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Enjoy hace felices a
bonistas con mejor
retorno de 2018

Su deuda emitida en mayo del afio pasado ha
retornado 11% en lo que va de afo. Ahora trabaja
en una nueva emision.

El Mercurio Inversiones
Con informacién de Bloomberg

Un nuevo socio y una reestructuracion operativa estan jugando a favor de los inversionistas de
Enjoy, el mayor propietario de casinos de Chile. Si no, pregunte a sus tenedores de bonos en
dolares, pues los mismos registran el mejor retorno entre los emisores corporativos del pais y
eclipsan por igual el desempefio en rojo de los bonos soberanos.

Los bonos de Enjoy, emitidos en mayo del afio pasado a una tasa de 10,8% y que vencen en
2022, han retornado 11% en lo que va de afo. El desempeio se compara con un retorno
negativo promedio del 1,3 por ciento en el mismo periodo para los bonos chilenos en dolares y
una inflacién de 2,67 por ciento en lo que va del afo.

Los inversionistas estan cosechando luego la firma de capital privado Advent International
tomara el control de la empresa de la familia Martinez por medio de un aumento de capital en
agosto 2017 que le permitié tomar una participacion del 32%. Advent establecié un nuevo
modelo de gestion, con métricas de desempefio y eficiencias, al tiempo que renovo la
gerencia, segun La Tercera.

La empresa renovo licencias de casinos clave en el norte, centro y sur del pais, entre ellos en
el emblematico centro turistico de Vina del Mar; mientras adicioné licencias para casinos
municipales que estaban en manos de su rival Sun Dreams SA.

"Una vez que se confirmaron las adjudicaciones de licencias de casinos, donde Enjoy quedo
bastante favorecido frente a Dreams, ademas de la entrada de Advent al grupo, el papel tomo
mas relevancia", sostiene Bernardo Galan, operador de renta fija en Vantrust Capital en
Santiago. Un pago anticipado de su deuda en délares también le ha ayudado, afiadié Galan.

Luego de la operacién de prepago realizada en enero, la deuda de Enjoy se redujo a US$195
millones frente a US$300 millones emitidos inicialmente en 2017.

Enjoy no descarta emitir mas bonos en USD, segun indicé la empresa via correo electrénico.
En 2019 la compainiia planea analizar "oportunidades en monedas y plazos, de la estructura de
financiamiento para poder ejecutar el call’ del bono 2022, con la finalidad de refinanciar dicho
bono y eventuales proyectos de inversién".

A Galan, de Vantrust Capital, esto le cuadra. "Si vuelven a tener una buena generacion de
caja, como lo hicieron en enero de este ano, apuntaria a que la empresa debiese estar
dispuesta a hacer otro rescate del mismo bono".

NUEVA EMISION

La operadora esta ahora trabajando en una emisién de bonos por hasta UF 3 millones (unos
US$ 119,99 millones) con vencimiento a 10 afios, “bullet’. Los fondos provenientes de la
colocacion se destinaran en un 70% a refinanciar pasivos (bonos serie F y prepago de deudas
bancarias) y en un 30% a financiar nuevos proyectos de la compafiia, segun detalla el
prospecto presentado ante la Comision para el Mercado Financiero (CMF).

La operacion es asesorada por BTG Pactual Chile y Tanner Corredores de Bolsa.

La colocacion se realizara en una sola serie (1), con cargo a la linea inscrita el 30 de octubre
de 2018 por hasta UF 5 millones.
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Los papeles -clasificados en BBB+ por Humphreys e ICR- devengaran una tasa de interés del

3,90% anual y venceran el 1 de octubre de 2028.
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