la Memona
express que 18 “vanacion del capilulo responde » allas de activo fiyo pcumidas durante ¢l
ejercicio, neto del cargo cofrespondiente a la depreciscidn del ejeroicio, las altas mis
sigm ficativas feron las refendas 8 las mejoras &0 la nueva sala, Nuevo Centro Shopping. (2
cual sustituys 8 sala Pando por miles de § 95 852 compra de maquinas y equipos. miguinas
d¢ slots y derechos de admision por miles de § 122 734, Adicionalmente s registrd un aciivo
4 acaerdo con e normativa IFRSI6 par miles d= § 188 105 relacionados con la sais Nugvo

Contro Shopping y sals 18 de Julio ™.

| uego |o Memoria trata cf Pasive. y en panticular hace referencia a ias variaciones ocurndas
en el capitulo de Deudas financieras cono plaze ¥ largo plazo. Aili establece que la vanacion
y reclasificacidn que sc produce en (o8 saicos “es acorde al cumplimiento de¢l crancgrama de
agos establec’das en los documentos e emision de obiigec.ones negocbies (series | v )
emitidas =n noviembre de 20197 Asmomo. hace mencidn al meumplimienic wransiiono de
| Ratic de Garantia 4l 3. de dic embre d¢ 2020 efecto de 1a pandemis del 2020, cuyos efectos
incluso se cont ausron haste ¢ afo 2021 debido a medidas de 1s DGC que incluyeron: (i)
¢ arre temporal de las Salas ¢e Esparcimiento, (i) resineciones en las Salas de Stots de una
~ersona Do cads CUAlrD metros cibicos ¥ distanciamicnto de 1.5 metros entre maguinas de
Slom, v L) redduccion del horario de fncionamiento Je 1as saias. [.uego hace mencidn 8 que
¢ 2na “Situscun Provoco la imposibilidad de dar cumplimiento & Ratio de Garantia, ¢! Ratig
12§ ndeudsmiento 11 v el Raio de Cobermura ae Deuda (en adelantc, los “Rauas 2021%), por
I cal HRY e soliciado una dispensa del cumplimicato de los Ratios 2021, Como
onsecuencia Jdc Ambes Siluaciones, jos obligationistas contarian con ef derecho de pader
deciarar por masoria la caducidad y exigibilidac salicipada de las Obligaciones Negociables,
rarcn por ls cus’ fue nescsario reciasificar el Tame de douds Cuyos VENCIETENtOs oCuITen con
jecha postenc: a 12 meses como corwnie al 31 de diciemare de 2021 por S %3. 498.704".

Lucgo. la ‘Memoria relata que con fecha “24 de marzo de 2021 se celebro unz msambies
Asambles de Obiigacionistas, & iraves de la cual se otorgo una dispensa 3! incumplimiento de
o8 ratios v en fa cual 10s Obiigasionisias renunciaron a gjercer sus derechos de declaracidn de
caducidad y exigibilidad anticipads . Esta 5ituacion se repitio una vez mas ¢l 29 oe merzo de
3022 cuando “s¢ celeord otra Asamblea de Obligactonistas. a través dc ia cual s¢ volvio »
sorgar wns dispensa al incumplimienio de los ratios y en 2l los Obiigacionista:
reRUAGIATON NUEVAINErts & cicnuer sws derechos de declaracion de caducidad ) exigibilidac

anticipada”.
¥ nalizgnde con ¢! capituio dei Pasivo, la Memora establece que al = .. 31 de dicvembee de

2027 la socwedad se encucrure on <iuacidn de cumplimienio de los terminos de .as
Obiigaciones Negociables enitidas por 1a Socedad, por v cual clasifica la dewda como ce

