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25 de febrero de 2011

CODERE, S.A.
Resultados del cuarto trimestre y acumulados a 31 de diciembre de 2010

Puntos destacados

El EBITDA de 2010 fue de €241,1 millones, superando la parte alta del rango de guidance de
€236-238 millones de EBITDA.

Ajustado por los elementos no recurrentes, el EBITDA fue de €249,5 millones, lo que supone
un incremento del 11,5% frente a los €223,8 millones del afio 2009

El EBITDA de 2010 refleja un fuerte crecimiento en nuestros tres principales mercados:
Argentina, México y Maquinas Espafa.

El crecimiento del parque de maquinas se concentrd en Argentina y México donde el nimero
de méaquinas se incrementd un 8% y un 11% hasta las 5.043 y 19.299, respectivamente
comparandolo con el 2009.

A 31 de diciembre de 2010 nuestra caja ascendia a €90,6 millones y disponiamos de €42
millones no dispuestos bajo la Linea de Crédito Sénior. Los ratios de cobertura y
endeudamiento fueron 3,5x y 3,1x respectivamente, frente a 3,4x y 2,9x en 20009.

Las inversiones en 2010 fueron de €141,3 millones, de las cuales €46,5 millones
corresponden a mantenimiento y €94,8 millones a crecimiento, este Gltimo principalmente
asociado con la compra de seis casinos en Panama y con el crecimiento del parque de
maquinas y salas en Argentina, México e Italia.

El resultado atribuible a la sociedad dominante, fue de €29,3 millones en 2010, un
incremento del 53,4% respecto al de 2009.
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Otros puntos destacados

Evolucion del negocio italiano: Tras el lanzamiento en octubre, a 31 de diciembre de 2010 teniamos 402 terminales de
video loteria (“\VLTs") en operacion en 10 de las 13 salas de bingo que gestionamos en este pais. Continuamos con el
despliegue en 2011 por lo que a 18 de febrero teniamos 519 maquinas instaladas en doce de nuestras salas de bingo, asi
como en una sala operada por un tercero. La recaudacion media diaria de estas maquinas fue de €247,9 en enero de
2011. En diciembre de 2010 también cerramos la adquisicion de una participacion mayoritaria en FG Slot Services, un
operador que gestiona aproximadamente 620 maquinas AWP y es el operador de maquinas lider en la regién de
Verona. Estas adquisiciones responden a un aumento del atractivo del mercado del juego en Italia gracias a los cambios
regulatorios, particularmente la autorizacion de VLTSs.

Actualizacion sistemas coinless en Argentina. A 31 de diciembre de 2010 habiamos completado la instalacién de TITO
y otros sistemas coinless en la mayoria de las maquinas de diez salas (Lomas del Mirador, San Martin, Lanus, Morén,
San Justo, San Miguel, Lomas de Zamora, Ramos Mejia, La Plata y Sol) que representan el 85% de los puestos de
maquinas en la Provincia de Buenos Aires, un incremento desde el 75% en el 4T 2009.

Pagina 2



e® codere

Cualquier discrepancia en las tablas entre totales y las sumas de las cantidades vinculadas se debe al efecto del

redondeo

Cuenta de Resultados consolidados

La siguiente tabla proporciona informacion auditada de la Cuenta de Resultados consolidados del Grupo.

Datos de la cuenta de resultados consolidados:
Ingresos de explotacion *.............cccvvevveeeseesrsnennen.
Gastos de explotacion
Consumos y otros gastos externos * ...................
Gastos de personal...........cocoeveneinienensenee
Depreciacién del inmovilizado material ..............
Amortizacion del inmovilizado inmaterial ..........
Variacion de las provisiones de trafico................
Test de deterioro de activos..........cccoceeeieierennnne
Otros gastos de explotacion:
Tasas de juego y otros impuestos.................
Alquiler de maquinas >
0] {0 O
Gastos de explotacion totales *..............
Resultado por el alta o baja de activos..............cc.......
Resultado de explotacion............ccoeveriveeiennieienenas
Resultados Financieros:
Gastos fiNanCIeros.........ccocevvveicv v
INgresos finanCieros. ...
Diferencias de cambio..........ccocoovvviininiiieiee,
Resultado antes de impuestos operac.continuadas....
Impuesto sobre beneficios ..........ccccevvvviviivcccicceen,
Rdo. después impuestos operac.continuadas..............
Rdo. después impuestos operac.interrumpidas *........
Resultado consolidado del ejercicio ..........cccvevennenen.
Resultado SOCIOS EXIEINOS........ccovvirieiiirieccrieeiens
Resultado atribuible sociedad dominante ..................
Otra informacion financiera:
EBITDA ...

Cuarto trimestre
(de octubre a diciembre)

Acumulado a 31 de diciembre
(doce meses)

2009 2010 % var. 2009 2010 % var.
( En millones de euros, excepto %)
(auditado) (no auditado)

967,9 1.126,5 16,4% 246,7 3110 26,1%
714 748 48% 204 186 (8,8%)
1749 204,4 169% 44,1 58,3 32,2%
69,7 72,7 43% 173 211 22,0%
23,1 27,1 17,3% 6,2 8,8 41,9%
34 10  (706%) 08 (0,2 na.
14,0 - (100,0%) 14,0 - (100.0%)
4905 606,2 23,6% 1084 1652 52,4%
3053 3575 171% 710 931 31,1%
84 115 36,9% 06 (0,8 n.a.
176,8  237,2 342% 368 729 98,1%
8470 986,2 16,4% 2112 2718 28,7%
4,7 35 na. 27 (21 n.a.
116,2 1438 238% 328 371 13,1%
76,2 78,0 24% 191 20,6 7,9%
1,7 8,7 13,0% 2,0 2,3 15,0%
10,0 10  (90,0%) 51 07 (86,3%)
57,7 75,5 308% 20,8 195 (6,2%)
36,6 454 24,0% 4,7 4,5 (4,3%)
21,1 30,1 42;7% 161 150 (6,8%)
- 13 n.a. - 13 n.a.
21,1 314 488% 16,1 16,3 1,2%
2,0 2,1 5,0% 0,1 11 n.a.
191 293 534% 160 152 (5,0%)
2311 2411 43% 738 689 (6,6%)

1. En el 4T 2010 hemos cambiado la forma en la que reconocemos los ingresos en Apuestas Deportivas Espafia para adaptarlo al mismo principio contable
empleado en otras operaciones. Este cambio afecta tanto a los ingresos como a los gastos de explotacion (consumos y otros gastos externos). A partir del 4T
2010 los ingresos se registran netos de la parte correspondiente al duefio del local, y en consecuencia dicha parte ya no se refleja como gasto de explotacion.
Desde el punto de vista comparativo y asumiendo que el negocio se consolida al 100%, en 2009 se consolidaba al 50%, los ingresos consolidados de 2009
hubieran sido €967,5 millones y los gastos de explotacion €850,5, mientras que en el 4T 2009 los ingresos consolidados hubieran sido €246,4 millones y los
gastos de explotacion hubieran sido €211,7. El efecto de este cambio en el 1Q, 2Q y 3Q de 2010 hubiera supuesto una minoracion de ingresos y gastos

operativos de 1,1, 2,0 y 3,0 millones de euros, respectivamente.

2. Estas lineas difieren en los tres y los doce meses finalizados el 31 de diciembre de 2009 de las anteriormente reportadas porque incluimos €0,6 millones y €2,1
millones respectivamente en Alquiler de maquinas que antes se reportaban en Otros
3. Refleja una reversion parcial de la provision registrada en el momento de la venta del negocio directo de Méquinas Italia en el 1T 2008, dado que los gastos

incurridos en la venta fueron menores de los originalmente estimados.

4. Definimos EBITDA como el beneficio de explotacion, méas la depreciacion y la amortizacion, mas la variacion en provisiones de traficos menos el resultado

por la baja de activos.
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Datos operativos

A 31 de diciembre
2009 2010 % variac.
Puestos de maquinas
ATGENTINGL..eeiiciieee s 4679 5.043 7,8%
MEXICOZ ...ttt 17.421 19.299 10,8%
MAquiNas ESPafia ..........coerveerereneieiseseese e 15587 15.347 (1,5%)
BiNgoS ESPaNa.........ccccorviivieisenieiseniee e 82 105 28,0%
MAQUINAS 1alia° ..o 1.688 1.698 0,6%
BiNgOoS Halia® .......oveveeeeeeeeeeeeeeeeeese e 493 882 78,9%
PANAMAZ. ..ottt ettt eeenen 1620 3.377 108,5%
Colombia.....cocoecececce 6.556  6.179 (5,8%)
L 0o U RS SSR 1604 1642 2,4%
B 0] <= | 49.730 53572 7.7%
Salas de bingo
ATGENTING ..o 14 14
MEXICO® ... %4 9%
ESPANA....cvi e 1 1
IALA oo 12 13
(000] (01001 o1 R 6 5
B 0] = | 127 129
Puntos de apuestas
MEXICO® ... 93 97
ESPANa....cveiieiieiie e 175 461
BrasSil......coovieiiiiiiiece e 5 6
Panama........cccoeieiiiieie e 6 6
UNUQUAY ..o 6 27
TOtAL ..o 285 597
CASINOS? ..ottt 7 13
HIPAAromOS.......cocoveviiiie e 3 3
Acumulado a 31 de diciembre Cuarto trimestre
(doce meses) (de octubre a diciembre)
2009 2010 % variac. 2009 2010 % variac.
Euros
Recaudacion media diaria por maquina/puesto
ATGeNting®........o.oovovveeieeeee e 189,8 236,2 24,4% 1972 2438 23,6%
MEXICO™™ ..o 470 529 12,6% 435 503  156%
Maquinas Espafia...........cccceevevvrernenneriennnenns 49,2 49,2 0,0% 50,7 49,1 (3,2%)
Maquinas Italia.........c.oceeveviveiriiiiciiereisenns 67,8 74,6 10,0% 75,7 74,2 (2,0%)
Bingos Italia (AWP).......ccccvvceveieierieienieenen, 97,0 1235 27,3% 1149 128,0 11,4%
Moneda local
AIGENtiNg® ..o 989 1.223 23,7% 1108 1.310 18,2%
IMEXICOP™ ..o 883 881 (0,2%) 839 846 0,8%

1. Lacifra de 2010 incluye 402 VLTs ubicadas en salas de bingo.

2. Los datos de 2010 incluyen 1.804 puestos de maquinas ubicados en los seis casinos comprados a Thunderbird en agosto de 2010.

3. Como resultado del Acuerdo de Caliente firmado el 16 de Julio de 2010, los datos de Caliente, incluidos en la parte operativa de México,
corresponden Unicamente a las salas incluidas en los nuevos acuerdos. Los datos para 2009 y trimestres previos de 2010 han sido ajustados
para reflejar este cambio.

4. Las recaudaciones medias diarias se vieron negativamente afectadas por el cierre de salas en Argentina y México en el 3T 2009 y 2T
2009, respectivamente, debido al virus HIN1.

5. No incluye Future Games, comprado en diciembre de 2010.
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Resultados operativos por negocio

Ingresos de explotacion:
ATGENTING ...eeiiiieee e

FAIAT ..o e
Otras Operaciones:
Bingos ESpafa.........ccccevveverevnnnnin e
Apuestas Deportivas ESpafia’..............ccccocevneene.
INEEIMNETL ..o
Brasil ..o

UTUGQUAY -
CaADECEIAS. .. .eeeeictiie e

EBITDA:
ATGENTING ..ot
MEXICO ...ttt
MAQUINas ESPania..........cceevevereerierernsnsesneieesieneseens
FAIAT ... e e
Otras Operaciones:
Bingos ESpafia........cccccvveiiiiiiiiiccc
Apuestas Deportivas ESpafia’..............c..cocvvveene.
INEEIMET ..
Brasil ......oooiiiiiiiie e
Colombia......ccoeeiiie
PaNamMA ......ooveiiiieiie e
UTUQUAY .ot
CaADBCEIAS. .vevevieie ettt

1.Incluye Méaquinas Italia y Bingos Italia

e® codere

Cuarto trimestre
(de octubre a diciembre)

Acumulado a 31 de diciembre
(doce meses)

2009 2010 % variac. 2009 2010 % variac.
(En millones de euros, excepto %)
(no auditado)

3519 461,0 31,0% 90,8 1244 37,0%
193,1 219,33 13,6% 48,9 60,0 22, 7%
176,6 1718 (2,7%) 446 42,0 (5,8%)
130,7 1374 51% 33,2 405 22,0%
228 21,9 (39%) 59 57 (3,4%)
34 53 55,9% 0,9 1,7 88,9%
- - n.a. - - n.a.
2,3 2,9 26,1% 0,7 0,7 0,0%
231 27,5 19,0% 6,5 7,1 9,2%
48,0 62,3 298% 10,7 241 125,2%
14,9 16,9 13,4% 3,7 4,6 24,3%
1,1 0,2 (818%) 08 0.2 (75.0%)
967,9 1.126,5 16,4% 246,7 311,0 26,1%

Cuarto trimestre
(de octubre a diciembre)

Acumulado a 31 de diciembre
(doce meses)

2009 2010 % variac. 2009 2010 % variac.
( En millones de euros, excepto %)
(no auditado)

110,1 1358 233% 340 3738 11,2%
60,5 63,6 51% 135 194 43,7%
445 50,3 13,0% 120 11,3 (5,8%)
153 14,2 (72%) 38 56 47 4%
0,3 11 na (0,2) 0,3 n.a.
(30) (6,9 na. (0,5 (20) n.a.
- (2,7 n.a. - (1,9 n.a.
(0,2) (2,1) na. (0,3) (0,2 n.a.
4,6 54 17,4% 3,0 15 (50,0%)
10,1 4,1 (59,4%) 1,7 2,8 64,7%
3,8 3,2 (15,8%) 0,6 1,0 66,7%
(15,0) (24,9 n.a. 62 (7.2 n.a.

2311 2411 43% 73,8 68,9 (6,6% )

2. En el 4T 2010 hemos cambiado la forma en la que reconocemos los ingresos en Apuestas Deportivas Espafia para adaptarlo al mismo
principio contable empleado en otras operaciones. Este cambio afecta tanto a los ingresos como a los gastos de explotacion (consumos y
otros gastos externos). A partir del 4T 2010 los ingresos se registran netos de la parte correspondiente al duefio del local, y en consecuencia
dicha parte ya no se refleja como gasto de explotacion. Desde el punto de vista comparativo y asumiendo que el negocio se consolida al
100%, en 2009 se consolidaba al 50%, los ingresos consolidados de 2009 hubieran sido €967,5 millones y los gastos de explotacion €850,5,
mientras que en el 4T 2009 los ingresos consolidados hubieran sido €246,4 millones y los gastos de explotacién hubieran sido €211,7. El
efecto de este cambio en el 1Q, 2Q y 3Q de 2010 hubiera supuesto una minoracion de ingresos y gastos operativos de 1,1, 2,0 y 3,0 millones

de euros, respectivamente.
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Tipos de cambio constantes. La siguiente tabla muestra cuales habrian sido los ingresos de explotacion y el EBITDA parael
2010 y el cuarto trimestre a tipos de cambio de 2009 para los periodos comparables, ajustando en ambos periodos las
plusvalias o minusvalias obtenidas de los contratos de compraventa de futuros sobre moneda extranjera.

Ingresos de explotacion:
ATGENLING oot
MEBXICO ovvviieiiiieiee s
ESPARAT ...ttt
IAIIAZ <....veoeeecee e e
Otras Operaciones™:
INEEIMNEL....ooe e
Brasil ...
Colombia ...,
Panama .........cccoeveeeiececececeee e
UNUGQUAY oo
CabBCErAS. ..o

EBITDA:
ATGENLING .ot
2 [o] o TR
ESPANAT ......ovoeveeeieieeieieseiesee e
TEIIAZ ..ottt
Otras Operaciones™:
INEINEL ...
BraSil ...coovcviiiiiiccicce e
Colombia .....coovevriiiicicce
Panama .......cccceveieiieie e
UNUQUAY oo
(O o= Tot LTS

Acumulado a 31 de diciembre Cuarto trimestre
(doce meses) (de octubre a diciembre)

2009 2010 % variac. 2009 2010 % variac.

