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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los sefiores Accionistas y a los miembros del Directorio
Los Portales S.A.

16 de marzo de 2012

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Los Portales S.A. y subsidiarias
(una subsidiaria de L.P Holding S.A.) que comprenden el estado consolidado de situacion financiera al
31 de diciembre de 2011 y los estados consolidados de resultados integrales, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y el resumen de politicas
contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia sobre los estados financieros

La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacién razonable de estos estados financieros
de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera. Esta responsabilidad incluye:
disefiar, implantar y mantener el control interno relevante en la preparacién y presentacion razonable
de los estados financieros para que no contengan representaciones erroneas de importancia relativa,
ya sea como resultado de fraude o error; seleccionar y aplicar las politicas contables apropiadas; y
realizar estimaciones contables razonables de acuerdo con las circunstancias.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros basada en
nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditoria aprobadas para su aplicacion en el Pertl por la Junta de Decanos de Colegios de
Contadores Publicos del Perli. Tales normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y
planifiquemos y realicemos las auditorias para obtener seguridad razonable de que los estados
financieros no contienen representaciones erréneas de importancia relativa.

Una auditoria comprende la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los saldos y las divulgaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, que incluye la evaluacion del riesgo de que los estados financieros
contengan representaciones erréneas de importancia relativa, ya sea como resultado de fraude o
error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor toma en consideracion el control interno
relevante del Grupo en la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
consolidados a fin de disefiar procedimientos de auditoria apropiados a las circunstancias, pero no
con el proposito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una
auditoria también comprende la evaluacién de que las politicas contables aplicadas son apropiadas y
que las estimaciones contables realizadas por la Gerencia son razonables, asi como una evaluacion
de la presentacion general de los estados financieros.
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16 de marzo de 2012
Los Portales S.A.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada en
proporcionarnos una base para nuestra opinion de auditoria.

Opinidn

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados adjuntos del afio 2011, presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de Los Portales S.A. y
subsidiarias al 31 de diciembre de 2011, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Otros asuntos de interés

Los estados consolidados de situacion financiera al 31 de diciembre de 2010 y al 1 de enero de 2010
y los estados consolidados de resultados, de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de
flujos de efectivo por el afio terminado el 31de diciembre de 2010 antes de los ajustes de conversion a
Normas Internacionales de Informacion Financiera, fueron auditados por otros auditores
independientes quienes, en su dictamen de fecha 16 de marzo de 2011, emitieron una opinién sin
salvedades sobre dichos estados financieros consolidados.

Como parte de nuestra auditoria de los estados financieros consolidados de 2011, también hemos
auditado los ajustes de conversién a Normas Internacionales de Informacion Financiera de los
estados financieros consolidados de 2010 y de 2009 que se exponen en la nota 3 a los estados
financieros consolidados. En nuestra opinion tales ajustes son apropiados y se han reconocido
apropiadamente. No fuimos contratados para auditar, revisar o para aplicar ninglin procedimiento a los
estados financieros consolidados de 2010 y 2009 de la Compaiiia distintos de aquellos a los que se
refieren a los ajustes de conversién y, en consecuencia, no expresamos ningln tipo de aseguramiento
sobre los estados financieros consolidados de 2010 y 2009.
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Francisco Dongo Soria
Contador Publico Colegiado Certificado
Matricula No.01-004850
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LOS PORTALES S.A. Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS INTEGRALES

Ingresos por venta de inmuebles y otros servicios
Ingresos por servicios de playas de estacionamiento
Ingresos por servicios hoteleros

Ingresos por servicios de renta inmobiliaria

Costo de venta de inmuebles y otros servicios
Costo de servicios de playas de estacionamiento
Costo de servicios hoteleros

Costo de servicios de renta inmohbiliaria

Utilidad bruta

Gastos de venta

Gastos administrativos
Otros (gastos) ingresos,neto
Utilidad de operacién

Ingresos financieros, neto

Gastos financieros

Diferencia en cambio, neta

Utifidad antes de impuesto a la renta
impuesto ala renta

Utilidad del afio

Nota

23
23
23
23

24
25
27

28
28
3.1

29

Por el ano terminado

¢l 31 de diciembre de

2011 2010
S1.000 1,000

290,101 161,181
46,716 37,462
40,325 34,641
3,114 924
380,256 234,208
(180,831) (98,329)
(32,141) (24,584)
(23,464) (16,388)
(1,500) (619)
(237,936) (139,920)
142,320 04,288
(37,613) (8,895)
{49,918) (42,050)
(2,081) 15,934
51,808 59,277
25,644 21,770
{13,119) (11,331)
1,474 1,009
65,807 70,725
(17,144) (33,227)
48,663 37.498

Las notas que se acompafian de 1a pagina 7 a la 65 forman parte de los estados financieros consolidados.
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LOS PORTALES S.A. Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad del afio

Ajustes al resultado neto que no afectan los flujos de efectivo
de {as actividades de operacion:

Depreciacion

Amortizacion de otros activos

impuesto a la renta diferido

Variaciones netas en activos y pasivos:

Cuentas por cobrar comerciales

Oftras cuentas por cobrar

Inventarios

Gastos contratados por anticipado y otros activos
Cuentas por pagar comerciales

Ofras cuentas por pagar

Efectivo neto aplicado a las actividades de operacién

Fiujos de efectivo de las actividades de inversién
Pagos por compra de infangibles

Pagos por compra de activos fijos

Efectivo neto aplicado a las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Préstamos recibidos, neto de amortizaciones

Aportes de capital

Dividendos pagados

Efective neto provisto por las actividades de financiamiento

(Disminucion) aumento neto de efectivo y equivalente de efectivo

Saldo del efectivo y equivalente de efectivo al inicio del afio
Saldo del efectivo y equivalente de efectivo al final del afio

Por el afio terminado
el 31 de diciembre de

2011 2010
S$1.000 S1.000

48,663 37,498
4,674 3,553
3,007 3194
(1,041) 23,496
(36,136) (72,108)
(2,802) 2,013
(26,380) (118,157)
11,498 (9,089)
(1,050) 17,899
(6,195) 77,005
(5,762) (34,696)
(2,534) (3,767)
(35,380) {11,888)
(37.914) {15,655)
56,325 30,892
- 25,524
(14,000) (4,849)
42,325 51,567
{1,357 1,216
32,185 30,969
30,834 32,185

Las notas que se acompafian de |a pagina 7 a la 65 forman parte de los estados financieros consolidados.