T
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cono y lango plaszo ce suendo can &l Crutograma de vencimienios | ¥ que ademés se contrato
dos préstamos ©. . con enlidadas bancanias, ol primero a conoe plazo con el banco tad por USS
1.000.000 con vercimiento en marzo 2023 v ¢l segundo con ¢l banco Scotizbenk por USS
<.400.000 con vercimiento en enero 20247,

| uego sbarda ¢l capiulo de Patrimonio, donds establese que ¢l “insremanto en miles de §
202.289 - se debe ai resuliado del periodo analizado (01.01.22al 31.12.22)" y que el ™. . capitel
asonado de b Sociedad ssciende a § 930.000.000 - ¥ gl capital integrado de 1a sociedad
asciende & § 180.476.950.-, que se compone de 8182306 - scciones escriturales de § 46,50 -
de valor nominal cada una, no existiendo suscnipciones pendientes de integracion™

PARIE Pibi La informacion vinculads 4 gasios y ganancias extraordingrias y su origen; y
de los ajustes pur ganancias y gastos de sjercicios anteriores, es ratada en la Memoria en sy
pare [V, en el punto en que hace referencia a "Situscién del negocio duranie 2020, 2021
2022,

PARTE D).c) Respecto de las razones por las cuales ¢! Directorio propone ls constitucién de
reservas en la Memoria, cabe decir que en su punto V1, la misma eswablece que en =, vista a
los resultados oblenidos en ¢l presente gjercicio, y a las proyecciones financierss pera el
presente ahto, esie Directoria propone gue ef resultado se vuelgue & Resultados Acumulados,
va Gue la Reserva Legal corvespondiente s encucniza en of 20% del capital integrado”.

PARIE D.g) Respecio de la explicacion sobre la perspectiva de les futuras operaciongs, se
destzca lo mencionado en Nota 28 & los Estados contables respecio de las perspectivas furss
cuando manifiesta que ia “Sociedsd ha retornado ¢ 100% de las actividades en las salas de
jucge de azar y en los hipodromos concesionedos proyecuindose alcanzar 4 corto plazn los
niveles de ingresos pre-pendémicos. continuando con sus planes de inversion y expansion

proyeciados”

PARTE D.et Respecwo oc las relaciones con las sociedades vinculadas, controlsdas o
controlantes, la Memoria en ¢ punto V establece que is “Sociedad realizd operaciones con
panes relacionades cormespondientes a la comprs de bienes (Uniformes) a [herargen SA. y
recibié servicios de ascsoramiento v desamollo de software por Codere Newco. ambas
s ledades perienecen al Grupo Codere™ Asimuso, ¢ “personai ¢lave comprende a los
directores de Iz empresa y & ln alta gerencia quienes participan en el control de las actividades
de la socieded. Las remuneraciones nom inales abonadas al personal clave de ia gerencia por
el gjercicio finalizado al 31 de diciembre del 2022 ascienden a € 37.218.313". Cabe destacar,

como se menciuno anterurmente, desde ~.. el 30 de mayo de 2017, el dnica atcionisia de la

Sociedad es Coders Uruguay SA .

PARTE 0.0 Eiarticulo 92 establece que ls memoriu debe incluir una referencia respecio del
pago de dividendos o la distribucion de gararcias &n otra forms que en efectivo. Al respecio,
y cumo se menciono en pa Parte D) la Memoria establece ef destino de los resuuados
oblenudos cuando dice que en ... visia a los resultadas obienwdos en el presente siercicio, v a
las provecciones financieras para el presente afo, estc Directorio proponz Gue ¢! resultado s¢
vurlgue & Resultsdus Acumulados. yo que la Reserva Legal correspondienie se encuentra en
&l 20% del capina! micgrado™.

e 1 Lo kel . i
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EARIE £} Cabe Jestacsr que & ‘echr de halance, y sogiin surge de los ediculos ofectuados
‘o5 ratice wordsdns ¢n el programe de eminiin Se as OBligacionss Negociahies sc estan
cumplierdo A contnuacion se presents [a ovolucidn del valor de jos ratios:
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Respecto de .as calificacion de riesgo. e ultima calificacion de ricsgo &8 2 300062022 yes la

wl;u;u‘ﬁl\.“
“Emisor oe largo plazo Aluy)

ON Serie 1 en pesos ajustables por UI® por hasta USS 30 miflones®* Aluy)
ON Sere 2 por hasta USS 10 milignes** Aluy)

Peripeciva Estabie”

Al respecto, la Memoria express que “con techa 25 de abal y 27 de octubre de 2022 hemas
recibido la actuakzacidn ge la calificacian de nesgo por parte oe s empresa FIX SCR Uruguay
Calificadora de Rigsgo S.A mantenendo la calificatién de A+(uy! pata los valores emitidos”.