(En millones de euros, excepto %)
(no auditado)

3514 4635 31,9% 92,6 1202 29,8%
189,8 1981 44% 483 52,7 9,1%
2028 1990  (1,9%) 514 494  (3,9%)
1307 1374 51% 33,2 405 22,0%
- - n.a. - - n.a.

2,3 2,4 43% 07 06  (14,3%)
231 230  (04%) 65 61  (62%)
480 585 21,9% 107 220  105,6%
149 144  (34%) 37 4,2 13,5%
11 02  (81,8%) 0.8 02  (75,0%)
964,1 1.096,5 13,7% 2479 2959 19,4%

Acumulado a 31 de diciembre Cuarto trimestre
(doce meses) (de octubre a diciembre)

2009 2010 % variac. 2009 2010 % variac.

(En millones de euros, excepto %)
(no auditado)

109,6 1410 28,6% 358 373 4,2%
57,2 60,0 4,9% 129 17,3 34,1%
41,8 445 6,5% 11,3 9,6 (15,0%)
15,3 14,2 (7,2%) 38 5,6 47,4%

- 2,7 n.a. - 19 n.a.

0, 1,8) n.a. 0,3) (0,2 n.a.
4,6 45 (2,2%) 3,0 13 (56,7%)
10,1 4,0 (60,4%) 1,7 2,6 52,9%
38 2,7 (28,9%) 0,6 0,9 50,0%
(150) (249) n.a. 62 (7.2 n.a.
2273 2415 6,2% 750 658 (12,3%)

1. Bingos Espafiay Apuestas Deportivas Espafia estan incluidas en Espafia y excluidas de Otras Operaciones.

2. Incluye Méagquinas lItalia y Bingos Italia.
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Comentarios a las partidas de las Cuentas de P y G para el ejercicio 2010 (no auditado)
Ingresos de explotacion

En 2010 aumentaron €158,6 millones (un 16,4%) hasta €1.126,5 millones, frente a los €967,9 millones
de 2009. Este aumento se ha debido fundamentalmente al crecimiento de los ingresos en Argentina (€109,1
millones), consecuencia del incremento de la recaudacion media diaria y del nimero de méaquinas instaladas asi
como por el descenso de ingresos registrado en el 3T 2009 debido al impacto del virus HIN1 en el periodo, y
fue parcialmente compensado por las minusvalias obtenidas en los contratos de compraventa de divisas que
vencieron en el periodo; en México (€26,2 millones), debido a la apreciacion del peso mexicano frente al euro
comparado con 2009, a la ausencia de la caida de ingresos registrada en el 2T 2009 por el impacto que tuvo el
virus HIN1, y al aumento del parque de maquinas, incremento parcialmente compensado por las minusvalias
obtenidas en los contratos de compraventa de divisas que vencieron en el periodo y por el descenso de ventas a
Caliente; en Panama (€14,3 millones) por la consolidacion desde el 1 de septiembre de los seis casinos
adquiridos y por la apreciacion del ddlar estadounidense frente al euro comparado con 2009, crecimiento
compensado en parte por el cierre de la sala Colén entre el 1 de junio de 2009 y el 25 de septiembre de 2010; y
en Italia (€6,7 millones) aumento debido al crecimiento en la recaudacién media diaria de las maquinas, por la
consolidacion de la sala Caserta (desde octubre 2010) y por el comienzo del despliegue de las VLTs (desde
octubre de 2010), parcialmente compensado por la caida de los ingresos en Italia Bingos como resultado del
incremento de la cantidad destinada a premios (los ingresos son netos de premios). Este crecimiento fue
parcialmente compensado por la caida de ingresos en Maquinas Espafia (€4,8 millones)por el menor nimero de
maquinas instaladas, y en menor medida, por el menor nimero de maquinas vendidas a terceros.

Gastos de explotacion

En 2010 aumentaron €139,2 millones (un 16,4%), hasta €986,2 millones, frente a los €847,0 millones
de 2009. Este aumento de costes se ha registrado fundamentalmente en Argentina (€86,1 millones),
principalmente por el incremento de impuestos asociado con el mayor volumen de juego y por el canon fijo
accesorio asociado con las renovaciones de La Plata, Puerto y San Martin, a mayores costes operativos por el
aumento de parque instalado, incluyendo personal, a la inflacion, y a la apreciacion del peso argentino frente al
euro comparado con el mismo periodo en 2009; en México (€22,9 millones), debido a la apreciacion del peso
mexicano y al aumento de capacidad instalada en ICELA y Promojuegos, parcialmente compensada por las
menores ventas a Caliente; en Panama (21,5 millones) por la consolidacion de los seis casinos adquiridos, por la
apreciacion del dolar estadounidense frente al euro, por el incremento de los impuestos al juego en el 1T 2010 y
por los gastos no recurrentes incurridos en el periodo (€4,0 millones); y Apuestas Deportivas Espafia (€10,7
millones) por la consolidacion completa de la operacion desde enero 2010 frente al 50% de 2009 y por el mayor
namero de puntos de apuestas, incluyendo el despliegue en Navarra (desde octubre 2010). Estos incrementos se
vieron parcialmente compensados por el descenso de los gastos en Maquinas Espafia (€12,6 millones), por las
iniciativas de reduccion de costes (incluyendo la ausencia de gastos no recurrentes registrados en 2009
asociados con las reestructuraciones llevadas a cabo), por menores impuestos al juego derivados de un menor
parque instalado y por la menor venta de maquinas a terceros; y en Colombia (€11,7 millones) debido a la
ausencia del test de deterioro de activos registrado en el 4T 2009 (€14,0 millones), parcialmente compensado
por la apreciacién del peso colombiano frente al euro.

Resultado por el alta o baja de activos

Los resultados por el alta o baja de activos pasaron de una pérdida de €4,7 millones en 2009 a una
ganancia de €3,5 millones en 2010, principalmente como resultado de la consolidacion del 100% del negocio
de Apuestas Deportivas Espafia (€7,5 millones) tras la compra del 50% de William Hill en enero de 2010.

Resultado de explotacion

En 2010, el resultado de explotacion aument6 €27,6 millones (un 23,8%) hasta €143,8 millones desde
los €116,2 millones de 2009. EI margen de explotacion se incrementd hasta el 12,8% en 2010 frente al 12,0%
en 20009.

EBITDA

Aument6 €10,0 millones en 2010 (un 4,3%), hasta €241,1 millones, frente a los €231,1millones de 2009. Este
aumento de EBITDA se debié fundamentalmente a Argentina (€25,7millones) por el incremento del parque y la
recaudacion media diaria, asi como por la ausencia de la pérdida de EBITDA registrada en 2009 por el impacto
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del virus HIN1, parcialmente compensado por el incremento de los impuestos al juego asociados con la
renovacion de licencias y por las minusvalias obtenidas por los contratos de compraventa de divisas que
vencieron en el periodo frente a las ganancias de 2009; a Maquinas Espafia (€5,8 millones) principalmente
como resultado de las iniciativas de reduccion de costes; y a México (€3,1 millones) debido principalmente al
incremento en el nimero de terminales instalado, a la mejora de la recaudacién media diaria en ICELA y a la
ausencia de pérdida de EBITDA como consecuencia del impacto del virus HIN1 en 2009. Este aumento se vio
parcialmente compensado por la disminucion del EBITDA en Cabeceras (€9,9 millones) principalmente por la
ausencia de la reversion de la provision registrada en el 4T 2009 por el litigio con Ballesteros (€10,2 millones) y
Panama (€6,0 millones) principalmente motivado por el cierre del casino Coldn (desde junio de 2009 hasta el 25
de septiembre de 2010), por la subida de impuestos al juego en el 1T 2010 y por los €4.0 millones) de gastos no
recurrentes registrados en 2010. El margen de EBITDA disminuy6 en 2010, al 21,4% frente al 23,9% de 2009.

Ingresos financieros

Los ingresos financieros aumentaron en 2010 en €1,0 millén (un 13,0%), llegando a €8,7 millones, frente a
€7,7 millones en el mismo periodo de 2009.

Gastos financieros

Los gastos financieros aumentaron durante 2010 en €1,8 millones (un 2,4%), hasta €78,0 millones frente a
€76,2 millones en 2009. El aumento se debe principalmente al devengo proporcional del nuevo bono emitido de €100
millones el pasado julio; a los costes asociados a la cancelacién anticipada de la Linea de Crédito Sénior; a la ausencia
de un cargo extraordinario en Maquinas Espafia por €2,5 millones, registrado en 2009, sin efecto caja; y por los gastos
financieros de la deuda asumida en la adquisicion de los seis casinos en Panama (se consolidan desde septiembre). Este
aumento se compensa en parte por la menor cantidad dispuesta de la Linea de Crédito Sénior; los menores intereses
pagados en Colombia dada la amortizacién de su deuda en mayo de 2010 y los menores niveles de deuda en Italia.

Diferencias de cambio

Las diferencias de cambio, que recogen el impacto de la variacion de los tipos de cambio en los saldos
en moneda extranjera, disminuyeron en €9,0 millones hasta €1,0 millones de beneficio en 2010 frente a los
€10,0 millones de 2009, principalmente por la ausencia en 2010 de la volatilidad que los pesos argentinos y
mexicanos tuvieron frente al délar estadounidense en 2009, lo que resulto en importantes ganancias en ese afio.
En 2010 los €13,7 millones de beneficio registrado en el primer semestre resultante de la apreciacién del dolar
estadounidense frente al euro, fueron en gran parte compensados por la combinacién de los €13,4 millones de
pérdidas registradas en el 3T 2010, resultado del efecto contrario, y un 4T 2010 relativamente plano como
resultado de la relativa estabilidad del tipo de cambio euro-délar estadounidense en dicho periodo.

Impuesto sobre beneficios

Aumenté en €8,8 millones de euros en 2010 pasando de €36,6 millones en el 2009 a €45,4 millones en
el 2010. El incremento es debido al aumento de los beneficios antes de impuestos en Argentina, que supuso un
incremento del impuesto de €6,6 millones, a un coste no recurrente sin efecto en caja de €3,9 millones asociado
con la reestructuracion implementada en nuestras subsidiarias mexicanas necesaria para completar la
transaccion de Caliente, y a la ausencia en 2010 del efecto positivo por la activacion de bases imponibles
negativas en 2009 (€11,2 millones) en México e lItalia. Este incremento, parcialmente compensado con la
reduccion de la tributacion en México (ICELA) y Panama, resultado de las iniciativas de optimizacion fiscal y
de la activacion de impuestos anticipados en Italia y de bases imponibles negativas (€6,4 millones) en Apuestas
Deportivas Espafia, Uruguay, México (Promojuegos) y Colombia.

Resultados atribuibles a socios externos

Los resultados atribuibles a socios externos aumentaron en 2010 en €0,1 millones (un 5,0%), hasta
€2,1 millones, frente a €2,0 millones en 2009. Este aumento se debe principalmente al aumento de los
resultados atribuibles a socios externos en Maquinas Espafia y Panama, compensado parcialmente por los
resultados atribuibles a socios externos en Apuestas Deportivas Espafia, que actualmente produce pérdidas,
como consecuencia de la consolidacion del 100% en ejercicio 2010.

Resultado atribuible a la sociedad dominante

Como consecuencia de lo anterior, el resultado atribuible a la sociedad dominante aumentd en 2010 en
€10,2 millones (un 53,4%), hasta €29,3 millones de beneficios frente a €19,1 millones de beneficios en 2009.
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Argentina

Acumulado a 31 de diciembre de
(doce meses)

2009 2010 % variac.
(En millones de euros, excepto

porcentajes)

(no auditado)
Ingresos de explotacion ..........cccoceeeviviiie e, 3519 4610 31,0%

Gastos de explotacion:

Consumos y Otros gastos eXternOS.......cccvvveiveeieesiiveanens 6,7 10,1 50,7%
Gastos de Personal...........ccocvevevereresinsie e, 51,3 68,4 33,3%
Depreciacién del inmovilizado material..............c.co......, 12,2 14,0 14,8%
Amortizacion del inmovilizado inmaterial ...................... 19 2,8 47,4%
Otros gastos de explotacion: 1838  246,7 34,2%
Tasas de juego Yy otros iMmpuestos .......c.cccevververerereenns, 140,9 1942 37,8%
Alquiler de MAqUINaS.........cccvvvveeierienseseeseseeeen, 0,1 0,1 0,0%
(@1 (0SSOSR 42,8 524 22,4%
Gastos de explotacion totales...........ccocevvvevriviennn, 2559 3420 33,6%
Resultado de explotaCion.........cccccoveeverinineinse s, 96,0 1190 24,0%
EBITDA ..ottt 110,1 1358 23,3%

Ingresos de explotacion. Comprenden principalmente los ingresos recaudados de las maquinas situadas en salas de
bingo y los procedentes de ventas de cartones de bingo, una vez deducidos los premios pagados en ambos casos.
También incluye las pérdidas o ganancias obtenidas con los contratos de compraventa de divisas en pesos argentinos
que vencieron en el periodo. Los ingresos de explotacion aumentaron €109,1 millones (un 31,0%), hasta situarse en
€461,0 millones en 2010, frente a los €351,9 millones en 2009. Este aumento se debe principalmente al aumento del
parque (en parte por la ampliacion de la sala de Ramos Mejia, 172 puestos), al descenso de actividad por el impacto
del virus HIN1 durante el 3T 2009, al aumento de la recaudacién media diaria, resultado en parte del mayor
despliegue de TITO y otros sistemas coinless, y, en menor medida, a la apreciacion del peso frente al euro. A tipo de
cambio constante y ajustando para eliminar las plusvalias y minusvalias obtenidas en los contratos de compraventa de
divisas en ambos periodos, los ingresos habrian ascendido a €463,5 millones en 2010, lo que hubiera supuesto un
incremento del 31,9% frente a 2009. Como consecuencia de los contratos de compraventa de divisas en pesos
argentinos que vencieron durante 2010 se obtuvieron unas minusvalias de €6,3 millones frente a las plusvalias de €0,5
millones obtenidas en 2009.

Gastos de explotacion. Aumentaron €86,1 millones (un 33,6%), situandose en 2010 en €342,0 millones, frente a
los €255,9 millones de 2009. A continuacion se detallan los principales cambios experimentados en los gastos de
explotacion.

e Consumos y otros gastos externos. Incluye principalmente el coste de ventas de productos alimenticios
y bebidas. Los consumos aumentaron €3,4 millones (un 50,7%), hasta situarse en €10,1 millones en
2010, frente a los €6,7 millones de 2009, consecuencia de las mayores ventas de hosteleria en las salas,
asi como del precio de los productos vendidos.

e  Gastos de personal. Aumentaron €17,1 millones (un 33,3%), hasta situarse en €68,4 millones en 2010,
frente a los €51,3 millones de 2009. Este incremento es consecuencia, fundamentalmente, de los
incrementos salariales por la inflacion asi como del aumento de plantilla resultante del incremento de
parque.

e Depreciacion del inmovilizado material. Aument6 en €1,8 millones (un 14,8%), alcanzando los €14,0
millones en 2010, frente a los €12,2 millones en 2009, debido fundamentalmente al incremento del
parque y a la apreciacion del peso frente al euro.

e Amortizacién del inmovilizado inmaterial. Se increment6é en €0,9 millones en 2010, (un 47,4%),
alcanzando los €2,8 millones en 2010, frente a los €1,9 millones en 2009. Este incremento se debe
principalmente al registro de la renovacién de las licencias de Puerto y San Martin en del 4T 2009 y a
la apreciacion del peso frente al euro.
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e Otros gastos de explotacion. Incluyen impuestos sobre juegos de azar y otros tributos, gastos de
marketing y pagos a organizaciones sin animo de lucro titulares de licencias de explotacion de salas de
bingo. Aumentaron €62,9 millones (un 34,2%), hasta situarse en €246,7 millones en 2010, frente a los
€183,8 millones de 2009. Este incremento es atribuible principalmente a la ausencia de la reversion de
la provision asociada con la renovacion de La Plata (4,2 millones) en el 4T 2009, al incremento de la
actividad comercial como resultado del incremento en el nimero de méaquinas instaladas y en la
recaudacion media diaria; al canon fijo accesorio asociado con la renovacion de las licencias de Puerto
y San Martin, que comenzamos a registrar en el 3T 2010 y por una provisién no recurrente de €1,0
millones registrada en el 1T 2010.