LOS PORTALES S.A. Y SUBSIDIARIAS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2010

INFORMACION GENERAL Y ACTIVIDAD ECONCMICA
1.1  Informacién general

Los Portales S.A. (en adelante la Compafila) es una empresa peruana que se constituyo en Lima el 6
de marzo de 1996 e inicié sus operaciones en junic del mismo afio con la razén social de Consorcio
Inmaobitiario Los Portales S A. El 28 de febrero de 2000 fa Junta General de Accionistas acordd €
cambiod de su razon social a Los Poriales S.A.

Los accionistas de la Compariia al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 son LP Holding S.A. y
Constructoras ICA S.A. de C.V. LP Holding es una empresa peruana que junto con Santa Aurelia S.A.
controla 50% del capital social de la Compariia. Del mismo modo, Constructoras ICA S.A. de C.V.
junto con Ingenieros Civiles Asociados S.A. de C.V., (ambas subsidiarias de Empresas ICA S.AB. de
CV de México), controla el restante 50% de las acciones de la Compafiia.

1.2  Actividad econdémica
Las actividades del Grupo comprenden a las siguientes divisiones de negocio:
a) Divisioén de negocio inmobiliario -

Comprende la inversion, promocion y desarrollo inmobiliario, dentro de los que destacan la habilitacion
urbana, construccion de viviendas de interés social y el desarrollo de proyectos multifamiliares de
vivienda financiados por programas gubernamentales como son los programas de Mi Vivienda y de
Techo Propio.

b) Divisién de negocio de construccion y administracion de estacionamientos -

Comprende {a inversion en la construccion, administracion, operacion y concesion de
estacionamientos propios vy de terceros. Dentro de este rubro también se controla ingresos vinculados
como son el caso del "valet parking”, la publicidad interior, el lavado de autos, entre otros. Al 31 de
diciembre de 2011 la Compafiia opera 137 playas de estacionamiento a nivel nacional (114 en 2010).

¢} Division de negocio de operacion y administracion de hoteles -

Comprende la operacion y administracion de hoteles propios y de terceros bajo dos marcas; una de
lujo y la otra de caracter corporativo. La Compafiia en 2011 y 2010 opero cinco hoteles: el Country
Club Lima Hotel (hotel de cinco estrellas con 83 habitaciones) que opera en la ciudad de Lima; Los
Portales Hotel Tarma (hotel de tres estrellas con 45 habitaciones) que opera en la ciudad de Tarma,
Los Portales Hotel Piura (hote! de cuatro estreilas con 45 habitaciones),que opera en la ciudad de
Piura; Los Portales Hotel Chiclayo (hotel de tres estrellas con 35 habitaciones) que opera en la ciudad
de Chiclayo; y Los Portales Hotel Cuzco (hotel de tres estrellas con 50 habitaciones) que opera en la
ciudad de Cuzco.

La divisioén de negocio Telemarketing que actualmente opera dentro de la divisién de holeles,
administra los servicios de “Call Center” y de “Televentas, las que ofrecen soporte y potencian el
desarrollo de la division de negocio del Grupo.



d) Divisién de negocio de rentas -

Esta division de negocios inicid sus actividades en 2010. Se dedica a la habilitacion de centros
comerciales y de “Strip Malls”, asf como a la gestion de arrendamientos de locales comerciales de
propiedad de la Compafiia. En julio de 2010 se inicio ia operacién del centro comercial Lima Ouilet
Center, en un terreno de 10,000 m2 ubicado en la Av. Elmer Faucett adyacente al aeropuerto
internacional “Jorge Chavéz".

1.3 Estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010, los estados financieros consolidados de Los Portales S.A. y
subsidiarias (en adelante el Grupo), incorporan los resultados de las operaciones de Inversiones
Nueva etapa S.A., Los Portales Estacionamientos S.A.C. y Consorcio Los Portales S.A.:

l.a participacién patrimonial, directa e indirecta, en subsidiarias al 31 de diciembre de 2011 y de 2010y al 1 de
enerc de 2010 fue el siguiente:

Directa Indirecta

% %
Inversiones Nueva Etapa S.A. 99.98% 0.02%
L.os Portales Estacionamientos S.A.C. 99.99% 0.01%
Consorcio L.os Portales S.A. 99.99% 0.01%

Inversiones Nueva Etapa S.A. se constituyd en Lima, Pert el 7 de marzo de 2003. Esta subsidiaria se
dedica a toda clase de negocios inmobiliarios, de habilitaciones urbanas, de denuncios agricotas y
urbanoes, de construccion, de compra y venta de bienes muebles e inmuebles y a la gerencia de
proyectos vinculados con actividades inmobiliarias. Su actividad principal es el desarrollo de proyectos
de vivienda de interés social, enmarcados dentro del programa de fomento estatal Techo Propio en el
departamento de Ica y la habilitacién urbana en la provincia de lca.

Los Portales Estacionamientos S.A.C. se constituyé en Lima, Perd e! 12 de octubre de 2005. Se
dedica a la prestacién de servicios de administracién, promocion, desarroilo y operacién de playas de
estacionamiento, sistema de peajes y actividades conexas. Sus actividades las desarrolla por cuenta
propia o de terceros. Su actividad principal consiste en la operacion de los estacionamientos del
aeropuerto internacional Jorge Chavez, ubicado en la Provincia Constitucional del Callao, y los
estacionamientos de la avenida Canaval y Moreyra en el distrito de San Isidro.

