Obligaciones Negociables de Corto Plazo
por V/N $ 6.000.000.-

Las Lenas

Agosto 2007

La siguiente presentacion se distribuye solo a efectos informativos, no significando bajo ningiin concepto una oferta de venta, ni invitacion a ofertar cotizacion de compra. Tanto CGM —
Cohen Global Markets S.A. como Cohen S.A. Sociedad de Bolsa, no se responsabilizan por la veracidad y exactitud de su contenido. La informacion contenida surge de fuente
provenientes del Emisor y del Prospecto con fecha 27 de julio de 2007, y esta sujeta a cambios y modificaciones, por lo que no pueden ser consideradas como definitivas. No podra
ejecutarse compra alguna del presente producto financiero hasta tanto no se haya obtenido la autorizacion de oferta publica y cotizacion por parte de la Comision Nacional de Valores y la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires. Dicha autorizacion y el respectivo registro de la emision estan en tramite.
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CRONOGRAMA
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. ESTRUCTURA DE LA ON

Actores de la transaccion

Organizador: CGM- COHEN GLOBAL MARKETS S.A.

Colocador & Agente: COHEN S.A. SOCIEDAD DE BOLSA
Underwriter: COHEN S.A. SOCIEDAD DE BOLSA
Fiduciario: HSBC BANK ARGENTINA S.A.

Asesor legal Fiduciante: NICHOLSON & CANO
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l. ESTRUCTURA DE LA ON Lasm

Condiciones de Emision

Instrumento:

Emisor:
Monto:
Garantia;

Vencimiento:

Uso de los Fondos:

Cupon:
Suscripcion:
Integracion:

Amortizacion:;:

Interés:

Obligacidn negociable garantizada de corto plazo
Valle de Las Lenas S.A. (“VLL")

$ 6.000.000.-

Cesion de creditos futuros (VISA, Amex y Diners)
30 de septiembre de 2007 (51 dias)

Capital de trabajo e inversiones de capital

15% (tasa nominal anual)

2 al 8 de agosto

10 de agosto

2 cuotas mensuales y consecutivas (66% y 34%)
a partir del 31 de agosto

a pagarse en idénticas fechas que la amortizacion
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ESTRUCTURA DE LA ON

Las Lefias

Cupones Adminstradoras $ Bancos
. > VISA > | Pagadores
Las Lenas Amex
Diners I
|
$ 8
v
Cuenta
Ooera Cuent Fiduciaria = tos d
perada uenta ventos de
exclusivamente por | Recaudadora en HSBC {X’ b di
el Agente HSBC I cobranza directa
1 9

v
$ Cuenta bancaria del
Agente (Cohen)

4

,, '3
Cuenta A\ +
Prendada a favor Comitente $ (P+I) » Cajade $ (P I) J INVERSOR
del Agente COHEN @ Valores / L
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l. ESTRUCTURA DE LA ON Lasm

Garantias de la ON

Cesion en fideicomiso de los
derechos creditorios futuros del
Emisor (colateral)

Cobranzas provenientes de ventas

l:> a traves de VISA, Amex y Diners
desde 1/6 al 30/9

Garantia flotante sobre los
bienes del Emisor

Con vigencia durante la vida de la ON

d

Aforo blogueado en cuenta
comitente prendada a favor del
Agente

Constituida durante junio (50%) y
:> julio (50%) por $760 mil

Restricciones

» Colateral mensual no debe perforar el 90% del monto recaudado en 2006. Si lo hace,

VLL debera alcanzarlo con

cash
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ESTRUCTURA DE LA ON

Analisis del colateral

Estadistica del colateral ($'000) Cobertura de servicos (Colateral' 07/P+I)
12.000
10.630
25
10.000 | 8.506
8.000 1 7.186 201
15 |
000071 4522
4.000 | 0] L2 1,7
/' 14
2.000 | / 05
0 ‘ ‘ ‘ 0,0 T T
2004 2005 kooe/ W Ago P Tota!

Colateral en 2006

3.500 30,0%
3.000 + 1 250%
2.500 +
1 20,0%
2.000
T 15,0%
1500
T+ 10,0%
1000 +
| - | 5’0%
0 - 0,0%

Jun Jul Ago Sep

‘ = Colateral ($000) —e— %total cobranzas
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l. ESTRUCTURA DE LA ON Lasm

Analisis del colateral

$ 0 1 2 Total
10-Aug 31-Aug 30-Sep
Outstand.(i) 6.000.000 6.000.000 2.000.000
Principal 0 -4.000.000 -2.000.000 -6.000.000
Cupon 0 -52.500,0 -25.000,0 -77.500,0
Servicos 0 -4.052.500 -2.025.000 -6.077.500
Outstand.(f) 6.000.000 2.000.000 0

Al 22/7 Las Lefias generd cupones acumulados por $3.470.425.-
representando el 85,6% del primer vencimiento
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RIPCION DEL EMIS©k
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Il. DESCRIPCION DEL EMISOR

Las Lefias

o Vallede Las Lenas S.A. fue constituida en Abril de 1981.

o Principal objeto social, la explotacion del complejo parala practica de esqui en
invierno y actividades de turismo aventura en verano.

o Centro de esqui de nivel y reconocimiento internacional.