Resultado de explotacion. Aument6 €23,0 millones (un 24,0%), hasta situarse en €119,0 millones en 2010,
frente a los €96,0 millones 2009. EI margen de explotacion disminuy6, pasando del 27,3% de 2009 al 25,8% de
2010.

EBITDA. Aumentd €25,7 millones (un 23,3%), hasta situarse en €135,8 millones en 2010, frente a los
€110,1 millones de 2009. Este incremento esta motivado fundamentalmente por el mayor volumen de negocio
(mayor parque y recaudacion media diaria por maquina) asi como por la ausencia del impacto negativo del virus
HIN1 en 3T 2009 (€6,0 millones) y por la apreciacién del peso frente al euro, y fue compensado en parte por la
ausencia de la reversion de la provision asociada con la renovacion de La Plata (4,2 millones) en el 4T 2009. A
tipo de cambio constante y ajustado para eliminar las plusvalias y minusvalias obtenidas en los contratos de
compraventa de divisas en pesos argentinos en ambos periodos, el EBITDA habria alcanzado €141,0 millones en
2010, lo que hubiera supuesto un incremento del 28,7% frente a 2009. EI margen de EBITDA de Argentina se
redujo al 29,5% en 2010 frente al 31,3% del mismo periodo del afio anterior.

México
Acumulado a 31 de diciembre de
(doce meses)

2009 2010 % variac.
(En millones de euros, excepto

porcentajes)

(no auditado)
Ingresos de explotacion ..........ccocevveienerieienere e 1931 219,33 13,6%
De los cuales, ventas a Caliente.............c...c..... 12,7 25 (80,5%)

Gastos de explotacion:

Consumos y otros gastos externos...........ccoeveevevervenn. 48,8 46,0 (5,7%)
De los cuales, ventas a Caliente.............cce.... 15,2 3,0 (80,5%)
Gastos de personal..........cccccveveveeieveniesie s 17,6 24,3 38,1%
Depreciacién del inmovilizado material.................... 16,0 15,7 (1,9%)
Amortizacion del inmovilizado inmaterial.................. 3,2 35 9,4%
Variacion provisiones de trafico..........cc.ccocevviiervennnnen, 0,2 - (100,0%)
Otros gastos de explotacion: 66,2 85,4 29,0%
Tasas de juego y otros impuestos ..........ccecereeuenne. 10,5 133 26,7%
Alquiler de maquinas * ..........cccoeevevereversrenenns 81 111 37,0%
OBFOSY oottt 476 61,0 28,2%
Gastos de explotacion totales.............cccccevennne. 152,0 1749 15,1%
Resultado por el alta 0 baja de activos............cccceevennee. 0,1 0,3 n.a.
Resultado de explotacion............ccccoevvvvvviveieerecnesesenn, 41,0 44,7 9,0%
EBITDA ..ottt 60,5 63,6 5,1%

1. Estas lineas difieren en 2009 de las anteriormente reportadas porque incluimos €2,1 millones en Alquiler de maquinas que antes se
reportaban en Otros

Ingresos de explotacion. Incluyen la participacién en las compafiias operativas de ICELA (nuestra joint
venture con CIE), y de nuestras licencias propias (Promojuegos y Mio Games), ademés de los ingresos
procedentes de los acuerdos de gestion de las salas con Caliente. Consolidamos proporcionalmente nuestro 49%
en ICELA, y el 100% en Promojuegos y Mio Games. Hasta el 30 de junio de 2010, nuestros ingresos
procedentes del acuerdo de gestion con Caliente son el 50% del beneficio antes de impuestos de las salas que
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gestionamos. También incluyen las ventas a Caliente de salas, mejoras y equipos, maquinas incluidas, asi como
el reembolso de los costes soportados por cuenta de Caliente, tales como salarios de gestores de salas y ciertos
gastos relacionados con la explotacion de maquinas. A partir del 1 de julio de 2010 (ver Otros puntos
destacados) los nuevos contratos de gestion consideran un ingreso anual de hasta US$ 36 millones ademas de
una facturacién adicional mensual por US$ 1 millon y hemos finalizado el contrato por el cual construiamos o
renovabamos salas para vendérselas a Caliente a precio de coste. Nuestro ingreso incluye las pérdidas o ganancias
obtenidas con los contratos de compraventa de divisas en pesos mexicanos que vencieron en el periodo.

Los ingresos aumentaron €26,2 millones, (un 13,6%) hasta situarse en €219,3 millones en 2010, frente a los
€193,1 millones de 2009. Este crecimiento se ha debido fundamentalmente a la apreciacion del peso mexicano
frente al euro, al aumento de la capacidad instalada tanto en ICELA como en Promojuegos, a la mejora de la
recaudacion media diaria en ICELA, y al impacto en las operaciones que tuvo en el 2T 2009 el virus HIN1.
Este crecimiento se ha visto compensado en parte por las menores ventas a Caliente, por el impacto de la
legislacion antitabaco en estados distintos al Distrito Federal desde 3T 2009, y por las minusvalias en los
contratos de compraventa de divisas en comparacién con las plusvalias en 2009. A tipo de cambio constante y
ajustando para eliminar las plusvalias y minusvalias obtenidas en los contratos de compraventa de divisas en
ambos periodos, los ingresos habrian alcanzado los €198,1 millones en 2010, lo que hubiera supuesto un
aumento del 4,4% frente a 2009. Como consecuencia de los contratos de compraventa de divisas en pesos
mexicanos que vencieron en 2010 se obtuvieron unas minusvalias de €4,1 millones frente a las plusvalias de
€3,3 millones en 20009.

Gastos de explotacion. Aumentaron €22,9 millones (un 15,1%), situdndose en 2010 en €174,9 millones
frente a los €152,0 millones de 2009. A continuacion se detallan los principales cambios experimentados por
los gastos de explotacién:

e Consumos y otros gastos externos. Incluye principalmente el coste de construccion y equipamiento de
las salas vendidas a Caliente (hasta el 30 de junio de 2010), las comisiones pagadas en relacion con el
uso de maquinas, ciertos gastos asociados a la instalacion de las maquinas y los gastos de personal
relacionados con salarios de gestores de salas que proporcionamos a las salas de Caliente v,
finalmente, el coste de las ventas de comida y bebida en ICELA, Promojuegos y Mio Games. Los
consumos disminuyeron en €2,8 millones (un 5,7%), hasta €46,0 millones en 2010 frente a los €48,8
millones de 2009. Este descenso se debi6 fundamentalmente, a las menores ventas a Caliente y fue
parcialmente compensado por las mayores ventas de gastronomia frente al mismo periodo del afio
anterior (asociado en parte al descenso de costes en el 2T 2009 por el impacto del virus HIN1) y por
la apreciacion del peso mexicano frente al euro.

e Gastos de personal. Se registr6 un incremento de €6,7 millones (un 38,1%), situandose en €24,3
millones en 2010 frente a €17,6 millones en 2009, debido al aumento de la capacidad instalada en
ICELA y la apreciacion del peso mexicano frente al euro.

o  Depreciacion del inmovilizado material. Incluye la depreciacion de las inversiones en salas de ICELA,
Promojuegos y Mio Games asi como en el hipédromo y el centro de convenciones y los
arrendamientos financieros asociados a las maquinas de IGT (en ICELA). Disminuy6 €0,3 millones
(un 1,9%) situdndose en 2010 en €15,7 millones frente a los €16,0 millones en 2009. Este descenso se
debié a la reestimacion de la vida Util de determinados activos en ICELA y fue parcialmente
compensado por la apreciacion del peso mexicano frente al euro.

e  Amortizacion del inmovilizado inmaterial. Incluye principalmente la amortizacion de las licencias de
ICELA. Se increment6 en €0,3 millones (un 9,4%) situandose en 2010 en €3,5 millones frente a €3,2
millones en 2009, debido fundamentalmente a la apreciacién del peso mexicano frente al euro.

e Otros gastos de explotacion. Aumentaron €19,2 millones (un 29,0%), hasta situarse en €85,4 millones
en 2010, frente a los €66,2 millones en 2009. Este aumento se debié a la apreciacion del peso
mexicano, al aumento de capacidad instalada en ICELA y Promojuegos, a los mayores impuestos al
juego, al descenso de gastos operativos por el impacto del virus HIN1 en 2T 2009 y al registro de
gastos no recurrentes por valor de €1,2 millones relacionados con la reestructuracion de los acuerdos
con Caliente en el 2T y 3T 2010. Este crecimiento se ha visto en parte compensado por reversiones
por contingencias fiscales en ICELA por valor de €0,9 millones y por gastos en Caliente por €1,2
millones en el 4T 2010
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Resultado por el alta o baja de activos. Pas6 de €0,1 millones de pérdida en 2009 a €0,3 millones de
beneficio en 2010.

Beneficio de explotacion. Aumentd €3,7 millones (un 9,0%), hasta situarse en €44,7 millones en 2010,
frente a los €41,0 millones de 2009. EI margen de explotacion disminuy6, pasando del 21,2% de 2009 al 20,4%
de 2010.

EBITDA. Aument6 €3,1 millones (un 5,1%), hasta situarse en €63,6 millones en 2010, frente a los €60,5
millones de 2009 principalmente como resultado de la apreciacion del peso mexicano frente al euro, de menores
ventas a Caliente, de la mejora de la recaudacion media diaria en ICELA y por la ausencia en 2010 del impacto
en las operaciones del virus HLIN1 en 2009 (€3,5 millones). Este incremento se vio compensado en parte por las
minusvalias en los contratos de compraventa de divisas (vs. ganancias en 2009), el aumento en impuestos al
juego y el impacto de la legislacion antitabaco en estados distintos al Distrito Federal desde el 3T 2009. A tipo
de cambio constante y ajustando para eliminar las plusvalias y minusvalias obtenidas en los contratos de
compraventa de divisas en pesos mexicanos en ambos periodos, el EBITDA habria sido de €60,0 millones en
2010, un aumento del 4,9% respecto a 2009. El margen de EBITDA descendio hasta el 29,0% en 2010, desde el
31,3% en 2009.

Maquinas Espafia

Acumulado a 31 de diciembre de
(doce meses)

2009 2010 % variac.
(En millones de euros, excepto

porcentajes)

(no auditado)
Ingresos de eXPlOtACION .......c.ccvvveiierieicee e 1766 1718 (2,7%)

Gastos de explotacion:

ConsumMOs y Otros gastos EXtErNOS.........cuuererieeriereenesieseesieseeans 9,5 6,7 (29,5%)
Gastos de PErsoNal.........cccvveireieiineieiseeese s 376 331 (12,0%)
Depreciacién del inmovilizado material...........c..cccovevveviciennennn. 159 152 (4,4%)
Amortizacion del inmovilizado inmaterial .........c..cccceveieiennne 144 137 (4,9%)
Variacién de las provisiones de trafico.........cc.ccocevvvviviieincrnnnnnn, 2,6 2,0 (23,1%)
Otros gastos de explotacion: 850 817 (3,9%)
Tasas de juego Y 0tros IMPUESEOS ........evververerereresereseaneas 61,3 59,6 (2,8%)
Alquiler de MAQUINGS ......ccvvviveeeiciere e 0,1 0,1 0,0%
(O] 1 (0T 236 220 (6,8%)
Gastos de explotacion totales...........ccoevvevvrveiiircnsennnn, 1650 1524 (7,6%)
Resultado por el alta 0 baja de activos..........cccceoeeereriineiicneene 25 (22 n.a.
Resultado de explotaCion ............ccooeerirreieninee s 91 172 89,0%
EBITDA ..ottt sttt st 445 50,3 13,0%

Ingresos de explotacién. En 2010, disminuyeron €4,8 millones (un 2,7%), hasta €171,8 millones, desde los
€176,6 millones de 2009, tanto por el menor ndmero de maquinas instaladas, como por el menor nimero de
maquinas vendidas a terceros. A 31 de diciembre de 2010, Codere tenia 15.347 maquinas recreativas en Espafia
frente a las 15.587 unidades a 31 de diciembre de 2009. En 2010 firmamos contratos para la instalacion de
1.593 maquinas en bares, restaurantes y otros establecimientos. Por otra parte, en 2010 contratos relativos a
1.451 maquinas expiraron sin renovacion o fueron cancelados. La recaudacion media diaria por maquina
recreativa fue de €49,2 en 2010, el mismo importe que en el mismo periodo del afio anterior. EI mantenimiento
de la recaudacion media diaria se debe a la continua renovacién y rotacién del parque de maquinas y el efecto
positivo de los cambios regulatorios en Madrid y el Pais Vasco, que compensan las condiciones
macroeconémicas adversas.

Gastos de explotacién. Disminuyeron en €12,6 millones (un 7,6%), situandose en 2010 en €152,4 millones

frente a los €165,0 millones de 2009. A continuacion se detallan los principales cambios experimentados por los
gastos de explotacion:
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e Consumos y otros gastos externos. Incluye los pagos a determinados operadores de maquinas
recreativas con los que tenemos suscritos acuerdos de colaboracién, los costes relacionados con
servicios complementarios prestados a los titulares de los locales de hosteleria y el coste asociado a la
compra de maquinas recreativas para su posterior venta a terceros. En 2010, los consumos
disminuyeron €2,8 millones (un 29,5%), hasta €6,7 millones, frente a los €9,5 millones de 2009
reflejando principalmente la disminucion de los pagos a operadores de maquinas y menores costes
relacionados con otros servicios complementarios.

e  Gastos de personal. Disminuyeron en 2010 en €4,5 millones (un 12,0%), situandose en €33,1 millones
frente a los €37,6 millones de 2009. Esta reduccion se deriva de una menor plantilla en 2010 frente a
2009, asi como de los menores gastos de reestructuracion sufridos en 2010 (€0,3 millones) en
comparacion con 2009 (€2,3 millones).

o  Depreciacion del inmovilizado material. Disminuy6 en €0,7 millones (un 4,4%) situandose en €15,2
millones en 2010, frente a €15,9 millones en 2009. Este descenso se deriva fundamentalmente de la
disminucion del nimero de maquinas instaladas.

e Amortizacién del inmovilizado inmaterial. Disminuyé en 2010 en €0,7 millones (un 4,9 %), situdndose
en €13,7 millones frente a los €14,4 millones de 2009, resultado de la reduccién en los pagos por
exclusividad a los duefios de los bares derivado de condicionar los mismos desde el 1T 2009 a la
produccion de las maquinas instaladas en cada ubicacion.

e Otros gastos de explotacién. Disminuyeron €3,3 millones (un 3,9%), hasta €81,7 millones en 2010,
frente a los €85,0 millones de 2009. Este descenso fue motivado principalmente por la disminucion de
los tributos al juego debido al menor nimero de maquinas instaladas, y a la reversion, en el 1T 2010,
de una provision relacionada con impuestos al juego de ejercicios anteriores de €0,5 millones; ademas
de por las iniciativas de contencion de gastos llevadas a cabo.

Resultado por el alta o baja de activos. La pérdida se redujo en €0,3 millones alcanzando los €2,2
millones de pérdida en 2010 frente a los €2,5 millones de pérdida en 20009.

Resultado de explotacion. Aument6 €8,1 millones (un 89,0%), hasta situarse en €17,2 millones en 2010,
frente a los €9,1 millones de 2009. El margen de explotacion aumenté hasta el 10,0% en 2010, frente al 5,2% de
20009.