Consorcio Los Portales S.A. se constituyd en Lima, el 12 de julic de 2002. Se dedica a toda clase de
negocios inmobiliarios, de construccion, compra y venta de bienes muebles e inmuebles, y presta
servicios de administracion y asesoria gerencial. Desde 2008, esta subsidiaria no realiza operaciones
debido a que en 2007 completd la venta de sus proyectos. En el afio 2011 esta subsidiaria completo la
cobranza del saldo pendiente de cobro hasta esa fecha de sus cuentas comerciales. La Gerencia esta
evaluando las actividades que desarrollara esta subsidiaria en el futuro.

1.4 Reorganizacion empresarial
1.41 Fusion de empresas

La Junta General de Accionistas de fecha 29 de abril de 2010 acordd que la Compafifa absorba a las
empresas vinculadas Inversiones en Inmuebles S.A. e inversiones de Estacionamienios S.A.y ala
suibsidiaria Constructora Los Portales S.A. Esta fusidn legal de empresas se formalizé por Escritura
Plblica del 16 de setiembre de 2010.

La absorcion de estas empresas, reconocida a valores en libros, origind el incremento de los activos,
pasivos y patrimonio de la Comparifa en 5/.166.3 millones, S/.110.7 millones y $/.55.6 millones,
respectivamente. Como la inversion en la subsidiaria absorbida se reconocié en los estados



financieros separados de la Compariia por el método de participacidn patrimonial, con motivo de su
absorcion la Compafiia redujo su patrimonio en 5/.10.2 millones. Los resultados de las empresas
absorbidas por el afio terminado el 31 de diciembre de 2010 ascendid a 5/.8.9 millones.

La fusidn de estas empresas tiene vigencia a partir del 2 de junio de 2010 conforme al acuerdo de la
Junta General de Accionistas.

1.4.2 Escisién de blogue patrimonial

La Junta General de Accionistas de fecha 19 de abril de 2010 con la finalidad de transferir a ofra
empresa las inversiones disponibles para la venta, acordd la escision del blogue patrimonial
conformado por inversiones disponibles para la venta representado por 8,890,557 acciones de
Inversiones Centenario S.A.A. (equivalente al 4.05% del capital social de esta entidad) por un valor de
5/.24. 4 millones y los resultados no realizados generados por estas inversiones por S/.6.9 millones.
Estas inversiones y sus resultados no realizados se incorporaron en la empresa LP Valores S.A.

Esta operacién, que origind la reduccion del patrimonio de la Compafiia en $/.31.3 millones, se
formalizd por Escritura Piblica de fecha 8 de junio de 2010.

La escision de este blogue patrimonial tiene vigencia a partir del 19 de abril de 2010 conforme &l
acuerdo de la Junta de Accionistas.

1.5 Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros consolidados han sido aprobados por la Gerencia y seran presentados al
Directorio en sesion del 21 de marzo de 2012. En opinion de la Gerencia los estados financieros
consclidados adjuntos se aprobaran sin modificaciones en la Junta General de Accionistas a llevarse
a cabo durante el primer trimestre de 2012.

RESUMEN DE PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas contables aplicadas en la preparacion de los estados financieros
consolidados se detallan a continuacion. Estas politicas se han aplicado uniformemente en los aftos
presentados, a menos que se indique lo contrario.

2.1 Bases de preparacion de los estados financieros separados

Los estados financieres consolidados del Grupo se han preparado de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (en adelante “NIIF"), emitidas por el international
Accounting Standard Board (en adelante “|ASB"), vigentes al 31 de diciembre de 2011. En todos los
afios anteriores, hasta e incluyendo el aiio terminado el 31 de diciembre de 2010, el Grupo prepard
sus estados financieros consolidados de acuerdo con principios de contabilidad generalimente
aceptados en Perl (en adelante PCGA en Per).

Excepto por clertas excepciones obligatorias y exclusiones permitidas para la transicion, descritas en
la nota 3, el Grupo ha aplicado de manera uniforme las politicas contables en la preparacién de su
estado consolidado de situacion financiera de apertura al 1 de enero de 2009 y a través de todos los
periodos que se presentan, como si estas politicas contables hubieran estado vigentes siempre. En la
nota 3 se expone el efecto de 1a transicién a NIIF en la situacion financiera, en &l desempefio
financiero y en los fiujos de efectivo del Grupo, incluyendo la naturaleza y el efecto de cambios
importantes en politicas contables respecto de aquellas usadas en la preparacion de sus estados
financieros consolidados de los afios terminados el 31 de diciembre de 2009 y el 31 de diciembre de
2010 de acuerdo con PGGA en Peru.

La informacién contenida en estos estados financieros consolidadoes es responsabilidad del Directorio
de [a Compaiifa, el que expresamente confirma que en su preparacién se ha aplicado todos los
principios y criterios contemplados en las NIIF emitidas por el IASB.



Los estados financieros consolidados se preparan sobre la base de los estados financieros separados
de la Compafia y los de sus subsidiarias, que surgen de los respectivos registros de contabilidad de
la Compaiiia y de cada una de las subsidiarias consolidadas, que son preparados sobre [a base del
costo histdrico, excepto por las inversiones inmobiliarias que se miden a su valor razonable. Los
estados financieros consolidados se presentan en miles de Nuevos soles (bajo el encabezado S/.000)
excepto cuando se indique una expresion monetaria distinta.

La preparacion de jos estados financieros consolidados de acuerdo con NIIF requiere el uso de ciertos
estimados contables criticos. Tambien requiere que la Gerencia €jerza su juicio en el proceso de
aplicacion de las politicas contables del Grupo. Las dreas gue involucran un mayor grado de juicio o
complejidad o areas en las que los supuestos y estimados son significativos para los estados
financieros consolidados se describen en la nota 4.

Cambios en politicas contables y en la exposicién de informacién

Las siguientes normas, modificaciones a normas e interpretaciones estaran vigentes para los estados
financieros de periodos anuales que se inicien el o después del 1 de enero de 2013,

La NIC 19, “Beneficios a los empleados” se madifico en junio de 2011. Las modificaciones
incorporadas a la norma se refieren sustancialmente al reconocimiento de los planes de pension de
beneficios definidos. Las modificaciones a esta norma ho afectaran los saldos reportados en los
estados financieros consolidados pues el Grupo no cuenta con planes de pension otorgados a sus
trabajadores.

