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CLASIFICADORA DE RIESGO

Por los probables efectos econémicos del Covid - 19

Humphreys reduce la clasificacion de riesgo de Sun Dreams S.A. desde
“Categoria A-" a “Categoria BBB+" y modifica su tendencia

Santiago, 02 de abril de 2020. Humphreys decidié modificar la clasificacion de las lineas de bonos
inscritas por Sun Dreams S.A. (Sun Dreams) desde “Categoria A-" a “Categoria BBB+". Mientras
que la tendencia de la categoria de riesgo pasa de “Estable” a “En Observacién”.

La sociedad presenta una liquidez adecuada para tiempo normales, pero ajustada para la magnitud
de la crisis que puede provocar el coronavirus.

La baja de clasificacién obedece a que los flujos del emisor se reducirdn en todos sus casinos,
situacién que estimamos estara presente durante todo el afio, en los primeros meses con ingresos
muy menores, los que irdn mejorando, pero que, a juicio de la clasificadora, alcanzaran niveles
distantes de los esperados en tiempos normales. Con todo, se reconoce que la estructura de
amortizacion de la deuda del emisor, concentrada para 2028, libera la caja del emisor. Sin perjuicio
de lo anterior, el cambio de clasificacién obedece a que la baja en los resultados, por un lado, y el
incremento de la deuda para mantener la liquidez, por otro, implicara un aumento del
endeudamiento relativo de la compaiiia, ello dentro de un entorno econémico fragil.

La tendencia “En Observacion” responde a que las caracteristicas del negocio hacen que las
proyecciones puedan presentar una elevada desviacion respecto a lo real, por otro lado, se debe
evaluar las medidas que adopte la organizacién para atenuar los efectos de la crisis. Dicho eso, la
clasificacién podria volver a bajar si la crisis es mas aguda al escenario supuesto, por el contrario,
se podria revertir la baja si la crisis se supera mucho antes de lo previsto o se inyectan recursos
a la compainiia.

Sun Dreams es una compafiia que opera desde el afio 2008, en la construccidén y explotacion de
casinos, hoteles y restaurantes. A la fecha la firma cuenta con siete unidades de negocio en el
pais, en las ciudades de Iquique, San Francisco de Mostazal, Temuco, Valdivia, Puerto Varas,
Coyhaique y Punta Arenas, ocho en Peru (Lima / Tacna / Cusco), dos en Colombia (Cartagena de
Indias y Bogotd), una en Panama (Punta Pacifica) y una en Argentina (Mendoza).

A diciembre de 2019, sus ingresos alcanzaron $ 234.834 millones y mantuvo una deuda financiera
de $ 176.013 millones.

Resumen de instrumentos clasificados:

Tipo de instrumento Nemotécnico Clasificacion
Lineas de bonos BBB+
Bonos BDRMS-D BBB+
Bonos BDRMS-E BBB+
Bonos BDRMS-F BBB+
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