EBITDA. Aumento6 en €5,8 millones (un 13,0%), hasta situarse en €50,3 millones en 2010, desde los €44,5

millones de 2009 fundamentalmente por los esfuerzos de reduccion de gastos realizados en los Ultimos ejercicios. El
margen de EBITDA se increment6 pasando del 25,2% de 2009 al 29,3% en 2010.
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Italia

Acumulado a 31 de diciembre de

(doce meses)

2009 2010 % variac.
(En millones de euros, excepto

porcentajes)

(no auditado)
Ingresos de explotacion ...........cccveveierevene s 130,7 1374 5,1%

Gastos de explotacion:

CoNnsumOS y Otros gast0os EXtEINOS. ........ccvvvviireeniieeiieesinee e 17 2,3 35,3%
Gastos de Personal..........ccccccviviieeieieiese e 240 28,0 16,7%
Depreciacién del inmovilizado material..........cc.ccoevveveiennns 8,2 79 (3,7%)
Amortizacion del inmovilizado inmaterial............ccccccvrennne. 0,8 1.2 50,0%
Variacién provisiones de trafico........ccocevvvevvnivvcevinvcnsn s, 01 (1) n.a.
Otros gastos de explotacion: 89,7 929 3,6%
Tasas de juego Y OtroS IMPUESLOS ........evveerverieerieieienienene 705 650 (7,8%)
(O (0 SRR US PR 192 279 45,3%
Gastos de explotacion totales.........ccccccvevvvevviiereinienan, 1245 131,2 5,4%
Resultado por baja y venta de activos..........ccocoevevereiesienieieniennnns 0,6) (0,2 n.a.
Resultado de explotaCion.........c.coovcceveiiiineieniesce e 5,6 6,0 7,1%
EBITDA ..ottt 153 142 (7,2%)

Ingresos de explotacion. Comprende los ingresos de la red, tanto por interconexion de las maquinas
recreativas como por la participacion en los ingresos después de premios e impuestos de las VLTs de la propia
Codere Network independientemente de su ubicacidn; de las salas de bingo, que se componen de los ingresos de
la venta de cartones, de las maquinas recreativas y de una participacién, como proveedor de ubicacién, en los
ingresos generados por las VLTs instaladas en nuestras salas una vez deducidos los premios pagados en los tres
casos, ademas de las ventas de comida y bebida en las mismas; los ingresos como operador de maquinas
recreativas en calle y salones y de VLTs en salones habilitados para ello. Los ingresos aumentaron €6,7
millones, hasta situarse en €137,4 millones en 2010, frente a los €130,7 millones de 2009, lo que supone un
aumento del 5,1% comparado con el mismo periodo del afio anterior. Este aumento se ha debido principalmente
al crecimiento en la recaudacién media diaria de las maquinas (tras la introduccién de un nuevo tipo de
maquina, Comma 6a) , asi como al comienzo del despliegue de las VLTs y a la incorporacién de la sala de
Caserta adquirida en el 4T 2010. Este aumento fue parcialmente compensado por la pérdida de ingreso de
bingo, donde el aumento de la venta de cartones por el mayor atractivo del juego viene compensado por la
reduccion de impuestos al juego para aumentar el porcentaje destinado a premios (del 58% al 70%) tras el
cambio regulatorio introducido en noviembre de 2009, ya que los ingresos son netos de premios.

Gastos de explotacion. Aumentaron €6,7 millones (un 5,4%), situandose en 2010 en €131,2 millones frente
a los €124,5 millones de 2009. A continuacion se detallan los principales cambios experimentados por los
gastos de explotacion:

e  Consumos y otros gastos externos. Incluye principalmente el coste de ventas de productos alimenticios
y bebidas en nuestros bingos. Los consumos aumentaron en €0,6 millones (un 35,3%), hasta €2,3
millones en 2010 frente a los €1,7 millones de 2009, debido al incremento de las ventas de
restauracion.

e Gastos de personal. Se incrementaron en €4,0 millones (un 16,7%), hasta €28,0 millones en 2010
frente a €24,0 millones en 2009, debido fundamentalmente al incremento de plantilla asociado al
mayor volumen de cartones vendidos y al despliegue y operacion de las VLTSs.

o Depreciacion del inmovilizado material. Disminuy6 en €0,3 millones (un 3,7%), situdndose en €7,9
millones en 2010 frente a €8,2 millones en 2009, debido fundamentalmente a la extension de la vida
Gtil de ciertos sistemas de la red y de activos de maquinas, estas Ultimas asociadas con la renovacion
del parque motivado por el cambio a las Comma 6a.

e Amortizacion del inmovilizado inmaterial. Aumenté €0,4 millones (un 50,0%) situdndose en 2010 en
€1,2 millones, frente a los €0,8 millones de 2009. El incremento se deriva fundamentalmente de la
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amortizacion de aplicaciones informaticas relacionadas con la implantacion de las VLTs y de la
amortizacion de las licencias de VLTS que comenzaron a operar en 2010.

e Variacion de provisiones de trafico. Resultaron en una reduccién del gasto de €1,2 millones ya que en
2010 se ha registrado una desdotacion neta de €1,1 millones de provisiones de trafico (principalmente
atribuible a la reversion en 2010 de €1,3 millones en provisiones por cantidades debidas por
operadores a la red y por el AAMS al haberse ya recuperado las mismas, 0 esperarse que se recuperen
en el corto plazo) frente a los €0,1 millones dotados en 2009.

e  Otros gastos de explotacion. Aumentaron €3,2 millones (un 3,6%), hasta situarse en €92,9 millones en
2010, frente a los €89,7 millones registrados en 2009. Este aumento se debi6 principalmente a que en
el 3T 2009 se registro la reversién parcial del canon de concesionario (€6,0 millones) ademas de que
este afio se han producido incrementos de gastos asociados al despliegue de las VLTs y mayores
impuestos al juego en las maquinas por el crecimiento de la recaudacion media diaria. Este aumento se
vio en parte compensado por menores impuestos al bingo derivada de la reduccion del nivel impositivo
en dicho juego tras el cambio regulatorio de noviembre de 2009.

Resultado por baja y venta de activos. Se incrementd €0,4 millones, hasta situarse en €0,2 millones de
pérdida en 2010, frente a los €0,6 millones de pérdida de 2009.

Resultado de explotacién. Aument6 €0,4 millones, hasta situarse en €6,0 millones en 2010, frente a los €5,6
millones de 2009. El margen de explotacion se situ6 en el 4,4% en 2010 frente al 4,3% en 20009.

EBITDA. Disminuyd €1,1 millones (un 7,2%), hasta situarse en €14,2 millones en 2010, frente a los €15,3
millones de 2009, principalmente por la ausencia de un no recurrente positivo registrado en el 3T 2009 por la
reversion parcial del canon de concesionario de Codere Network (€6,0 millones) y fue compensado en parte por
la mejora en cantidades jugadas en bingo, ademas de la reduccion de impuestos a dicho juego, el crecimiento de
la recaudacién media diaria por maquina y el inicio de operaciones de las VLTs. EI margen de EBITDA
disminuyé hasta el 10,3% en 2010, desde el 11,7% en 2009.

Otras Operaciones

Incluyen los resultados de nuestras operaciones en Panama, Uruguay, Colombia, Brasil, Bingos Espafia,
Apuestas Deportivas Espafia e Internet, pero excluye Cabeceras.

Ingresos de explotacion. Experimentaron un aumento de €22,3 millones (un 19,5%), hasta alcanzar los
€136,8 millones en 2010, frente a los €114,5 millones alcanzados en 2009. Este aumento se ha debido
principalmente a Panama (€14,3 millones) por la consolidacién desde el 1 de septiembre de los seis casinos
adquiridos, ademas de por la apreciacién del délar frente al euro y fue compensado en parte por el cierre de la
sala Col6n entre el 1 de junio de 2009 y el 25 de septiembre de 2010; en Colombia (€4,4 millones) por la
apreciaciéon del peso colombiano frente al euro; en Uruguay (€2,0 millones) por la apreciacion del peso
uruguayo frente al euro ademas de por el crecimiento de parque y media en dicha unidad; y al aumento de
ingresos registrado en Apuestas Deportivas Espafia (€1,9 millones) asociado a la progresiva expansion de las
operaciones, incluyendo el comienzo de las operaciones en Navarra (octubre de 2010), y a la consolidacién del
100% del negocio desde enero 2010. Este incremento se ha visto parcialmente compensado por el descenso de
ingresos registrado en Bingos Espafia (€0,9 millones) debido a la menor venta de cartones derivada del adverso
contexto macroeconémico.

Gastos de explotacion. Aumentaron €27,2 millones (un 20,8%), situandose en €158,2 millones en 2010,
frente a los €131,0 millones de 2009. Este incremento de gastos se ha registrado fundamentalmente en: Panama
(€21,5 millones) por la consolidacion de los seis casinos adquiridos, por la apreciacién del délar estadounidense
frente al euro, por el incremento de los impuestos al juego desde el 1T 2010 y por los gastos no recurrentes
(€4,0 millones) asociados a la compra de dichos casinos y a la reapertura del casino Colén entre otros; Apuestas
Deportivas Espafia (€10,7 millones) por la consolidacion completa de la operacion desde enero 2010, por el
mayor nimero de puntos de apuestas y por la depreciacién acelerada de determinados activos en el 4T 2010
(€2,8 millones); Uruguay (€3,0 millones) por la apreciacién del peso uruguayo frente al euro y por los costes
asociados al proyecto de Carrasco; y en Internet (€2,7 millones) por los recursos dedicados al desarrollo del
proyecto. Este incremento se vio parcialmente compensado por la disminucion de los gastos en Colombia
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(€11,7 millones) debido al test de deterioro de activos registrado en el 4T 2009 (€14,0 millones), compensada
parcialmente por la apreciacién del peso colombiano frente al euro; y en Bingos Espafia (€1,6 millones)
fundamentalmente por la reduccién de gastos de personal y por la existencia en 2009 de un coste no recurrente
de gastos de reestructuracién de €0,9 millones frente a los €0,2 millones registrados en 2010.

Resultado por el alta o baja de activos. Supusieron un beneficio de €5,5 millones en 2010, mientras que en
2009 se produjo una pérdida de €1,5 millones. El resultado positivo se deriva principalmente por el ajuste
registrado en Apuestas Deportivas Espafia (€7,5 millones) como resultado de la consolidacion del 100% del
negocio, tras la adquisicion de la participacion del 50% de William Hill en enero de 2010. Este resultado es
compensado parcialmente por la baja de otros activos principalmente en la propia unidad de Apuestas
Deportivas Espafia (€1,0 millones).

Resultado de explotacion. Aument6 en €2,0 millones hasta los €16,0 millones de pérdidas en 2010, frente a
€18,0 millones de pérdidas de 2009.

EBITDA. Disminuy6 €13,6 millones (un 86,6%) situandose en 2010 en €2,1 millones frente a €15,7
millones en 2009.
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Comentarios a las partidas de las Cuentas de P y G para el cuarto trimestre de 2010 (no
auditado)

Ingresos de explotacion

En el 4T 2010 aumentaron €64,3 millones (un 26,1%) hasta €311,0 millones, frente a los €246,7 millones del
4T 2009. Este aumento se ha debido fundamentalmente al crecimiento de los ingresos en Argentina (€33,6
millones), como consecuencia del incremento de la recaudacién media diaria, asi como del nimero de maquinas
instaladas, y a la apreciacion del peso argentino frente al euro comparado con el mismo periodo en 2009; en
Panama (€13,4 millones), principalmente por la consolidacion de los seis casinos adquiridos (consolidados
desde el 1 de septiembre), la reapertura del Casino Col6n (cerrado desde el 1 de junio de 2009 hasta el 25 de
septiembre de 2010), la apreciacion del délar estadounidense frente al euro en el mismo periodo de 2009; en
México (€11,1 millones), por la apreciacién del peso mexicano frente al euro comparado con el mismo periodo
en 2009, por el incremento de la recaudacion media diaria en ICELA y de la capacidad instalada en ICELA y
Promojuegos, aumento que se ha visto parcialmente reducido por la menores ventas a Caliente y por las
minusvalias obtenidas por los contratos de compraventa de divisas que vencian en el periodo frente a las
ganancias obtenidas en el 4T 2009; y en ltalia (€7,3 millones) debido a la mejora de la recaudacion media diaria
en AWPs ubicadas en las salsa de bingos, al comienzo de la actividad de las VLTs en octubre de 2010 y a la
consolidacion del bingo Caserta (desde octubre 2010). Este incremento se ha visto parcialmente reducido en
Maquinas Espafia (€2,6 millones) debido fundamentalmente al descenso de la recaudacion media diaria y del
numero de terminales instalados.

Gastos de explotacién

En el 4T 2010 aumentaron €60,6 millones (un 28,7%), hasta €271,8 millones, frente a los €211,2
millones del 4T 2009. Este aumento de costes se ha registrado fundamentalmente en Argentina (€31,6 millones)
principalmente por el incremento de impuestos al juego asociado al mayor volumen de juego y al canon fijo
accesorio relacionado con la renovacion de las licencias de Puerto, San Martin y La Plata (en el 4T 2009
registramos una reversion de una provision asociada a esta Gltima), al aumento de gastos asociados al mayor
parque, incluyendo gastos de personal, y a la inflacion; en Panama (€13,8 millones) por la consolidacion de los
seis casinos, por la apreciacion del ddlar estadounidense frente al euro, por el incremento de los impuestos al
juego en el 1T 2010 y por los gastos no recurrentes por provisiones del 4T 2010 (€1,4 millones); en Cabeceras
(€12,7 millones) por la ausencia de la reversion de una provision (€10,2 millones) registrada en el 4T 2009 y
€0,9 millones en gastos no recurrentes asociados con costes de reestructuracion y provisiones registrados en el
4T 2010; en Italia (€5,8 millones) principalmente por el despliegue de las VLTs y la consolidacién del bingo
Caserta desde octubre de 2010; y Apuestas Deportivas Espafia (€5,7 millones) debido principalmente a la
consolidacion del 100% del negocio, tras la adquisicion de la participacion del 50% de William Hill en enero de
2010 y del mayor nimero de puntos de apuestas . Estos incrementos se vieron parcialmente compensados por el
descenso de los gastos en Colombia (€12,9 millones) debido a la ausencia del test de deterioro de activos que se
registro en el 4T 2009 (€14,0 millones) parcialmente compensada por la apreciacion del peso Colombiano
frente al euro en el mismo periodo de 2009 y por la ausencia de una reversion de una provision de €2,6 millones
registrada en el 4T 2009; y en Maquinas Espafia (€3,2 millones), por las medidas de reduccion de costes asi
como por menores impuestos al juego por un menor parque instalado.

Resultado por el alta o baja de activos

Las pérdidas por la baja de activos disminuyeron €0,6 millones desde una pérdida de €2,7 millones en
el 4T 2009 a una pérdida de €2,1 millones en el 4T 2010.

Resultado de explotacién

En el 4T 2010, el resultado de explotacién aumentd €4,3 millones (un 13,1%) hasta €37,1 millones
desde los €32,8 millones del 4T 2009. El margen de explotacion disminuyo hasta el 11,9% en el 4T 2010 frente
al 13,3% en el 4T 2009.