La NIIF 8, “Instrumentos financieros” trata sobre la clasificacion, medicién y reconocimiento de los
instrumentos financieros activos y de los pasivos financieros. La NIIF 9 requiere que los activos
financieros se clasifiquen en dos categorias de medicion: aquelios que se miden a valor razonable y
aquellos que se miden a costo amortizado. La determinacién se debe efectuar en el momento del
reconocimiento inicial del instrumento. La clasificacidn se debera sustentar en el modelo de negocio
usado por la entidad para administrar sus instrumentos financieros y de las caracteristicas
contractuales de los flujos de efectivo del instrumento, En el caso de los pasivos financieros, la nueva
norma mantiene la mayor parte de los requerimientos centenidos en fa NiC 392. El Grupo no ha
analizado atlin todos los impactos de }a NIIF 9 y no espera adoptar esta norma antes de su fecha de
vigencia.

La NIIF 10, "Estados financieros separados” se desarrolla sobre la base de los principios vigentes al
establecer el control como el factor determinante para decidir sobre si una entidad se debe incluir en
los estados financieros separados de la matriz. La norma ofrece mas guias para asistir en la
determinacion de control en los casos en gue este concepto es dificil de evaluar, La Compafila esta
en el proceso de evaluar el impacto de esta norma para la preparacion de sus estados financieros
consolidados.

La NIIF 11, "Acuerdos bajo control conjunto” requiere que un socio clasifique su paricipacion en un
acuerdo bajo control conjunto ya sea como un negocio bajo control conjunto (joint venture) o como
una operacion bajo control conjunto (joint operation). Los negocios bajo control conjunto se
reconoceran por el método de participacion patrimonial mientras que en las operaciones bajo control
conjunto el socio reconocera su participacion en los activos, pasivos ingresos y gastos de la operacion
bajo control conjunto. La NIIF 11 reemplaza a la NIC 31, “Participacion en negocios bajo control
conjunto” y la SIC 13, "Entidades bajo control conjunto, Cantribuciones no-monetarias de los socios”.
El Grupo esta en el proceso de evaluar el impacto de esta norma para la preparacion de sus estados
financieros consolidados.

La NIIF 12, “Revelacién de participaciones en otras entidades” incluye los requerimientos de
exposicion de todas las formas de participacion en otra entidad, incluyendo acuerdos conjuntos,
asociadas, vehiculos de propésito especial y ofros vehiculos fuera de balance. El Grupo esta en el
procesa de evaluar el impacto de esta norma para la preparacion de sus estados financieros
consolidados.
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La NIIF 13, “Medicién a valor razonable”, intenta i) mejorar la uniformidad, ii} reducir la complejidad al
dar una definicién precisa de valor razonable y una Unica fuente de medicion del valor razonable, vy iii)
establecer requerimientos de exposicion a ser usado deniro de todas las NilF. El Grupo esta en el
proceso de evaluar el impacto de esta norma para la preparacion de sus estados financieros
consolidados.

Se han preducido cambios en las NIC 27, "Estados financieros separados” y la NIC 28 "Inversiones
en asociadas y negocios bajo control conjunto”. La NIC 27 norma sobre el tratamiento contable de las
subsidiarias, asociadas y negocios bajo control conjunto en los estados financieros separados de una
matriz. La NIC 28 se ha modificado para incorporar el tratamiento contable de los negocios bajo
control conjunto y para contemplar los cambios en las NIF 10y 13.

NIC 1 Presentacion de Estados Financieros, ha sido modificada y ahora requiere que las entidades
separen las partidas presentadas en “Otros resultados integrales” en dos grupos, sobre la base de si
tales partidas podran ser retomadas (recicladas) en el futuro. Las entidades que opten por presentar
las partidas del ORI antes de impuestos tendran que mostrar el monto de impuestos relacionado a los
dos grupos por separado. La modificacidon se encuentra vigente para periodos anuales en empiecen a
partir del 1 de julio de 2012; permitiéndose su aplicacion anticipada.

NIF 7 Instrumentos financieros ; Revelaciones; ha sido modificada para incluir requerimientos
adicionales de revelacion en los informes sobre transacciones de transferencia y sobre exposiciones
de riesgos relativos a la transferencia de activos financieros y el efecto de esos riesgos en la posicidn
financiera de una entidad, particularmente aquellas transferencias que comprenden titulizaciones de
activos financieros. La modificacion es aplicable a periodos anuales que empiezan a partir del 1 de
julio de 2011, permitiéndose su aplicacion anticipada.

NIIF 1 Adopcién por primera vez de Normas Internacionales de Informacidon Financiera ha sido
modificada para efectuar dos cambios. El primero reemplaza referencias a la fecha fija de 1 de
enero de 2004 con “la fecha de transicién a NIIF”. Esto elimina |la necesidad de que las entidades
gue estén adoptando NIIF por primera vez tengan que re-expresar transacciones que ocurrieron antes
de la fecha de transicion a NIIF. La segunda modificacion provee orientacion sobre como una entidad
debe volver a presentar estados financieros de acuerdo con NIIF después del periodo durante el cual
no pudo cumplir con NIIF debido a que su moneda funcional estuvo sujeta a una severa hiper-
inflacion, La modificacion se encuentra vigente para periodos anuales que empiecen a partir del 1 de
julio de 2011, permitiendose su aplicacion anticipada.

NIC 12 Impuestos a la Renta, fue modificada para introducir una excepcion al principio existente para
la medicion de impuestos diferidos activos y pasivos gue surgen de inversiones inmobiliarias medidas
al valor razonable. Como resultado de la modificacion, existe la presuncion rebatible de que el valor
en fibros de la inversion inmobiliaria sea recuperado a través de la venta al considerar la manera
esperada de recuperacién o cancelacion. La SIC 21 Impuestos a 1a renta - La recuperacion de Activos
No depreciables Revalorizados, no se aplicaran a inversicnes inmohiliarias registradas al valor
razonable. La modificacion ademas incorpora en la NIC 12, 1a orientacion restante previamente
contenida en la SIC 21, que se ha eliminado de esta Gltima. La modificacion se encuentra vigente para
periodos anuales a partir del 1 de julio de 212, permitiéndose su aplicacion anticipada.