PARTE F) Respecto de los hechos relevantes acaecidos durante ¢l ejercicio 2022 y
perspectivas de¢ las fuiuras operaciones, 18 Memoria estabiece que desde "¢l Somienzo de la
nandem:a provocada por el Cov id 19, ia diferencia entre el criteno de caja de los ingresos de
HRL y 2l ingroso operativo real de las salds que le cormesponderia & HRU na sufrido grandes
oscilaciones, debido fundamentaimerse al Cherre de salas que s¢ produjo en RIgUNos periodos
e 2020 v 2021, El efecto producido por 4ic hos clerres, liEne ung CONSCCURNCIE MUY relevanie
on los estados financieros de ia compaftie, cot. un efecto muy negativo en el cjercicio 2022,
contable. siguiendo el criterio actual de registro de ingreson, seid
bre dado que los Ingresos provienen de un eiercicio,
dad du-ante 2622 ha permanceido i 100%

que provoca que ¢ EBITDA
negsiivo en 1os Ciermes de junio ¥ sebiem
7021, donde hubo varnos Cigrres, pero 1a meliv
surante todo e! afto, por lo que se bl procucido el devergo de 10d0s (08 gastos operatives”

o il
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PARLE Gi » informacion de io Momona sdCe [alicas oe Cobierna sorroralivo esahlese

‘0 siguients

Se ha cersic2rmo ¥ 3¢ har a30piado {as practicas d¢ pobiemno corporalive duramie ¢ gpeneisio
sauel 2022 vor su panz ¢l directorio anrueha Lo infornie Anual ée Gabierno Corporativo do

HRU SA [ Direciono esis integiade Je la sigwenie manere. & Directores Tirulares.
Directores Suplenies:

Rernardo Chena Matawy, Luss Maouty y Jose Remon Rionda Jeany M1
Csteban V. lar v AdeHo Carpena Manso

“1 § ! Diectonio apruche anvalmenie un par de negucios, ¢l curl & confeccionado por ¢!
Cierenic (ONETEL Y SU €QUIDG GETCCEL & cual estabicce como mimime, 1o siguiente: (a) pian
de nversiones (vconOmico 3 financicrol, mclurendy 3 adquisicion de activos. bl
Provecciones econontiva linsncieras pare el abo sobre ¢ que € Plar de NOROSIo vense, &l
oMo Olras proyceciones de mediano ; large padu, o1 caso de conesponder; (c) ¢l costo 1otal
de publicidad. mvestigacion de Marcadc y promociin de ventas, (d) 'a fijacién y estimacion
de otros pastos de estrcturs y de cudlquier cre cgreso ¢ ingrisd 1o aperativo ¥ resultados
financicros. ¥ () la fljacion de la politica salanai y estimacion 42! costo de remMuneracionss.
= romando como base ¢l gjerticio antenyr (¢ -Plan de Negocios”). E! Plan de Negocios es
: aprobado por el Directorio Je a Conges onena.”™

‘1 6. L8 3uc forie intermd de fa Concesiunar e 2sta 8 carge de | (in auditor interno designado
| - Auditor Internc” £l Auditor imermo reponia funzionaiments =
Directorio, y »us 1ungiones soa las gue < Director:o fijc anuahinenic. &n oportunidad e
sorobar ¢! Plan de Negolios o on cualjuier ofro momento. 18 euditoria externa do la
( acesionsnt esia 8 cargo de wne firma de axdvores de reconecio preshigue deeignasa &
roruanidsd de celebrar 1a asamblea gencrs! crdinana gue prev: el art. 342 de la Ley &e
Sucipdades (o Terciales”.