EBITDA
Disminuyd €4,9 millones en el 4T 2010 (un 6,6%), hasta €68,9 millones, frente a los €73,8 millones

del 4T 2009. Este descenso del EBITDA se debié fundamentalmente a Cabeceras (€13,4 millones) por la
ausencia de la reversion de una provision (€10,2 millones) en el 4T 2009 y €0,9 millones en gastos no
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recurrentes asociados con costes de reestructuracion y provisiones registrados en el 4T 2010; en Colombia (€1,5
millones) principalmente por la ausencia de la reversién de la provisién por valor de €2,6 millones registrada en
el 4T 2009, parcialmente compensada por la mejora de la recaudacion media diaria derivada de la reduccion de
parque llevada a cabo y por la apreciacion del peso colombiano frente al euro; Apuestas Deportivas (€1,5
millones) debido a la consolidacion del 100% del negocio en el mismo periodo de 2010; Internet (€1,4
millones) debido a los costes relacionados con el lanzamiento del negocio en noviembre de 2010. Este descenso
se vio en parte compensado por el aumento del EBITDA en México (€5,9 millones) debido al aumento de
capacidad y recaudacion media en ICELA, a las menores ventas a Caliente, a las reversiones de provisiones
realizadas en el 4T 2010 (€2,1 millones) y a la apreciacion del peso mexicano contra el euro, elementos que
fueron parcialmente compensados por las pérdidas en contratos de compraventa de divisas que vencieron en el
periodo; y en Argentina (€3,8 millones) motivado fundamentalmente por el mayor ndmero de maquinas
instaladas y la mayor recaudacion media diaria por maquina, asi como por la apreciacion del peso frente al euro
que compensaron la ausencia de la reversion de la dotacidn del canon fijo accesorio de La Plata (€6,2 millones)
en el 4T 2009. El margen EBITDA se redujo en el 4T 2010, al 22,2% frente al 29,9% del 4T 2009.

Ingresos financieros

Los ingresos financieros se incrementaron en el 4T 2010 en €0,3 millones (un 15,0%), llegando a €2,3
millones, frente a €2,0 millones en el 4T 2009.

Gastos financieros

Los gastos financieros aumentaron durante el 4T 2010 en €1,5 millones (un 7,9%), hasta €20,6 millones
frente a €19,1 millones en el 4T 2009. El aumento se debe principalmente al devengo proporcional del bono emitido
de €100 millones el pasado mes de julio y por los gastos financieros de la deuda asumida en la adquisicion de los seis
casinos en Panama. Este aumento se compensa en parte por la menor cantidad dispuesta de la Linea de Crédito Sénior
y los menores intereses pagados en Colombia, por la amortizacion de la deuda en mayo de 2010, y en Italia por los
menores niveles de deuda.

Diferencias de cambio

Las diferencias de cambio, que recogen el impacto de la variacion de los tipos de cambio en los saldos
en moneda extranjera, se redujeron en €4,4 millones desde los €5,1 millones de ganancia del 4T 2009 hasta €0,7
millones en el 4T 2010, principalmente como resultado de la ausencia en el 4T 2010 de las ganancias
registradas en el 4T 2009 como resultado de los saldos significativos en dolares estadounidenses que teniamos
en dicho periodo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios disminuy6 durante el 4T 2010 en €0,2 millones hasta los €4,5 millones en
el 4T 2010 desde los €4,7 millones del 4T 2009, debido principalmente a la reduccién de impuestos en México
(ICELA) y Panaméa como resultado de las iniciativas de optimizacién fiscal y de la activacién de impuestos
anticipados en Italia y de bases imponibles negativas en Apuestas Deportivas Espafia, Uruguay, México
(Promojuegos) y Colombia (€6,4 millones). Esta disminucién fue parcialmente compensada por el aumento de
los beneficios antes de impuestos en Argentina, que supuso un incremento de impuestos de €0,8 millones y la
ausencia en el 4T 2010, del efecto positivo de la activacion de bases imponibles negativas en México e Italia
(€11,2 millones) registrado en 4T 20009.

Resultados atribuibles a socios externos

Los resultados atribuibles a socios externos aumentaron en el 4T 2010 en €1,0 millones, hasta €1,1
millones, frente a €0,1 millones en el 4T 2009. Este aumento se debe principalmente al aumento de los
resultados atribuibles a socios externos en Maquinas Espafia y en Panama tras la compra de los 6 casinos.

Resultado atribuible a la sociedad dominante

Como consecuencia de lo anterior, el resultado atribuible a la sociedad dominante disminuyé en €0,8
millones en el 4T 2010, resultando en €15,2 millones de beneficios frente a €16,0 millones de beneficios en el
mismo periodo de 20009.
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Argentina

Cuarto trimestre
(de octubre a diciembre)

2009 2010 9% variac.
(En millones de euros, excepto

porcentajes)

(no auditado)
Ingresos de explotacion ..........cccoceeeviviiie e, 90,8 1244 37,0%

Gastos de explotacion:

Consumos y Otros gastos eXternOS. ......c.covvvevveereesiiveanens 1,7 2,8 64,7%
Gastos de Personal...........ccocveveverevennsie e, 12,7 20,2 59,1%
Depreciacién del inmovilizado material..............c.co......, 2,6 43 65,4%
Amortizacion del inmovilizado inmaterial ...................... 0,6 0,7 16,7%
Otros gastos de explotacion: 424 63,6 50,0%
Tasas de juego Yy otros iMmpuestos .......c.cccevverereerereenns, 31,3 49,2 57,2%
Alquiler de MAqUINGS.........ccoceeerreierinrenseee e, - (01) n.a.
(@1 (OSSR 111 145 30,6%
Gastos de explotacion totales...........ccocevveevrieriinnnn, 60,0 91,6 52,7%
Resultado de explotaCion.........cccccoveeverinieneiese s 30,8 32,8 6,5%
EBITDA ..ottt 34,0 37,8 11,2%

Ingresos de explotacion. Comprenden principalmente los ingresos recaudados de las maquinas situadas en salas de
bingo y los procedentes de ventas de cartones de bingo, una vez deducidos los premios pagados en ambos casos.
También incluye las pérdidas o ganancias obtenidas con los contratos de compraventa de divisas en pesos argentinos
que vencieron en el periodo. Los ingresos de explotacion aumentaron €33,6 millones (un 37,0%), hasta situarse en
€124,4 millones en el 4T 2010, frente a los €90,8 millones en el 4T 2009. Este incremento se debi6 fundamentalmente
al crecimiento del parque (destacando la ampliacién de Ramos Mejia, 172 puestos) y de la recaudacién media diaria,
resultado en parte del mayor despliegue de TITO y otros sistemas coinless; y a la apreciacion del peso argentino frente
al euro. A tipo de cambio constante y ajustando para eliminar las plusvalias y minusvalias obtenidas en los contratos de
compraventa de divisas en ambos periodos, los ingresos habrian ascendido a €120,2 millones en el 4T 2010, lo que
hubiera supuesto un incremento del 29,8% frente al 4T 2009. Como consecuencia de los contratos de compraventa de
divisas en pesos argentinos que vencieron durante el 4T 2010 se obtuvieron unas minusvalias de €1,2 millones frente a
las minusvalias de €1,8 millones obtenidas en 4T 2009.

Gastos de explotacion. Aumentaron €31,6 millones (un 52,7%), situdndose en el 4T 2010 en €91,6 millones,
frente a los €60,0 millones del 4T 2009. A continuacién se detallan los principales cambios experimentados en los
gastos de explotacion.

e Consumos y otros gastos externos. Incluye principalmente el coste de ventas de alimentos y bebidas.
Los consumos aumentaron €1,1 millones (un 64,7%), hasta situarse en €2,8 millones en el 4T 2010,
frente a los €1,7 millones del 4T 2009, consecuencia de las mayores ventas de hosteleria en las salas,
del impacto de la inflacién en el precio de los productos vendidos; y de la apreciacion del peso
argentino frente al euro.

e (Gastos de personal. Aumentaron €7,5 millones (un 59,1%), hasta situarse en €20,2 millones en el 4T
2010, frente a los €12,7 millones del 4T 2009. Este incremento es consecuencia, fundamentalmente, de
los incrementos salariales por la inflacion, asi como del aumento de plantilla resultante del mayor
parque instalado y de la apreciacion del peso argentino frente al euro.

e Depreciacion del inmovilizado material. Aumenté en €1,7 millones (un 65,4%), alcanzando los €4,3
millones en el 4T 2010, frente a los €2,6 millones en el 4T 2009, como consecuencia del incremento
del parque y de la apreciacion del peso argentino frente al euro.

e  Amortizacién del inmovilizado inmaterial. Se increment6 en €0,1 millones en el 4T 2010, (un 16,7%),
alcanzando los €0,7 millones en el 4T 2010, frente a los €0,6 millones en el 4T 2009.

e Otros gastos de explotacién. Incluyen impuestos sobre juegos de azar y otros tributos, gastos de
marketing y pagos a organizaciones sin &nimo de lucro titulares de licencias de explotacion de salas de
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bingo. Aumentaron €21,2 millones (un 50,0%), hasta situarse en €63,6 millones en el 4T 2010, frente a
los €42,4 millones del 4T 2009. Este crecimiento es atribuible principalmente al incremento de los
impuestos al juego contabilizados tanto porque en el 4T 2009 registramos la reversién del canon fijo
accesorio asociado a la renovacidn de la licencia de la sala La Plata (€6,2 millones), como por el mayor
volumen de negocio en nuestras salas derivadas del mayor parque instalado y el aumento de la
recaudacion media diaria y por el mayor canon fijo accesorio registrado desde agosto de 2010 por la
renovacion de las licencias de San Martin y Puerto. Los otros gastos de explotacion aumentaron
también, si bien en menor medida, por la apreciacion del peso argentino frente al euro.

Resultado de explotacion. Aument6 €2,0 millones (un 6,5%), hasta situarse en €32,8 millones en el 4T
2010, frente a los €30,8 millones del 4T 2009. EI margen de explotacion disminuyd, pasando del 33,9% del 4T
de 2009 al 26,4% del 4T 2010.

EBITDA. Aument6 €3,8 millones (un 11,2%), hasta situarse en €37,8 millones en el 4T 2010, frente a los
€34,0 millones del 4T 2009. Este incremento estd motivado fundamentalmente por el mayor nimero de
maquinas instaladas y la mayor recaudacién media diaria por maquina, asi como por la apreciacién del peso
argentino frente al euro y fue compensado en parte por la ausencia de la reversion en el 4T 2009 del canon fijo
accesorio de La Plata (€6,2 millones). A tipo de cambio constante y ajustado para eliminar las plusvalias y
minusvalias obtenidas en los contratos de compraventa de divisas en pesos argentinos en ambos periodos, el
EBITDA habria alcanzado €37,3 millones en el 4T 2010, lo que hubiera supuesto un incremento del 4,2% frente
al 4T 2009. EI margen de EBITDA de Argentina disminuyd, pasando del 37,4% del 4T 2009 al 30,4% del 4T
2010.

Meéxico

Cuarto trimestre
(de octubre a diciembre)
2009 2010 % variac.
(En millones de euros, excepto

porcentajes)

(no auditado)
Ingresos de explotacion ..........ccccevveeveveciesee e 489 60,0 22,7%
De los cuales, ventas a Caliente..........c...c........ 53 - (100,0%)

Gastos de explotacion:

Consumos y Otros gastos externos...........ccoceeeeeereene. 140 108 (22,9%)
De los cuales, ventas a Caliente....................... 6,3 - (100,0%)
Gastos de personal...........coccoeieienene i 46 70 52,2%
Depreciacién del inmovilizado material.................... 29 37 27,6%
Amortizacion del inmovilizado inmaterial................. 11 10 (9,1%)
Variacién provisiones de trafico.........cccccoevvvrivinennnne. 0,2 - (100,0%)
Otros gastos de explotacion: 16,8 228 35,7%
Tasas de juego y otros impuestos ........ccccveeveverenne. 18 28 55,6%
Alquiler de maquinas ® ..........coovvevveevseevseeeens 1,2 (0,9 n.a.
OLFOSY e 138 209  51,4%
Gastos de explotacion totales...........ccoceovevruenee 396 453 14,4%
Resultado por el alta 0 baja de activos............ccccevuerenee. - 03 n.a,
Resultado de explotaCion...........ccocecvveriivrerisnnicisesnns 9,3 150 61,3%
EBITDA ..ottt 135 194 43,7%

1. Estas lineas difieren en el cuarto trimestre de 2009 de las anteriormente reportadas porque incluimos €0,6 millones en Alquiler de maquinas que antes se
reportaban en Otros.

Ingresos de explotacion. Incluyen la participacién en las compafiias operativas de ICELA (nuestra joint
venture con CIE), y de nuestras licencias propias (Promojuegos y Mio Games), ademés de los ingresos
procedentes de los acuerdos de gestion con Caliente. Consolidamos proporcionalmente nuestro 49% en ICELA,
y el 100% en Promojuegos y Mio Games. Hasta el 30 de junio de 2010, nuestros ingresos procedentes del
acuerdo de gestion con Caliente fueron el 50% del beneficio antes de impuestos de las salas que gestionabamos.
También incluyen las ventas a Caliente de salas, mejoras y equipos, maquinas incluidas, asi como el reembolso
de los costes soportados por cuenta de Caliente, tales como salarios de gestores de salas y ciertos gastos
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relacionados con la explotacion de maquinas. A partir del 1 de julio de 2010 (ver Otra informacién relevante)
los nuevos contratos de gestién consideran un ingreso anual de hasta US$ 36 millones ademas de una
facturacién adicional mensual por US$ 1 millon y hemos finalizado el contrato por el cual construiamos o
renovabamos salas para vendérselas a Caliente a precio de coste. Nuestro ingreso incluye las pérdidas o ganancias
obtenidas con los contratos de compraventa de divisas en pesos mexicanos que vencieron en el periodo.

Los ingresos aumentaron €11,1 millones, hasta situarse en €60,0 millones en el 4T 2010, frente a los €48,9
millones del 4T 2009, lo que supone un aumento del 22,7% comparado con el 4T 2009. Este crecimiento se ha
debido fundamentalmente a la apreciacién del peso mexicano frente al euro, a la mejora de la recaudacion
media diaria en ICELA y al aumento de capacidad en ICELA y Promojuegos. Este aumento se ha visto
parcialmente compensado por las menores ventas a Caliente tras la finalizacion de dicho acuerdo desde el 30 de
junio de 2010 y por las minusvalias obtenidas en 4T 2010 como consecuencia de los contratos de compraventa
de divisas en pesos mexicanos que vencieron en el periodo frente a las plusvalias obtenidas en el 4T 2009. A
tipo de cambio constante y ajustando para eliminar las plusvalias y minusvalias obtenidas en los contratos de
compraventa de divisas en ambos periodos, los ingresos habrian alcanzado los €52,7 millones en el 4T 2010, lo
que hubiera supuesto un aumento del 9,1% frente al 4T 2009. Como consecuencia de los contratos de
compraventa de divisas en pesos mexicanos que vencieron en el 4T 2010 se obtuvieron unas minusvalias de
€0,3 millones frente a las plusvalias de €0,6 millones en idéntico periodo de 2009.