No se han emitido otras NIIF o interpretaciones CINIIF que no estén vigentes aln que se espere
tengan impacto significativo en los estados financieros consolidados del Grupo.

2.2 Consolidacion de estados financieros
Subsidiarias -
Las subsidiarias son todas las entidades sobre las que el Grupo tiene el poder de gobernar sus

politicas operativas y financieras generalmente por ser propietario de mas de la mitad de sus acciones
con derecho a voto. La existencia y efecto de derechos a voto potenciales que son actualmente
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ejercibles o convertibles se consideran al evaluar si el Grupo controla a ofra entidad. Las subsidiarias
se consolidan desde la fecha en que su control se transfiere al Grupo. Estas no se consolidan desde
la fecha en la que el control cesa. Los estados financieros consolidados incluyen a los estados
financieros de la Compafiia y las de las subsidiarias descritas en la Nota 1.

El Grupo usa el método de compra para contabilizar la adquisicion de subsidiarias. El pago
transferido por la adquisicion de una subsidiaria es el valor razenable de los activos transferidos, los
pasivos incurridos y 1os instrumentoes de patrimonio emitidos por el Grupo. El pago transferido incluye
el valor razonable de cualquier activo o pasivo que resulta de cualquier acuerdo de precio contingente.
Los costas atribuibles a la adquisicién se reconocen en resultados conforme se incurren. Los activos
identificables adquiridos, los pasivos y pasivos contingentes asumidos en una combinacion de
negocios se valorizan inicialmente a sus valores razonables a [a fecha de la adquisicion. Sobre la
base de adquisicion por adquisicion el Grupo reconoce cualquier interés no confrolante {antes
denominado interés minoritario) en la adquirida ya sea a valor razonable o al interés proporcional del
no controlante en los activos de la adquirida.

El exceso del pago transferido, el monto de cualquier interés no controlante en la adquirida y el valor
razonable a la fecha de adquisicién de cualquier interés previo en el patrimonio de la adquirida se
registra como plusvalia mercantil. Si este es menor gue el valor razonable de los activos netos de [a
subsidiaria adquirida en el caso de una compra ganga, la diferencia se reconoce directamente en el
estado consolidado de resultados integrales.

Las transacciones, los saldos y las ganancias o pérdidas no realizadas entre compafias del Grupo se
eliminan. Las politicas contables de las subsidiarias han sido medificadas para asegurar uniformidad
con las politicas adoptadas por el Grupo.

2.3 Informacién por segmentos

Los segmentos operativos se reportan de manera consistente con los reportes internos que analiza el
responsable de la toma de decisiones operativas del Grupo. El responsable de la toma de decisiones
operativas del Grupo ha sido identificado como el Comité Ejecutivo, drgano responsable de la gestion
del Grupo, que supervisa la marcha ordinaria de los segmentos o lineas de de negocio, descritas en la
nota 1 y a su vez es responsable de la operacion de las areas centrales y de la gestion financiera y de
tesorera del Grupo.

2.4 Traduccidn de moneda extranjera
a) Monada funcional y moneda de presentacion -

Las partidas que se incluyen en los estados financieros de cada una de las entidades del Grupo se
miden en la moneda del ambiente econdmico primario en el que cada una de ellas opera (su moneda
funcional). Los estados financieros consolidados se presentan en nuevos soles que es la moneda de
presentacion del Grupo. :

b} Transacciones y saldos -

Las transacciones en moneda extranjera se traducen a la moneda funcional usando los tipos de
cambio vigentes a las fechas de las transacciones o de la fecha de valuacion cuando las partidas se
remiden. Las ganancias y pérdidas por diferencias en cambio que resulten del pago de tales
transacciones y de la traduccion a los tipos de cambio al cierre del afio de activos y pasivos
monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen en el estado consolidado de resultados
integrales.

Las ganancias y pérdidas en cambio relacionadas con préstamos y efectivo y equivalente de efectivo
se presentan en el estado consolidado de resultados integrales en el rubro "Difgrencia en cambio
neta’. Cualquier otra ganancia o pérdida en cambio se presenta en el estado consolidado de
resultados integrales en el rubro “Otros (gastos) ingresos, neto”.
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2.5 Activos financieros
2.5.1 Clasificacion

El Grupo clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: activos financieros a valor
razonable a través de ganancias y pérdidas, prestamos y cuentas por cobrar, activos financieros a ser
mantenidos hasta su vencimiento y activos financieros disponibles para la venta. La clasificacion
depende del propésito para el cual se adquirieron los activos financieros. La Gerencia determina la
clasificacion de sus activos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial.

a) Préstamos y cuentas por cobrar -

l.os préstamos y las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados gue dan derecho a pagos
fijos o determinables y que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en el activo corriente,
excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses contados desde la fecha de! estado consclidado de
situacion financiera. Estos ultimos se clasifican como activos no corrientaes. Los préstamos y las
cuentas por cobrar comprenden al efectivo y equivalente de efectivo, las cuentas por cobrar
comerciales y a las otras cuenias por cobrar en €l estado consolidado de situacion financiera {notas 8,
9y 10}

b} Activos financieros disponibles para la venta -

Corresponden a activos financieros no derivados que se designan en esta categoria o que no
clasifican para ser designados en alguna de las otras categorias. Estos activos se muestran como
activos no corrientes a menos que la Gerencia tenga intencion expresa de vender e activo dentro de
los doce meses contados a partir de la fecha del estado de situacidn financiera,

2.5.2 Reconocimiento y medicion

Las compras y ventas normales de activos financieros se reconocen a la fecha de la negociacion,
fecha en la que el Grupo se compromete a comprar o vender el activo. Las inversiones se reconocen
iniciaimente a su valor razonable mas los costos de transaccion en el caso de todos los activos
financieros que no se registren a valor razonable a través de ganancias y pérdidas. Los activos
financieros que se reconocen a valor razonable a traves de ganancias y pérdidas se reconocen
inicialmente a valor razonable y los costos de transaccion se reconocen como gasto en el estado
consolidado de resultados integrales. Las inversiones se dejan de reconocer cuando los derechos a
recibir los flujos de efectivo de las inversiones expiran o se transfieren y el Grupo ha transferido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de su propiedad. Los activos financieros
disponibles para la venta y los activos financieros a valor razonable a través de ganancias o pérdidas
se registran posteriormente a su valor razonable. |.os préstamos y las cuentas por cobrar se registran
a su costo amortizado por el métedo de tasa de interés efectiva.