0 3restaurantes en montafnay 7 en base. En el Valle hay 5 hoteles y 11 aparts,
totalizando 3268 camas.

0 6 playas de estacionamiento que cubren demanda teorica.

o Entemporada 2006, se comercializaron 263.132 dias-esquiadores.

0o La capacidad de lifting es de 11.000 esquiadores/hora conformada por 13
medios de elevacion de ultima generacion que atienden 27 pistas.

o Dotacion permanente de 100 empleados, 85 de ellos con asiento en el Valle. En
temporada invernal, se incrementa a unos 700 efectivos.
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Il. DESCRIPCION DEL EMISOR

1981

1990’s

W

1998

A4

!

2002

N

2004

2007

L:

Las Lefias

Hitos del negocio

Se funda Valle de Las Lefnas

Etapa problemas financieros, culminando en club de bancos
Concurso preventivo de acreedores

Actual grupo accionario toma el control de la compafiia
Salida de convocatoria de acreedores

Saneamiento econdmico

Reestructuracion del management

Consolidacion del management y redefinicion del modelo de
negocio
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Las Lefias

Il. DESCRIPCION DEL EMISOR

Estructura societaria

NIEVES DE MENDOZA S.A.
Holding

Opera el centro de deportes
de montafa: venta de pases,
Escuela de esqui,
alquiler de equipos, etc.

VALLE DE LAS LENAS S.A.

SKILENAS S.A. VALLES MENDOCINOS S.A.

Operador turistico y
Comercializador de: productos
De servicios montaria, verano y
hoteleria (Aries)

Propietario de las tierras que

Circundan el centro de deportes
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Ill. PERFORMANCE FINANCIERA

VLL muestra crecimiento sostenido en ventas brutas y margenes...

Cifras al 28
de febrero

Evolucion ventas ($°000)

45000 41.942 06
40.000 - o5
35000 |
L 0.4
30.000 -
25000 | 22.565 03
20.000 1 L o2
15000 -
L 01
10.000 -
5.000 A r 0.0
0 0.1
2003 2004 2005 2006 2007
‘—Ventas —e&—Evolucion ‘
Evolucion EBITDA ($000)
12.000 10
10.000 - 08
L 0,6
8.000 -
L 0.4
6.000 -
L 0,2
4.000 -
L 0,0
2.000 1 L .02
0 04

2003 2004 2005 2006 2007

‘ mmmm EBITDA —e— Evolucion ‘
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Ill. PERFORMANCE FINANCIERA Laslems

...como consecuencia de la redefiniciéon de su estrategia

Ventas incrementales AF’08e en $°000

ARIES $5.723
PARKING $ 410
SUSPENSION BENEFICIOS MALARGUE $ 600
SPONSOREO $ 549
ACTION PARK $ 141
MERCHANDISING $ 97
VERANO $ 656
DOMO $ 380
SKILENAS $1.260

TOTAL $9.816
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PERFORMANCE FINANCIERA

... eincrementos en los dias de esquiador y temporada mas corta.
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Ill. PERFORMANCE FINANCIERA

Analisis de resultados

$°000 al 28 Feb 2007a 2008e Evoluc.
Ventas 41.942 51.250 22,2%
EBITDA 7.954 15.750 98,0%
Mg EBITDA 19,0% 30,7%
Resultado Neto -654 5.102 na
Mg.Neto na 10,0%

Apertura Ventas AF07

Resto
25%

Medios
38%

Ss.publicos
9%

Alquileres

Escuela
14%

14%
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Ill. PERFORMANCE FINANCIERA

Las Lefias

Situacion Patrimonial (AF’07 — Deloitte)

$°000 $°000
Caja & equivalentes 965 Deudas comerciales 5.688
Creditos por ventas 3.171 Deudas financieras 18.257
Otros activos 2.635 Otras deudas 1.383
Activo cte 6.771 Gastos concursales 2.702
Creditos fiscales 3.944 Pasivo cte 28.030
Inversiones 1.338 Deudas financieras 2.674
Activos fijos 159.120 Previsiones 2.918
Activo no cte 164.402 Otros 30
ACTIVO 171.173 Pasivo no cte 5.622
PASIVO 33.653
PATRIM. NETO 137.520
Ratios de solvencia
Pasivo/PN 24,5%
Ds.Finan./PN 15,2%
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