Gastos de explotacion. Aumentaron €5,7 millones (un 14,4%), situandose en el 4T 2010 en €45,3
millones frente a los €39,6 millones del 4T 2009. A continuacion se detallan los principales cambios
experimentados por los gastos de explotacion:

e Consumos y otros gastos externos. Incluye principalmente el coste de construccion y equipamiento de
las salas de bingo vendidas a Caliente (hasta el 30 de junio de 2010), los gastos de personal
relacionados con salarios de gestores de salas de bingo que proporcionamos a las salas de bingo de
Caliente, las comisiones pagadas en relacion con el uso de maquinas, ciertos gastos asociados a la
instalacion de las maquinas, y, finalmente, el coste de las ventas de comida y bebida en ICELA,
Promojuegos y Mio Games. Los consumos disminuyeron en €3,2 millones (un 22,9%), hasta €10,8
millones en el 4T 2010 frente a los €14,0 millones del 4T 2009. Este descenso se ha debido
fundamentalmente a las menores ventas a Caliente, tras la cancelacién de los acuerdos previos desde el
30 de junio y se ha visto parcialmente compensado por la apreciacion del peso mexicano frente al euro.

e Gastos de personal. Se registrd un incremento de €2,4 millones (un 52,2%), situdndose en €7,0
millones en el 4T 2010 frente a €4,6 millones en el 4T 2009, debido fundamentalmente a la
apreciacion del peso mexicano y al aumento de capacidad instalada en ICELA.

o Depreciacion del inmovilizado material. Incluye la depreciacion de las inversiones en salas de ICELA,
Promojuegos y Mio Games asi como en el hipédromo y el centro de convenciones y los
arrendamientos financieros asociados a las maquinas de IGT en ICELA. Aumento en €0,8 millones (un
27,6%) situandose en el 4T 2010 en €3,7 millones frente a los €2,9 millones en el 4T 2009. Este
aumento se ha debido fundamentalmente al aumento del nimero de maquinas instaladas en ICELA y
Promojuegos y a la apreciacién del peso mexicano frente al euro.

e Amortizacién del inmovilizado inmaterial. Incluye principalmente la amortizacion de las licencias de
ICELA. Se redujo en €0,1 millones (un 9,1%) situandose en el 4T 2010 en €1,0 millones frente a €1,1
millones en el mismo periodo del afio anterior.

e Otros gastos de explotacion. Aumentaron €6,0 millones (un 35,7%), hasta situarse en €22,8 millones
en el 4T 2010, frente a los €16,8 millones en el 4T 2009. Este aumento se debid a la apreciacion del
peso mexicano, al aumento de capacidad instalada en ICELA y Promojuegos y a los mayores
impuestos al juego. Estos gastos se han visto en parte compensados por desdotaciones no recurrentes
de provisiones fiscales (€0,9 millones) y de otra provision de gastos (€1,2 millones de euros).
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Beneficio de explotacion. Aumento €5,7 millones (un 61,3%), hasta situarse en €15,0 millones en el 4T
2010, frente a los €9,3 millones del 4T 2009. El margen de explotacién aumentd, pasando del 19,0% del 4T
2009 al 25,0% del 4T 2010.

EBITDA. Aument6 €5,9 millones (un 43,7%), hasta situarse en €19,4 millones en el 4T 2010, frente a los
€13,5 millones del 4T 2009. Este incremento se debe al aumento de capacidad y recaudacién media en ICELA,
a las menores ventas a Caliente, a la apreciacion del peso mexicano y a las desdotaciones de gastos realizadas
en ICELA, y fue parcialmente compensado por las pérdidas en contratos de compraventa de divisas que
vencieron en el periodo. A tipo de cambio constante y ajustando para eliminar las plusvalias y minusvalias
obtenidas en los contratos de compraventa de divisas en pesos mexicanos en ambos periodos, el EBITDA habria
sido de €17,3 millones en el 4T 2010, un aumento del 34,1% respecto a 4T 2009. El margen de EBITDA
aumento hasta el 32,3% en el 4T 2010, desde el 27,6 % en el 4T 20009.

Maquinas Espafia

Cuarto trimestre
(de octubre a diciembre)

2009 2010 % variac.
(En millones de euros, excepto

porcentajes)

(no auditado)
Ingresos de explotacion ...........ccocvevevevevn s 446 42,0 (5,8%)

Gastos de explotacion:

Consumos y 0tros gastos eXternos.........ccccevevvereeneen. 29 15 (48,3%)
Gastos de personal...........ccoceveiereneniesie s 9,0 8,4 (6,7%)
Depreciacion del inmovilizado material...................... 44 37  (159%)
Amortizacion del inmovilizado inmaterial .................. 35 35 0,0%
Variacion de las provisiones de trafico............cc.ceu..... 05 (0,0 n.a.
Otros gastos de explotacion: 20,7 20,8 0,5%
Tasas de juego y 0tros impuestos .........c.cceeeveerenenn. 152 151 (0,7%)
Alquiler de Magquinas..........ccceeveveieeeeieeieeiereseinens (0,6) - n.a.
(@1 (0T 61 57 (6,6%)
Gastos de explotacion totales............cccccvevennne. 410 378 (7,8%)
Resultado por el alta 0 baja de activos..........cccccceerereenne. 1,4) (1,0 n.a.
Resultado de explotacion...........ccoeevverievnencnsceesnns 22 32 45 5%
EBITDA ..ottt 120 113 (5,8%)

Ingresos de explotacion. En el 4T 2010, disminuyeron €2,6 millones (un 5,8%), hasta €42,0 millones,
desde los €44,6 millones del 4T 2009. A 31 de diciembre de 2010, Codere tenia 15.347 méquinas recreativas en
Espafia frente a las 15.587 unidades a 31 de diciembre de 2009. En el 4T 2010 firmamos contratos para la
instalacion de 389 maquinas en bares, restaurantes y otros establecimientos. Por otra parte, en el 4T 2010
contratos relativos a 372 maquinas expiraron sin renovacion o fueron cancelados. La recaudacién media diaria
por maquina recreativa fue de €49,1 en el 4T 2010, frente a los €50,7 del 4T 2009. Este descenso se debe, a la
maduracion del impacto de los cambios regulatorios realizados en la segunda mitad de 2009 en Extremadura y
Madrid y al deterioro del entorno macroecondmico en el pais, y fue compensado en parte por la continua
renovacion y rotacion del parque de maquinas asi como por los cambios regulatorios realizados en el Pais
Vasco.

Gastos de explotacién. Disminuyeron en €3,2 millones (un 7,8%), situandose en el 4T 2010 en €37,8
millones frente a los €41,0 millones del 4T 2009. A continuacion se detallan los principales cambios
experimentados por los gastos de explotacion:

e Consumos y otros gastos externos. Incluye los pagos a determinados operadores de maquinas
recreativas con los que tenemos suscritos acuerdos de colaboracién, los costes relacionados con
servicios complementarios prestados a los titulares de los locales de hosteleria y el coste asociado a la
compra de maquinas recreativas para su posterior venta a terceros. En el 4T 2010, los consumos
disminuyeron €1,4 millones (un 48,3%), hasta €1,5 millones, frente a los €2,9 millones del 4T 2009
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reflejando principalmente la disminucién de los pagos a operadores de maquinas y menores costes
relacionados con otros servicios complementarios ofrecidos a los bares.

e Gastos de personal. Disminuyeron en el 4T 2010 en €0,6 millones (un 6,7%), situdndose en €8,4
millones frente a los €9,0 millones del 4T 2009. Esta reduccién se deriva principalmente de la
reduccion de plantilla y a la ausencia en el 4T 2010 de gastos no recurrentes de reestructuracion de
€0,5 millones registrados en el 4T 20009.

e Depreciacion del inmovilizado material. Disminuyd en €0,7 millones en el 4T 2010 (un 15,9%) hasta
€3,7 millones frente a €4,4 millones en el 4T 2009 debido fundamentalmente al descenso del ndmero
de méaquinas con respecto al 4T 20009.

e Amortizacion del inmovilizado inmaterial. Se mantuvo en el 4T 2010 en €3,5 millones frente al mismo
periodo del afio anterior.

e Variacion de provisiones de trafico. Fue de (€0,1) millones en el 4T 2010 frente a los €0,5 millones del
4T 2009

e Otros gastos de explotacion. Aumentaron €0,1 millones (un 0,5%), hasta €20,8 millones en el 4T
2010, frente a los €20,7 millones del 4T 2009.

Resultado por el alta o baja de activos. Disminuyé la pérdida en €0,4 millones, hasta €1,0 millones de
pérdida frente a €1,4 millones de pérdida en el mismo periodo del afio anterior.

Resultado de explotacion. Aumentd €1,0 millén (un 45,5%), hasta situarse en €3,2 millones en el 4T 2010,
frente a los €2,2 millones del 4T 2009. El margen de explotacion aumento hasta el 7,6% en el 4T 2010, frente al
4,9% del 4T 20009.

EBITDA. Disminuy6 en €0,7 millones (un 5,8%), hasta situarse en €11,3 millones en el 4T 2010, desde los
€12,0 millones del 4T 2009. EI margen de EBITDA se mantuvo en 26,9% en el 4T 2010 frente al mismo
periodo del afio anterior.

Italia
Cuarto trimestre
(de octubre a diciembre)
2009 2010 % variac.
(En millones de euros, excepto

porcentajes)

(no auditado)
Ingresos de explotacion ..........ccccevveeeveveciesee e 33,2 405 22,0%

Gastos de explotacion:

Consumos y 0tros gastos eXternos..........cc.cevvereennene 05 07 40,0%
Gastos de personal...........ccooeieienenene s 61 78 27,9%
Depreciacién del inmovilizado material.................... 20 23 15,0%
Amortizacion del inmovilizado inmaterial.................. 03 04 33,3%
Variacién provisiones de trafico.........cccccoovivvivivennnne. - (0,1 n.a.
Otros gastos de explotacion: 228 26,4 15,8%
Tasas de juego Yy otros impuestos ........ccccveevevereane. 171 184 7,6%
(@1 101 TSRS 57 80 40,4%
Gastos de explotacion totales...........ccoceovevruenee 31,7 375 18,3%
Resultado por el alta o baja de activos............ccccccvreneee. 0,3) - n.a
Resultado de explotaCion...........ccocecvveriivrerisnnicisesnns 12 30 150,0%
EBITDA ..ottt 38 56 47,4%

Ingresos de explotacion. Comprende los ingresos de la red, tanto por interconexion de las maquinas
recreativas como por la participacion en los ingresos después de premios e impuestos de las VLTs de la propia
Codere Network independientemente de su ubicacidn; de las salas de bingo, que se componen de los ingresos de
la venta de cartones, de las maquinas recreativas y de una participacién, como proveedor de ubicacién, en los
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ingresos generados por las VLTs instaladas en nuestras salas una vez deducidos los premios pagados en los tres
casos, ademas de las ventas de comida y bebida en las mismas; los ingresos como operador de maquinas
recreativas en calle y salones, excluyendo la parte correspondiente al duefio del bar, asi como de VLTs en
salones habilitados para ello. Los ingresos aumentaron €7,3 millones, hasta situarse en €40,5 millones en el 4T
2010, frente a los €33,2 millones del 4T 2009, lo que supone un aumento del 22,0% comparado con el mismo
periodo del afio anterior. Este aumento se debe fundamentalmente al incremento de la recaudacion de las
maquinas recreativas en las salas de bingo, asi como al comienzo del despliegue de las VLTs y a la
consolidacion de la sala de Caserta desde octubre de 2010, compensado parcialmente por la pérdida de ingreso
de bingo, debido al descenso de ingresos por la reduccion de impuestos al juego para aumentar el porcentaje de
venta de cartones dedicada a premios (del 58% al 70%) tras el cambio regulatorio introducido en noviembre de
2009, dado que los ingresos son netos de premios.

Gastos de explotacion. Aumentaron €5,8 millones (un 18,3%), situandose en el 4T 2010 en €37,5 millones
frente a los €31,7 millones del 4T 2009. A continuacién se detallan los principales cambios experimentados por
los gastos de explotacién:

e Consumos y otros gastos externos. Incluye principalmente el coste de ventas de productos alimenticios
y bebidas en el negocio de bingo. Los consumos aumentaron en €0,2 millones (un 40,0%), hasta €0,7
millones en el 4T 2010 frente a los €0,5 millones del 4T 2009, como consecuencia fundamentalmente
del incremento de las ventas de restauracion.

e Gastos de personal. Se registrd un incremento de €1,7 millones (un 27,9%), situandose en €7,8
millones en el 4T 2010 frente a €6,1 millones en el 4T 2009, debido fundamentalmente al incremento
de plantilla asociado al mayor volumen de cartones vendidos, por la adquisicién de la sala de Caserta y
a las necesidades asociadas al despliegue y lanzamiento de las VLTs en las salas de bingo desde
octubre 2010.

e Depreciacion del inmovilizado material. Aumentd en €0,3 millones, (un 15,0%) situdndose en €2,3
millones en el 4T 2010 frente a €2,0 millones en el 4T 2009 Este aumento se debid a la consolidacion
de la sala de Caserta y al aumento de las inversiones en las salas para adecuar los espacios destinados a
las VLTs.

e Amortizacién del inmovilizado inmaterial. Aumentd €0,1 millones, (un 33,3%) situandose en el 4T
2010 en €0,4 millones, frente a los €0,3 millones del mismo periodo de 2009, principalmente por la
amortizacion de las licencias de VLTs.

e Variacion de provisiones de trafico. Disminuyeron €0,1 millones, situdndose en el 4T de 2010 en €0,1
millones negativos.

e Otros gastos de explotacion. Aumentaron €3,6 millones (un 15,8%), hasta situarse en €26,4 millones
en el 4T 2010, frente a los €22,8 millones en el 4T 2009. Este aumento se debe fundamentalmente al
aumento de otros gastos de operacion principalmente asociados al despliegue y operacidon de las VLTs,
al aumento de impuestos derivado de la mayor recaudacién media diaria de las maquinas en salas asi
como de la introduccion de las VLTs y la consolidacién de Caserta que compensan el menor nivel
impositivo del juego de bingo desde noviembre 20009.

Resultado por baja y venta de activos. Mejor6 en €0,3 millones, pasando desde €0,3 millones de pérdida
en 2009, a cero en 2010.

Resultado de explotacion. Aument6 €1,8 millones, un 150,0%, hasta situarse en €3,0 millones en el 4T
2010, frente a los €1,2 millones del 4T 2009. El margen de explotacion aument6 hasta el 7,4% en el 4T 2010
frente al 3,6% del 4T 20009.

EBITDA. Aumentd €1,8 millones (un 47,4%), hasta situarse en €5,6 millones en el 4T 2010, frente a los €3,8
millones del 4T 2009, debido fundamentalmente a la mejora de la recaudacién media diaria en las maquinas
AWP de las salas de bingo, a la entrada en operacion de las VLTs progresivamente desde octubre de 2010, asi
como a cambio regulatorio en el juego de bingo desde noviembre de 2009 y a la consolidacién de la sala de
Caseta. EI margen de EBITDA aument6 hasta el 13,8% en el 4T 2010, desde el 11,4% en el 4T 2009.
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Otras Operaciones

Incluyen los resultados de nuestras operaciones en Panama, Uruguay, Colombia, Brasil, Bingos Espafia,
Apuestas Deportivas Espafia e Internet, pero excluye Cabeceras.

Ingresos de explotacion. Experimentaron un aumento de €15,5 millones (un 54,6%), hasta alcanzar los
€43,9 millones en el 4T 2010, frente a los €28,4 millones alcanzados en el 4T 2009. Este aumento se ha debido
fundamentalmente al aumento de ingresos registrado en Panama (€13,4 millones), principalmente por la
consolidacion de los seis casinos adquiridos (consolidados desde el 1 de septiembre), la reapertura del Casino
Col6n a finales de septiembre de 2010 y a la apreciacion del délar estadounidense frente al euro en el mismo
periodo que en 2009; en Apuestas Deportivas Espafia (€0,8 millones) resultado de la consolidacion del 100% de
las operaciones desde enero 2010 asi como del progresivo despliegue de puntos de apuestas incluyendo el
lanzamiento en Navarra (octubre 2010) ; en Uruguay (€0,9 millones) debido a la apreciacion del peso uruguayo
frente al euro y al aumento del nimero de maquinas instaladas; y en Colombia (€0,6 millones), derivado de la
apreciacion del peso colombiano frente al euro que compensa el menor nimero de maquinas instaladas si bien
con una mayor recaudacion media diaria por maquina. Este aumento se ha visto parcialmente reducido por el
descenso registrado en Bingos Espafia (€0,2 millones) debido a la menor venta de cartones por el contexto
macroecondmico adverso en el pais.