Las ganancias y pérdidas que surgen de cambios en el valor razonable de "activos financieros a valor
razonable a través de ganancias y pérdidas” se incluyen en el estado consolidado de resultados
integrales en el rubro "Otros (gastos) ingresos, neto”, en el periodo en el que se producen los referidos
cambios en el valor razonable. Los ingresos por dividendos de activos financieros a valor razonable a
través de ganancias y pérdidas se reconocen en el estado consolidado de resultados integrales en el
rubro otros ingresos cuando se ha establecido el derecho del Grupo a percibir su pago.

Los cambios en el valor razonable de los titulos valores monetarios y ne monetarios clasificados como
disponibles para la venta se reconocen en ofros resultados integrales.

Cuando un titufo valor clasificado coma disponible para la venta se vende o su valor se deteriora, los
ajustes acumulados por fluctuaciones en su valor razonable reconocidos en ofros resultados
integrales se transfieren al estado consolidado de resultados integrales en ef rubro “ganancias y
pérdidas en inversiones”.
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Los dividendos generados por instrumentos disponibles para ia venta se reconocen en el estado
consolidado de resultados integrales en el rubro otros ingresos cuando se ha establecido el derecho
del Grupo a percibir su pago.

2.6 Pasivos financieros - reconocimiento y medicién

De acuerdo con lo gue prescribe la NIC 39, los pasivos financieros se clasifican, seglin corresponda,
como: i} pasivos financieros a valor razonable a través de ganancias y pérdidas, i) préstamos, y iii)
instrumentos financieros derivados, El Grupo determina la clasificacién de sus pasivos financieros a la
fecha de su reconocimiento inicial. ’

Los pasivos financieros del Grupo incluyen cuentas por pagar comerciales, cuentas por pagar a
empresas relacionadas, ofras cuentas por pagar y obligaciones financieras (notas 11, 17, 18 y 20).

Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se
valorizan a su costo amortizado. El costo amortizado incorpora los costos directamente atribuibles a la
transaccion.

2.7 Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se compensan y el manto neto es reportado en el estado
consolidado de situacién financiera cuando existe derecho legalmente exigible para compensar los
montos reconocidos y si existe Ia intencidn de liguidarlos sobre bases netas o de realizar el activo y
pagar el pasivo simultadneamente,

2.8 Deterioro de activos financieros
a) Activos valuados a coste amortizado -

Las entidades del Grupo evalian al final de cada periodo si es que exisie evidencia objetiva de
deterioro de un activo financiere o de un grupo de activos financieros. Un active financiero o un grupo
de activos financieros se ha deteriorado y, en consecuencia se ha incurrido en pérdidas por deterioro,
si existe evidencia objetiva de deterioro como resultado de uno 0 mas eventos que ocurrieron despues
del reconocimiento inicial del activo (“evento que origina la pérdida”) y si el evento (0 eventos) que
origina fa pérdida tiene impacto en el estimado de los flujos de efectivo del activo financiero {o de un
grupo de activos financieros) que se pueda estimar de manera confiable.

La evidencia de deterioro puede incluir indicios de que el deudor o grupo de deudores esta
experimentando dificultades financieras significativas, como son: i} el atraso o impago de intereses o
del principal de su deuda, ii) la probabilidad de que el deudor entre en quiebra u otra forma de
reorganizacion financiera, y i) circunstancias en que informacion observable indique que existe una
reduccion en el estimado de los futuros flujos de efectivo esperados del activo, como son, cambios en
vencimientos o en las condicicnes econdmicas relacionadas con incumplimiento de pagos.

En el caso de los préstamos y de fas cuentas por cobrar, el monto de la pérdida corresponde a la
diferencia entre el valor en libros del activo y el estimado de los futuros flujos de efectivo (excluyendo
el monto de futuras pérdidas crediticias que atn no se han incurrido) descontados a la tasa de interés
efectiva original de! instrumento. El valor en libros del activo se reduce y el monto de la pérdida se
reconoce en el estado consolidado de resultados integrales.

Si en un periode posterior el monto de la pérdida por deterioro disminuye y si dicha disminucion se
refaciona objetivamente con un evento que haya ocurrido después de que se reconocio dicho
deterioro (como lo es una mejora en el ratio crediticio del deudor), ia reversion del deterioro
reconocido previamente se reconoce en el estado consolidado de resultados integrales.
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b) Activos clasificados como disponibles para la venta -

La Compa#iia y sus subsidiarias evalian al final de cada periodo si existe evidencia objetiva de
deterioro de un activo financiero o grupo de actives financieros. En el caso de instrumentos de deuda,
las entidades del Grupo utilizan los criterios descritos en (a) arriba. En el caso de las inversiones
patrimoniales clasificadas como disponibles para la venta, una baja significativa o prolongada en el
valor razonable del instrumento por debajo de su costo es también evidencia de que el activo puede
estar deteriorado. Si existe cualquiera de tales evidencias para activos financieros disponibles para la
venta, fa pérdida acumulada, medida como la diferencia entre el costo de adquisicién y el valor
razonable vigente, menos cualquier pérdida por deterioro reconocida con anterioridad en otros
resultados integrales, se retira de esa cuenta y se registra en el estado consolidado de resultados
integrales. Las pérdidas por deterioro relacionadas con instrumentos de patrimonic reconocidas en el
estado de resultados integrales no se revierten a través del estado consolidado de resultados
integrales. Si en un periodo posterior, el valor razonable de un instrumento de deuda, clasfficado como
disponible para la venta, se incrementa y si dicho incremento objetivamente se relaciona con un
evento que ocurrio después de reconccer la pérdida por deterioro en el estado consolidado de
resultados integrales, entonces fa pérdida por deterioro se revierte a través del estado consolidado de
resultados integrales.