sor gl Dhrestono (&

© &l Comaté de Auditona 3 Vigilancia de HREL S A, fue apronado por ef Directone en
reurion olehrada el § de julio de 019 de scuerds & (o dISDUCHIO &N I8 SIrCLar 2.139 dei
unco Centras del Uraguay, 3 semas aruculos v DOIMAs comprendlidas v relacionadas
. seniges £ la Recoprlacion de Noimas de’ Merzado de Valores, quedancd integrade o¢ la
girieric forma Sr. Oacar Martinez Sr Adoifo Cdrpena Sr Marcelo Brasca

I § } ares de Auditorie Intema esid a Cargo de i Stz Maries Canulén Jesignado por o
Direciorio de act.s1d0 & 103 estatuios de la Sociedac.

Se ‘an analizado 'os nallazgos ¥ las recomencaciones Jel drew de Aucitoria Imerna y &
Cemie de Auditoria y Vigilancia, Fabiendose adopladu las medidas recomendadas

| a auditoria enierna esid & cargo S la empresa Fmet & Yourg desde el este exercicio 2048,
-ab éndose evaluado por parte det Comite de Auditor.a 3 Viglancia el cumplimiento d2 l1s
notmas de independencia "

wm Audnar LXiemo

ffor Assiiblea General Ordinsrie de Accromisias de techa 30 de mmezo de 2022, se ratifico la
contratacion de trmst & Young Urugusy coma Auditores E xternos de le sociedad desae 2l 7
de v de 2018 Elmotvo de sy dewgracior fuc anificar repories con ¢ Auditor o Cina
Motz asepurar calendasios de repones pare 2! consolulacs y grnerar ¢flcrencias de coston




ESC. MARIA MAGDALENA CASTAGNO GONZALEZ - 17482/6

. DICTAMEN

Basedo an ) examen realizado, con ¢ alzance descrpto en el parmfo LI, en mi vpinios, ios
estados conables adjunios presentan razonablemente, er 10408 Sus aspecios significativos, ia
situacidn patrimonial de HRU Sociedad Andaima a) 31 de Diciembre de 2022, los resuliados
Je sus operaciones, los fluos &g efectivo del gieraicio lenminado en esa fecha y Ie evoiucion
de! patrmonio ncio d acuerde (oa las NIIF aplics Jas en Useguny.

Del ardiisis de la situacion econémics y financiers de ta sociedad, se puede observar que [uego
de padecer los ciectos de un ci0enanc luentemenie afectado por la pandemie, la evalugion de
‘os resultados, ¢l desempefio de fa econom(s y el apoyo de la Asamblea de Obligacionisias
han permnido 3 la empresa obtener resuitados razonables pam (a8 circunstancias padecidas »
en ¢! correr del afe 2022 recuperar en buena medida la posicion financiera que se reflejaen la
evolucion de 1as ratios scordados con |ns acreedores. Esa mejoria en la SIUacon eConOmICa ¥
fingnciera ‘ambién se refleja en la mejoca de (3 calificacion de Aluy) que recibio ¢ Fix ¢ el

din 27/10:2022 y la Perspectiva de Estabie
I'n relacion con la Memona del Directosio, no tongo observacioncs que formular en matena
de mi compatencia

Cr. Marceic Brasca
Sindico HRU S A
TIFPL 48 969




CONCUERDA BIEN Y ,F',ELME_NTE__. las fotocopias que ;a:ntebéd_enﬂcoh:-fél.

documento original, que tuve a la vista y he compulsado. EN FE DE ELLO & -

solicitud de parte interesada y para su presentacién ante oficinas publicas o
privadas, nacionales o extranjeras, expido el presente en nueve hojas de -

papel notarial de actuacién serie Hi nimero 160815 a 160823, que sello, e

signo v firmo en la ciudad de Montevideo, el veintiocho de marzo de dos mil -

veintitrés.

MAGALEHIA CASTAGHD GoNINE

ESCRIEANA