Gastos de explotacion. Aumentaron €8,0 millones (un 18,3%), situdndose en €51,7 millones en el 4T 2010,
frente a los €43,7 millones del 4T 2009. Este incremento de gastos se ha registrado fundamentalmente en:
Panama (€13,8 millones) por la consolidacion de los seis casinos adquiridos, por la reapertura del Casino Colon,
por la apreciacion del délar estadounidense frente al euro comparado con el mismo periodo de 2009, por el
incremento de los impuestos al juego en el 1T 2010 y por los gastos no recurrentes del 4T 2010 (€1,4 millones);
en Apuestas Deportivas Espafia (€5,7 millones), por la consolidacion del 100% de la operacion desde enero
2010 asi como por el incremento del nimero de puntos de apuestas y por la amortizacion acelerada de ciertos
activos por valor de (€2,8 millones) en el 4T 2010; en Internet (€1,4 millones) por los gastos relacionados con el
lanzamiento del negocio en ltalia (noviembre de 2010); y en Uruguay (€0,7 millones) por la apreciacién del
peso uruguayo frente al euro y por los costes asociados al proyecto Carrasco. Estos incrementos se han visto
compensados por el descenso en Colombia (€12,9 millones) debido a la ausencia del test de deterioro de activos
que se registré en el 4T 2009 (€14,0 millones); y en Bingos Espafia (€0,6 millones), debido fundamentalmente a
la existencia de €0,6 millones no recurrentes asociados a gastos de reestructuracion en el 4T 2009 frente a los
€0,2 millones registrados en 4T 2010 por idéntico concepto.

Resultado por el alta o baja de activos. Supusieron una pérdida de €1,3 millones en el 4T 2010,
principalmente por bajas de activos en Apuestas Deportivas Espafia (€1,0 millones) comparado con una pérdida
de €1,0 millones en el 4T 20009.

Resultado de explotacion. Aument6 en €7,1 millones hasta los €9,2 millones de pérdida en el 4T 2010,
frente a €16,3 millones de pérdida del 4T 2009.

EBITDA. Disminuy6 €2,3 millones hasta los €2,0 millones de beneficio en el 4T 2010 frente a €4,3
millones de beneficio en el 4T 2009.
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Estado de flujos de caja

Acumulado a 31 de

diciembre Cuarto trimestre
(doce meses) (de octubre a diciembre)
2009 2010 2009 2010
( En millones de euros)

Estado de flujos de caja de operaciones continuadas: (auditado) (no auditado)
Beneficio de explotacion...........ccccveviievericiesecee e 116,2 143,8 32,9 37,0
Gastos que no representan movimientos de tesoreria

Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado.................... 92,8 99,8 234 29,9

Test de deterioro de aCtiVosS..........coverererenene s 14,0 - 14,0 -

Otros gastos de gestion COrriente ..........cccovevvviveiveveesieresennns 17,6 21,7 1,7 4,7
Ingresos que no representan movimientos de tesoreria................ 1,8) (9,6) 0,3) (1,5)
Variacion del capital circulante” .. (21,2) (16,9) 11,7) 0,4
Impuesto de sociedades (44,8) (39,4) (10,2) (10,0)
Tesoreria proveniente de actividades de explotacién 172,8 1994 49,8 60,5
Compras de inmovilizado b ..........cco.cocveieiiereeeeeeee s (101,6) (109,0) (53,1) (36,2)
Créditos @ 1argo Plazo? .........ccovvvveveeeneereseeseseessessessssssssessenees 16,0 11,2 9,3 0,1
INVEISIONES 2......oovoecvce e (0,8) (43,5) 02 (12,7
Tesoreria utilizada en actividades de inversion (86,4) (141,3) (44,0) (48,8)
EmIision de BoN0 8,25%0 ....c..cvvvvviiiiiiiieiei e - 100,0 - -
Cambio neto de la deuda financiera *...........c..cccooovvevrevvenresrenenns @7,7) 9,9 (24,2) 17,7
Variacién de otros créditos bancarios ...........cccceevevvevevcneieniennn, 33,8 (26,5) 32,4 0,6
DIVIAENAOS ..vvvveviiiieiisieies e (1,5) (2,3) 0,2) (0,3)
Variacion de otras deudas y pagos contingentes ® ..................... 59 (80,8) 19,8 (29,3)
Inversion neta en aCCioNESs ProPiasS......ccccvevereereereerereresesieseenes 0,0 0,1) 0,2 0,1
INQrES0S POF INEIESES ...vvveerrerieeeieseestesreareeeesees e seesresreeneeneeseenes 18 31 0,1 1,2
GaStOS POF INTEIESES ...veuveevereesierieseeereeeeiesee e stesre e e e eeneeneesnens (68,4) (70,9) (30,6) (33,6)
Efecto neto en tesoreria por diferencias de cambio...................... (1,5) 4,7 0,9 0,0
Tesoreria utilizada en actividades de financiacion (77,6) (62,9) 2,7 (43,6)
Efectos de las fluctuaciones de tipo de cambio® 1,9 5,2 2,5 1,3
Cambio neto en la situacion de Tesoreria........c.ccooevererennne. 6,9 0,4 5,6 (30,6)
Reconciliacion
Tesoreria y otros activos equivalentes al inicio del ejercicio....... 83,3 90,2 84,6 121,2
Tesoreria y otros activos equivalentes al cierre del ejercicio....... 90,2 90,6 90,2 90,6
Variacién neta en la situacion de tesoreria..........ccoovevvvvvevververnennn, 6,9 0,4 5,6 (30,6)

1. Las compras de inmovilizado se componen fundamentalmente de las inversiones efectuadas para mantener o mejorar la calidad de
nuestras instalaciones, para construir y equipar nuestras instalaciones, para la compra de nuevas maquinas recreativas, slots y TEBs y
para realizar pagos de exclusividad a los titulares de los establecimientos de hosteleria, en relacion con los contratos suscritos para
instalar nuestras maquinas recreativas en sus establecimientos.

2. Los créditos a LP incluyen, hasta el 30 de junio de 2010, importes relacionados con la construccién y equipamiento de salas vendidas a
Caliente, que previo al acuerdo firmado en julio de 2010, devolvia dichos importes durante un periodo de cinco afios. También se
incluyen los créditos a titulares de establecimientos de hosteleria y otros créditos.

3. Las inversiones engloban el gasto vinculado a las adquisiciones de sociedades.

4. El cambio neto en la deuda financiera engloba nuestras Lineas de Crédito Sénior, y el 50% de los bonos emitidos por Hipica Rioplatense
Uruguay, nuestra joint venture de Uruguay, el descuento de la emision de bonos y los intereses devengados por dicha emision.

5. La variacion de otras deudas y pagos contingentes recoge el cambio de las inversiones financieras temporales, asi como la financiacién de
proveedores, los pagos contingentes, el pago aplazado por tasas de juego, los gastos de emision de los bonos y los gastos incurridos en la
Linea de Crédito Senior

6. Incluye el efecto de la fluctuacién de los tipos de cambio en la conversién de los saldos a euros, (estas cantidades se reportaban
anteriormente en el epigrafe “Variacién en Capital Circulante™).
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Comentarios al estado de flujos de caja de 2010

La tesoreria neta procedente de las actividades operativas para 2010 fue de €199,4 millones, con una aumento
del 15,4% respecto a los €172,8 millones del mismo periodo del afio anterior.

La tesoreria neta aplicada en las actividades de financiacién fue de €62,9 millones. Las principales partidas que
variaron durante el 2010 fueron las siguientes:

« Variacién positiva por fondos obtenidos de emisién de Bonos de €100,0 millones.

» Un aumento neto de €9,9 millones por la disposicion de la Linea de Crédito Sénior de €16,0 millones
y por los fondos recibidos por los intereses devengados de dicho bono desde el 15 de junio de 2010 de
€1,0 millones, compensado por la amortizacion del bono emitido por Hipica Rioplatense Uruguay por
€1,1 millones y el descuento de la emisién de Bonos por €6,0 millones.

* Variacion negativa de otras deudas y pagos contingentes de €80,8 millones, que se compone de una
disminucion en la financiacion neta de proveedores de €16,8 millones, un aumento de activos
financieros de €58,1 millones, (que incluye el crédito concedido a las operadoras incluidas en el
acuerdo con Caliente por €51,4 millones) y los gastos incurridos en la renovaciéon de la Linea de
Crédito Sénior de €4,9 millones y en la emision del Bono de €5,2 millones, en parte compensado por
un aumento de las deudas por aplazamiento de tasas en Espafia de €4,2 millones. Los €16,8 millones
de financiacion neta de proveedores se desglosa en una variacién positiva de €20,4 millones
(principalmente por financiacion de adquisicién de inmovilizado en Maquinas Espafia de €4,2
millones, Panama por €1,5 millones, por la financiacion de inversiones en Bingos ltalia de €5,8
millones, y la financiacion de la expansion y renovacion de salas en México de €5,5 millones) y una
variacion negativa de €37,2 millones (principalmente por el pago aplazado por la adquisicion de
minoritarios en Argentina de €5,6 millones, parte restante del pago aplazado de la compra del grupo
Icela de €9,3 millones,y el pago de inmovilizado en México Icela por €12,6 millones, Argentina de
€4,6 millones y por el pago de inversiones en Maquinas Espafia por €5,0 millones).

 Una disminucion de otros créditos bancarios de €26,5 millones debido principalmente a la
amortizacion de créditos en Colombia, México, Maquinas Espafia y Bingos Italia, que compensan los
fondos obtenidos en nuevos créditos principalmente en Italia red.

» Fondos desembolsados netos en la adquisicion en el mercado de acciones propias como parte del
contrato de liquidez por €0,1 millones.

« Dividendos pagados a minoritarios de €2,3 millones, gastos financieros pagados de €70,9 millones,
ingresos financieros cobrados de €3,1 millones y una variacion neta positiva en los fondos por
diferencias de cambio de €4,7 millones (€13,6 millones de diferencias positivas y €8,9 millones de
diferencias negativas).

Respecto a la tesoreria aplicada a actividades de inversion, se realizaron compras de inmovilizado de €109,0
millones. Se obtuvieron €11,2 millones en créditos a largo plazo consistentes en: €7,8 millones recibidos de
Caliente (nuevos créditos por €1,9 millones, neto de recuperaciones de créditos de €9,7 millones), una
disminucion neta de €3,6 millones en los créditos a los propietarios de locales de hosteleria en Espafia
(préstamos concedidos por €5,5 millones, netos de cobros de €9,1 millones), y €0,2 millones de créditos a largo
plazo otorgados a duefios de locales de Maquinas Italia (nuevos préstamos por €10,0 millones, neto de pagos de
€9,8 millones). Se realizaron inversiones en la adquisicién de casinos en Panaméa por €30,3 millones, por la
compra de la sala de Caserta en Italia por €7,0 millones, la adquisicién de un operador de maquinas en Italia,
FG Slots Services, por €4,9 millones y la adquisicién de minoritarios de Panama por €0,8 millones.

El impacto de las fluctuaciones de los tipos de cambio en la conversién de los saldos de tesoreria ha supuesto un
impacto positivo de €5,2 millones.

Durante 2010 ha habido un aumento de la tesoreria y otros activos equivalentes de €0,4 millones.

Comentarios al estado de flujos de caja el cuarto trimestre de 2010

La tesoreria neta procedente de las actividades operativas para el 4T 2010 fue de €60,5 millones, con un
aumento del 21,5% respecto a los €49,8 millones del mismo periodo del afio anterior.

La tesoreria neta aplicada en las actividades de financiacién fue de €43,6 millones. Las principales partidas que
variaron durante el 4T 2010 fueron las siguientes:

Pagina 27



e® codere

« Un aumento neto €17,7 millones por la disposicion de la Linea de Crédito Sénior de €18,0 millones
compensada por la amortizacién del bono emitido por Hipica Rioplatense Uruguay por €0,3 millones.
*Variacion negativa de otras deudas y pagos contingentes de €29,3 millones, que se compone de una
disminucion en la financiacion neta de proveedores de €2,7 millones, un aumento de activos
financieros de €26,6 millones, (que incluye el crédito concedido a las operadoras incluidas en el
acuerdo con Caliente por €27,4 millones) y los gastos incurridos en la emision del Bono de €0,1
millones en parte compensado por un aumento de las deudas por aplazamiento de tasas en Espafia de
€0,1 millones. Los €2,7 millones de financiacion neta de proveedores se desglosa en una variacion
positiva de €9,3 millones (principalmente por financiacion de adquisicion de inmovilizado en
Maquinas Espafia por €0,9 millones, Argentina por €1,5 millones, Panama de €0,2 millones y la
financiacion de inversiones en Bingos Italia por €4,8 millones) y una variacion negativa de €12,0
millones (principalmente la parte restante del pago aplazado de la compra del grupo Icela de €5,9
millones y el pago de inmovilizado en México por €5,7 millones).

» Una aumento de otros créditos bancarios de €0,6 millones debido a nuevos créditos obtenidos
principalmente en Italia red, que compensa la amortizacion de créditos en México, Bingos Italia y
Panama.

» Fondos obtenidos netos en la adquisicién en el mercado de acciones propias como parte del contrato
de liquidez por €0,1 millones.

« Dividendos pagados a minoritarios de €0,3 millones, gastos financieros pagados de €33,6 millones,
ingresos financieros cobrados de €1,2 millones. Las variaciones neta en los fondos por diferencias de
cambio se compensan (€1,2 millones de diferencias negativas y €1,2 millones de diferencias positivas).

Respecto a la tesoreria aplicada a actividades de inversion, se realizaron compras de inmovilizado de €36,2
millones. Se obtuvieron €0,1 millones en créditos a largo plazo consistentes en: una disminucién neta de €0,3
millones en los créditos a los propietarios de locales de hosteleria en Espafia (préstamos concedidos por €1,5
millones, netos de cobros de €1,8 millones), y €0,2 millones de créditos a largo plazo otorgados a duefios de
locales de Maquinas Italia (nuevos préstamos por €2,5 millones, neto de pagos de €2,3 millones). Se realizaron
inversiones en el ajuste de precio en la adquisicion de casinos en Panama por €0,3 millones, por la compra en
Italia de la sala de Casertapor €7,0 millones y de un operador de méaquinas, FG Slots Services, por €4,9
millones.

El impacto de las fluctuaciones de los tipos de cambio en la conversion de los saldos de tesoreria ha supuesto un
impacto positivo de €1,3 millones.

Durante el 4T 2010 ha habido una disminucién de la tesoreria y otros activos equivalentes de €30,6 millones

Inversiones
Acumulado a 31 de
diciembre Cuarto trimestre
(doce meses) (de octubre a diciembre)
2009 2010 2009 2010
( En millones de euros)
(auditado)

ATGENTING ..eeiticicce e 25,1 29,4 15,7 8,4
MBXICO ..cveiireiie ittt ettt 12,3 13,8 54 3,7
MAQUINGs ESPania..........cceveeereeriererennseseeeenieseneens 19,6 18,9 79 5,7
tAlIA. e 19,0 29,8 11,8 238
CabBCEIaS. ..o et 0,9 0,3 0,4 0,1
(@1 (01 RS 95 49,1 2.8 71
TOtAl e 86,4 141,3 44,0 48,8
MantenimientO.......c.cccvevievicece e 63,4 46,5 35,0 10,2
CreCimiento ......cocvee it 23,0 94,8 9,0 38,6
TOtal oo 86,4 1413 44,0 488
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Balance
La tabla que aparece mas abajo es el balance de situacién consolidado a 31 de diciembre de 2009 y a 31 de diciembre
de 2010.