2.9 Clasificacion entre corriente y no corriente

Los instrumentos financieros derivados que no se designan como instrumentos de coberiura se
clasifican como corrientes y no corrientes o se separan en sus porciones corrientes y no corrientes
sobre la base de los flujos de efectivo subyacentes del instrumento.

2.10 Efectivo y equivalente de efectivo

En el estado financiero consolidado de flujos de efectivo, el efectivo y equivalente de efectivo incluyen
el efectivo disponible, depésitos a plazo y depositos a ia vista en bancos con vencimientos originales
entre dos y tres meses.

2.11 Cuentas por cobrar

l.as cuentas por cobrar comerciales cuyo vencimiento es menor a 12 meses contados desde la fecha
de los estados financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable y subsecuentemente se
valarizan a su costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva, netas de la provision
para cuentas de cobranza dudosa. Las cuentas por cobrar cuyo vencimiento es después de 12 meses
contados a partir de la fecha del balance se reconocen inicialmente a su valor razonable y
posteriormente a su costo amortizado usando el método de tasa de interés efectiva. La provision por
deterioro de las cuentas por cobrar comerciales se establece cuando existe evidencia objetiva de que
las entidades del Grupo no podran cobrar todos los maontos vencidos de acuerdo con los términos
originales de las cuentas por cobrar (nota 2.8).

2.12 Existencias

Las existencias comprenden principalmente los terrenos en desarrollo e inmuebles terminados
destinados a la venta. Este rubro también incluye a los materiales y suministros usados en las lineas
de estacionamientos, hoteles, rentas e inmobiliaria.

Las existencias se valorizan al costo de adquisicion mas los costos incurridos en la ejecucién de os
proyectos inmobiliarios, los cuales no exceden el valor neto de realizacion. El valor neto de realizacion
es el precio de venta estimado en el curso normal de las operaciones del negocio, menos los costos
para completar el desarrollo del proyecto y los gastos de venta.

El valor de ingreso a existencias de inmuebles producto de un cambio en el uso de las inversiones

inmobiliarias evidenciado por el inicio de su desarrollo con miras a su venta es el costo asumido que
corresponde a su valor razonable a la fecha de Ja reclasificacion.
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El valor en libros de las obras en proceso e inmuebles terminados comprende los costos de disefio,
materiales, mano de cbra directa, otros costos indirectos, costos de financiamiento y gastos generales
relacionados con la habilitacién y/o construccion.

Por las reducciones del valor en libros de las existencias a su valor neto realizable, se constituye una
provision para desvalorizacion de existencias con cargo a 10s resultados del ejercicio en que ocurren
tales reducciones.

2.13 Inversiones en asociadas

La inversion en empresas cuyos activos, pasivos, ingresos y gastos no son considerados significativos
y donde la Compania mantiene un interés entre el 20% y 50% (asociada) de los derechos a volo, se
registra originalmente al costo y posteriormente hajo el método de participacion patrimonial. A fravés
del método de participacién patrimenial los resultades abtenidos por la asociada son reconacidos en
sus estados financieros con cargo o crédito, segtin corresponda, al valor en libros de la inversion. Los
dividendos recibidos en efectivo se acreditan al valor de la inversion.

2.14 Inversiones inmobiliarias

Los inmuebles gue se mantienen para generar rendimientos de [argo plazo de su alquiler o para la
apreciacion de su valor y que no son ocupadas por las entidades del Grupo se clasifican como
inversiones inmobiliarias. Las inversiones inmobiliarias también incluyen inmuebles que estan en
proceso de construccién o de desarrolio para su posterior uso coma inversiones inmobiliarias; asi
como terrenos para futuras habilitaciones urbanas.

Las inversiones inmobiliarias se reconocen inicialmente al costo incluyendo los costos de transaccion
relacionados y, en los casocs aplicables, los gastos financieres {(nota 2.21). Después de su
reconocimiento inicial, las inversiones inmaobiliarias se reconocen a su valor razonable. Inversiones
inmobiliarias en proceso de construccion se reconocen a su valor razonable en los casos en que se
considere gue es posible determinar el valor razenable de manera confiable. Las inversiones
inmobiliarias en proceso de construccion cuyo valor razonable no se considera que se pueda
determinar de manera confiable se reconocen, al momento en que su construccion ha culminado, al
costo menos su provision por deterioro hasta el momento en que sea posible determinar su valor
razonable de manera confiable o hasta el momento en que la constrilccion se completa, lo que ocurra
primero. Las inversiones inmobiliarias desarrolladas en propiedad de terceros son reconocidas al
costo historico.

El valor razonable se determina sobre la base de los precios de mercados activos, ajustados cuando
es necesario, por diferencias en la naturaleza, ubicacion o condicion de cada activo especifico. Si esta
informacidn no estuviera disponible, el Grupo usa métodos de valuacion alternativos, como por
ejemplo el uso de precios recientes en mercades menos activos o proyecciones de flujos de efectivo.
Las valuaciones se efectlian a la fecha del estado consolidado de situacion financiera por peritos
tasadores quienes cuentan con las calificaciones relevantes y reconocidas y que tienen experiencia
reciente en el lugar y en la categoria de los inmuebles materia de la valuacion. Estas valuaciones
forman la base de los valores en los estados financieros. Los inmuebles que se vuelven a desarrollar
para continuar con su uso como inversiones inmobiliarias o aguellos inmuebles para los que el
mercado se ha tornado menos activo se mantienen valorizados a su valor razonable. El valor
razonable para inversiones inmobiliarias en proceso de construccion se aplica sélo si considera que
es posible medir su valor razonable de manera confiable.