A31lde A31lde
diciembre, diciembre,
2009 2010

(auditado) (auditado)
(en millones de euros)

ACEIVOS NO COFTIENTES ...t 922.,6 1.200,6
ACHIVOS FIJOS NETOS .. 622,3 873,6
Activos Intangibles NetoS.........coovvveerene i 201,3 2448
Inmovilizado Material............cocoviiieiiee i 353,3 411,2
ACtiVOs fiNanCieros N0 COIMIENTES. .....cuvvevvveeeeeiie e 67,7 217,6
Fondo de Comercio de consolidacion...........ccccceevvveeiceevceescvee e 263,2 289,5
Otros activos NO COTTIENEES ......covveeeiieiiieeie sttt 0,1 0,3
Impuestos diferidos de activo ..........ccccveeevicieicne s 37,0 37,2
ACTIVOS COTTIBNTES.....covviiiiic ittt 276,4 223,6
) (<] (o] 95 9.8

(O T0] =T Moo o - | 145,6 95,8
Otros activos Financieros Corrientes........oecvvvveevveeeiveesenenns 25,9 25,0
Tesoreria y otros activos equivalentes ..........cc.cccerveeriennnnen, 90,2 90,6
Otros activoS COMTIBNEES.......veicreeirie ettt 52 2,4

B 1o)== (e 4 Yo TR 1.199,0 1.424,2
Patrimonio neto de la Sociedad dominante ...........cccceeevvvvveneee. 41,9 106,4
Capital SUSCIIO ...cvvevveieiecie e 11,0 11,0
Prima de emiSiOn ........coovveiiiii e 2313 2313

(O (0TSRRI (219,5) (165,2)
Pérdidas y ganancias atribuibles a la sociedad dominante.... 19,1 29,3
Patrimonio neto de accionistas minoritarios ............cceeceevvveenen. 19,6 26,6
Pasivos NO COITIENTES ........ueeiiiiiie et 875,6 964,7
Ingresos a distribuir en varios ejercicios........c.ccocovereevrennnn. 0,7 0,6
PrOVISIONES .....ooivviiiiee ettt 31,2 30,3
Acreedores a 1argo plazo ........cccooevevieninieii e 843,7 933,8
Deudas con entidades de crédito.........cccocevvveeereievceeevenen. 68,5 61,0
IMPUEStOS dIferidosS.........coovreririeieee e 32,7 42,7

BONOS /P vt e 657,8 1477

(01 7= (<10 o F- TR 84,7 82,4

Pasivos COITIENTES .......cveecveeiirieccie ettt 2619 326,5
Acreedores COMErCIAIES ......cccovvviivieiiie e 88,2 92,0
BONOS C/P vttt 3,6 4,1
Deudas con entidades de Crédito............coeveivvevceeeiieeveeenne. 20,3 37,2
Otras deudas N0 COMEICIAlES.......ccevvvviiveeeiiii e 145,9 188,8
Provisiones para operaciones de trafico y otros.................... 39 44
Total fondos Propios Y PasiVoS........cccceerieievenesesesesieeeeseeniens 1.199,0 14242
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Comentarios al Balance a 31 de diciembre de 2010

En 2010 el activo total aumentd en €225,2 millones. Este aumento se atribuye principalmente a la apreciacién
del peso mexicano (12,0%) entre el 31 de diciembre de 2009 y el de 2010. Estas apreciaciones han tenido
también un impacto significativo en los fondos propios.

El inmovilizado, neto de la depreciacién y amortizaciéon acumulada en 2010 (€99,8 millones), aument6 en
€251,3 millones, principalmente en los epigrafes de activos intangibles y en el de inmovilizado material, como
resultado de la apreciacion descrita anteriormente, por la adquisiciéon de los casinos en Panama y por la
consolidacion del 100% de Apuestas Deportivas Espafa tras la adquisicion de la participacion del 50% de
William Hill en enero de 2010.

Los activos financieros no corrientes aumentaron principalmente por los siguientes conceptos:

- Los €52,0 millones dispuestos de la linea de crédito concedida a las Joint Opcos, cuyo 67,3% sera adquirido
por Codere. Esta adquisicion de participacion esta sujeta a la aprobacion de COFECO.

- la reclasificacion del importe registrado a 30 de junio de 2010 en el epigrafe de cuenta a cobrar por la deuda
con Caliente que, como consecuencia de la reestructuracion de la deuda con dicho grupo, se ha
reclasificado como activos financieros no corrientes.

El fondo de comercio de consolidacion aumenté en €26,3millones, principalmente por el fondo de comercio
provisional registrado como consecuencia de la adquisicion de los casinos de Panama y de las adquisiciones de
Caserta y FG Slots Services en Italia en el 4Q 2010.

Las cuentas a cobrar a corto plazo disminuyeron en €49,8 millones principalmente por la reclasificacion antes
mencionada al epigrafe de activos financieros no corrientes del saldo deudas a cobrar de la deuda con Caliente. La
tesoreria aumenté en €0,4 millones.

La deuda financiera, incluyendo sus tramos de corto y largo plazo registrada en los epigrafes de “Deudas con
entidades de crédito” y “Bonos” no corrientes y corrientes aumentd en €99,8 millones respecto al nivel de
diciembre 2009, fundamentalmente por la emisién de un bono de €100 millones, por la consolidacion de la
deuda de €9,8 millones de los casinos de Panama, por el mayor uso de la Linea de Crédito Sénior (€13,0
millones) y por las nuevas deudas financieras en Italia (€5,0 millones), parcialmente compensado por la
amortizacion de la deuda financiera en Colombia (€8,6 millones), en México (€15,0 millones), en Italia (€3,2
millones) y en Espafia Maquinas(€0,8 millones).

Las deudas a largo plazo con otros acreedores disminuyen en €2,3 millones como consecuencia principalmente
de la reclasificacion a corto plazo de las deudas por aplazamiento de tasas registradas a largo plazo a 31 de
diciembre de 2009, compensado parcialmente por las cantidades a pagar asociadas con el segundo pago de la
compra de las licencias de VLTs en Italia.

Los impuestos diferidos a largo plazo aumentaron en €10 millones principalmente como consecuencia del
registro a valor de mercado de los activos adquiridos en Panaméa Casinos.

Las otras deudas no comerciales a corto plazo aumentaron en €42,9 millones como consecuencia
principalmente del incremento de aplazamiento de tasas respecto al 31 de diciembre de 2009, de la
reclasificacion a corto plazo de las deudas por aplazamiento de tasas registradas a largo plazo al 31 de
diciembre de 2009 y como consecuencia de las adquisiciones en Panama y en ltalia.
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Capitalizacion
Trimestre finalizado
31 marzo, 30 junio, 30 septiembre, 31 diciembre,
2010 2010 2010 2010
(no auditado)
(En millones de euros)

[OF. - VOSSR 107,1 98,3 121,2 90,6
Principal e intereses del bono de HRU...........c..c.......... 15 15 1.4 15
Intereses del bono 8,25%.........cccvevvviiieccieiiiecceeenen, 159 23 18,3 26

BONOS C/P ettt 17,4 3.8 19,7 41
Créditos DANCAIIOS .......ccvevviiviicii e 20,2 19,7 19,7 23,2
Linea de crédito Seniort..........oovveveeeveeeeeeeeeeeeeeen, 13 52 4.3) 14,0

Deudas corto plazo con entidades de crédito................. 215 249 154 37,2

Deuda a corto plazo........cccceoeveieiiiiiieieeee e 38,9 28,7 351 41,3

BON0 8,25%0.....cuviiiiiiiiiiiiiiiie e 653,8 654,0 7437 744 4

BONo HRIOU..........coiiiiiecece e 43 40 34 3.3
BONOS /P oot 658,1 658,0 7471 7477
Deudas largo plazo con entidades de crédito................. 72,0 64,9 60,9 61,0

Deuda a largo plazo.......ccccoveveieieiiieceecece e 730,1 7229 808,0 808,7

Total deUda.......ceeiveiciecieciecreece e 769,0 751,6 8431 850,0

Patrimonio neto de la sociedad dominante....................... 93,0 1287 805 106.4

Total capitalizaCion .........cccccoveveeveiinivie s 862,0 880,3 923,6 956,4

1. Cifraneta de los gastos en la Linea de Crédito Sénior de €0,7 millones, €2,8 millones, €4,3 millonesy €4,0 millones en el,

1710, 2T10, 3T10 y 4T10 respectivamente.

Otros datos financieros

Doce meses terminados el

31 marzo 30 junio 30 septiembre 31 diciembre,
2010 2010 2010 2010
(En millones de euros)
(no auditado)
EBITDA ..ot 230,1 236,4 246,0 2411
Gastos financieros Net0S.......cccovvvvveieeieecie e, 67,2 66,6 68,1 69,3
Total deuda Neta .........ceecveieiiiicrecieciecre e 661,9 653,3 7219 759,4
Total deuda neta entre EBITDA.........ccccoveveiveeivennnns 2,9x 2,8x 2,9 3,1x
EBITDA entre Gastos financieros netos................. 3,4x 3,5X 3,6X 3,5x
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Otra informacion relevante

Tipos de cambio. Las siguientes tablas muestran los tipos de cambio que fueron utilizados para la elaboracion
del balance de situacion, asi como los tipos de cambio promedios para el 4T 2009 y 4T 2010:

31 diciembre 2009 31 diciembre 2010 Variacién

Euro/Peso argentino 5,45 5,27 (3,3%)
Euro/Peso mexicano 18,79 16,54 (12,0%)
Euro/Dolar estadounidense 1,44 1,34 (6,9%)
Trimestre terminado el 31 de diciembre Acumulado a 31 de diciembre

2009 2010 Variacion 2009 2010 variacién
Euro/Peso argentino 5,62 5,38 (4,3%) 5,22 519 (0,6%)
Euro/Peso mexicano 19,29 16,81 (12,9%) 18,83 16,74 (11,1%)
Euro/Dolar estadounidense 1,48 1,36 (8,1%) 1,39 1,32 (5,0%)

Coberturas de tipo de cambio. A fecha de este documento, se han suscrito contratos de compraventa de futuros sobre
moneda extranjera:

(en millones)

€/ARS US$/ARS €/MXN US$/MXN €/US$
1T 2011 - 25,0 - 20,0 18,9
2T 2011 - 25,0 - 15,0 18,9
3T 2011 - 26,0 - 15,0 19,7
4T 2011 - 28,0 - - 212
Total - 104,0 50,0 78,7

Hemos obtenido una minusvalia de €1,2 millones en los contratos de compraventa de divisas en pesos argentinos que
vencieron durante el 4T de 2010, lo que afiadido a las minusvalias obtenidas de €2,9 millones, €0,9 millones y €1,3
millones en el 1T, 2T y 3T de 2010 respectivamente, nos deja una pérdida neta en 2010 de €6,3 millones. Hemos
obtenido una minusvalia de €0,3 millones en los contratos de divisas en pesos mexicanos que vencieron durante el 4T
de 2010, lo que afadido a las minusvalias obtenidas de €1,3 millones , €2,5 millones y €0,0 millones en el 1T, 2T y 3T
de 2010 respectivamente, nos deja una pérdida neta en 2010 de €4,1 millones. Tanto las ganancias como las pérdidas
son registradas como otros ingresos de explotacién. Las ganancias y pérdidas no realizadas en contratos de
compraventa de futuros sobre moneda extranjera son reconocidas como una reserva de cobertura en los fondos propios
consolidados.

Aplazamiento de tasas de juego. En Espafia las tasas de juego se devengan anualmente y en la mayoria de la
Comunidades Auténomas, o regiones, se pagan en plazos trimestrales. Sin embargo, algunas regiones permiten
el aplazamiento de estos pagos. Hemos solicitado el aplazamiento a las autoridades de varias regiones en las que
operamos. A 31 de diciembre de 2010 se nos habia aprobado el aplazamiento de €20,1 millones y estamos a la
espera de la resolucion final para aplazar €23,7 millones adicionales. Los aplazamientos aprobados vienen
reflejados en el Flujo de Caja dentro del apartado de actividades de financiacion y las cantidades pendientes de
aprobacion aparecen reflejadas en el apartado de actividades de explotacion. Todas las cantidades se reflejan en
el apartado de Tasas de juego y otros impuestos dentro de la cuenta de resultados consolidados de los
correspondientes trimestres.

Transaccién con Caliente. EI 16 julio de 2010, firmamos la documentacién definitiva con el Grupo Caliente
(“Caliente™) para reestructurar nuestras relaciones contractuales previas ( “Transaccion con Caliente™). Caliente
es el grupo mexicano al que hemos prestado servicios de gestion de salas de juego y financiacion para el
desarrollo de salas desde 1997.

La consumacion de todos los aspectos de los Acuerdos con Caliente, distintos a las transacciones descritas en
este parrafo, que se hicieron efectivos el 16 de julio de 2010, estan sujetos a la aprobacion de Cofeco, la
Comision Federal de la Competencia en México. Desde el 1 de julio de 2010, se dan por terminados los
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contratos de prestacion de servicios previos y entran en vigor los nuevos contratos de prestacion de servicios
entre Codere y las tres permisionarias sujetas al acuerdo con Caliente (“Joint Opcos”) que a 30 de septiembre de
2010 operaban 35 salas. Antes de la Transaccién con Caliente nuestros contratos de prestacion de servicios
suponian en 50% del beneficio antes de impuestos de las salas de bingo que gestiondbamos para Caliente (49
salas a 30 de junio de 2010). Los nuevos acuerdos suponen una cantidad maxima anual de US$ 36 millones
hasta 2014, ademas de US$ 1 millébn mensuales desde el 1 de julio de 2010 hasta lo que ocurra antes, (a)
aprobacion de Cofeco (b) 31 de diciembre de 2010. Ademas los contratos previos, a través de los que Codere
construia o reformaba salas y las vendia a Caliente a precio de coste, que Caliente pagaba en 5 afios, se dieron
también por finalizados el 1 de julio de 2010. Hasta el cierre del acuerdo, continuamos suministrando los
equipos y otros servicios a las Joint Opcos.

Tras la consumacion de los Acuerdos con Caliente, sujetos a la aprobacion de Cofeco, Codere adquirira el
67,3% del capital de las Joint Opcos, mientras que el 32,7% restante serd propiedad de Caliente y vendera el
32,7% de Promojuegos y Mio Games a Caliente. A partir de ese momento consolidaremos el 100% de las
operaciones y la participacion de Caliente se reflejara en minoritarios. Presentamos la transaccion a Cofeco el 9
de agosto y creemos que el proceso de revision llevard un maximo de seis meses, sin embargo, no podemos
asegurar que Cofeco apruebe los acuerdos de Caliente a tiempo o que lo haga parcial o totalmente.

Miembros del grupo restringido. En el 4T 2010 los ingresos, el EBITDA vy el resultado atribuible a la sociedad
dominante de los Miembros del Grupo Restringido fueron €304,6 millones, €66,6 millones, y €13,9 millones de
pérdida respectivamente. A 31 de diciembre de 2010 el patrimonio neto de los Miembros del Grupo Restringido
y los activos fueron €102,1 millones y €1.389,9 millones respectivamente.

El Grupo Codere:

Codere es una multinacional espafiola referencia en el sector del juego privado que gestiona maquinas recreativas, salas
de bingo, casinos, hipédromos y puntos de apuestas deportivas en Espafia, Latinoamérica e Italia.

Codere, S.A.
Avenida de Bruselas, 26
28108 Alcobendas (Madrid), Espafia

Relacién con Inversores

+34 913542819
inversor@codere.com
www.codere.com

El presente documento contiene manifestaciones de futuro sobre intenciones, expectativas o previsiones de la Sociedad o de su direccion a
la fecha de realizacién del mismo, que se refieren a diversos aspectos, y entre ellos, al crecimiento de distintas lineas de negocio y al del
negocio global, a la cuota de mercado, a los resultados de la Sociedad y a distintos otros aspectos de la actividad y situacion de la misma.
Analistas e inversores deberan tener en cuenta que tales intenciones, expectativas o estimaciones no implican ninguna garantia sobre cudl
vaya a ser el comportamiento y resultados futuros de la Compafiia, y asumen riesgos e incertidumbres sobre aspectos relevantes, por lo que
los resultados y el comportamiento real futuro de la Sociedad podra diferir sustancialmente del que se desprende de dichas previsiones y
estimaciones.

Lo expuesto en la presente declaracion debe ser tenido en cuenta por todas aquellas personas o entidades que puedan tener que adoptar
decisiones o elaborar o difundir opiniones relativas a valores emitidos por la Sociedad y, en particular, por los analistas que manejen el
presente documento. Se invita a todos ellos a consultar la documentacién e informacién puablica comunicada o registrada por la Sociedad
ante la Comisién Nacional del Mercado de Valores. La informacidn financiera contenida en este documento ha sido elaborada bajo las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). Esta informacion financiera no ha sido auditada y, en consecuencia, es
susceptible de potenciales futuras modificaciones. Este documento no representa oferta alguna o invitacion a los inversores para que
compren o suscriban acciones de ningln tipo y, de ninguna manera, constituye las bases de cualquier tipo de documento o compromiso.
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