£l valor razonable de las inversiones inmobiliarias refleja, entre ofros aspectos, el ingreso por alquiler
de arrendamientos vigentes y supuestos sobre los ingreseos por alquileres futuros considerando las
condiciones vigentes en el mercado. El valor razonable también refleja, sobre bases similares, las
salidas de flujos de efective que se podria esperar que el inmueble requiera,

Desembolsos subsecuentes se capitalizan en el valor en fibros del activo solo cuando es probable que
beneficios asociados al desembolso fluyan al Grupo y el costo de la partida se pueda medir de
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manera confiable. Todos los costos de mantenimiento y de reparacion se reconocen en resuttados
conforme se incurren. Cuando un componente de inversiones inmobiliarias se sustituye el valor en
libros de la partida reemplazada se da de baja.

El valor razonable de las inversiones inmohiliarias no refleja futuras inversiones de capital que
mejoraran el inmueble y no refleja los beneficios futuros relacionados con estos desembolsos futuros
gue sean distintos de aquellos que un participanie racional en el mercado consideraria al determinar
el valor del inmueble.

Los cambios en el valor razonable de las inversiones inmobiliarias se reconocen en resultados. Las
inversiones inmobiliarias se dan de baja cuando el Grupo dispone de ellas. Cuando el Grupo dispone
de un inmueble a valor razonable en una transaccion de caracter comercial, el valor en libros
inmediatamente antes de la venta se ajusta al precio de ia transaccion y el ajuste se reconoce en el
astado consolidado de resultados integrales en la linea de ganancia por ajuste a valor razonable de
inversiones inmobiliarias.

Si las inversiones inmobiliarias se ocupan por cualquier entidad del Grupo, se reclasifican a la cuenta
de inmuebles, maquinaria y equipo. Su valor razonable a la fecha de la reclasificacion se transforma
en el costo del activo para propdsitos contables subsecuentes.

Si un inmueble ocupado por cualguier entidad del Grupo se convierte en inversion inmobiliaria porque
la Gerencia decide cambiar su uso, cualquier diferencia resultante entre su valor en libros y su valor
razonable a la fecha de la transferencia se trata de la misma forma que una revaluacion de acuerdo
con lo requeride por la NIC 16. Cualquier incremento que resulte en el valor en libros del inmueble se
reconoce en resultados en la medida que revierta una pérdida por deterioro previamente reconocida, y
cuaiquier incremento remanente se reconoce en otros resultados integrales y se reconoce un
incremento directamente en el patrimonio en la cuenta excedente de revaluacion. Cualguier reduccion
en el valor en libros del inmueble se reconoce inicialmente en ofros resultados integrales para cubrir
cualquier excedente de revaluacion previamente reconocido, y cualquier reduccion remanente se
reconcce en resultados.

Cuando terrenos clasificados como inversiones inmobiliarias son objeto de cambio en su uso, lo que
se evidencia por el comienzo de su desarrollo con el objeto de su venta, el inmueble se transfiere al
rubro de existencias. Su costo asumido para su tratamiento contable subsecuente es su valor
razonable a la fecha del cambio en su uso.

2.15 Inmuebles, madquinaria y equipo

Los activos de la cuenta inmuebles, maquinaria y equipo se presentan al costo menos su depreciacion
acumulada y, si las hubiere, las pérdidas acumuladas por deterioro. El coste de un elemento de
inmuebles, maquinaria y equipo comprende su precio de compra o su costo de fabricacion, incluyendo
aranceles e impuestos de compra no reembolsables y cualquier costo necesario para poner el activo
en condiciones de operacidn como lo anticipa la Gerencia, el estimado inicial de la obligacion de
rehabilitacién y, en el caso de activos calificables, los costos de financiamiento. El precio de compra o
el costo de construccidn corresponden al total del importe pagado y el valor razonable de cualquier
ofra contraprestacion entregada por adquirir €l activo.

Los costos subsecuentes atribuibles a los bienes del activo fijo se capitalizan s6lo cuando es probable
que beneficios econémicos futuros asociados con el activo se generen para la Compafiia y el costo de
estos actives se pueda medir confiablemente, caso contrario se imputan al costo de venta o gasto
segln corresponda. Los gastos de mantenimiento y de reparacién se cargan al costo de venta o al
gasto, segln corresponda, en el periodo en &l que estos se incurren.

Los gastos incurridos para reemplazar un componente de una partida o elemento de inmuebles,

maquinaria y equipo se capitalizan por separado, castigandose el valor en libros del componente que
se reemplaza. En el caso de que el componente que se reemplaza no se haya considerado como un
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componente separado del activo, el valor de reemplazo del componente nuevo se usa para estimar el
valor en libros del activo que se reemplaza.

Los activos en etapa de construccion se capitalizan como un componente separado. A su culminacion,
el costo de estos activos se transfiere a su categoria definitiva. Los trabajos en curso no se deprecian.
Las partidas de inmuebles, maguinaria y equipo se dan de baja en el momento de su venta o cuando
no se esperan beneficios econdémicos de su uso o de su posterior venta. Las ganancias y pérdidas por
la venta de activos corresponden a la diferencia entre los ingresos de la transaccion y el valor en libros
de los activos. Estas se incluyen en el estado consolidado de resultados integrales.

Los valores residuales, la vida 0til de los activos y los métodos de depreciacion aplicados se revisan y
se gjustan, de ser necesario, a la fecha de cada estado consolidade de situacion financiera. Cualquier
cambio en estos estimados se ajusta prospectivamente.

Depreciacion

Los terrenos no se deprecian. La depreciacién de los otros activos se calcula por el método de linea
recta para asignar su costo menaos su valor residual durante el estimado de su vida Gtil, como sigue:

Hasta afos
Edificios y ofras construcciones 35
Maquinaria y eguipo 15a20
Muebles y enseres 10
Equipo diverso 10
Equipo de computo 4
Unidades de transporte 5

2.16 Activos intangibles
a) Concesiones -

L.as concesiones publico-privadas para la administracion y operacion de estacionamientos se
reconocen como un activo intangible cuando los flujos de efectivo del contrato estan condicionados a
la utilizacién del servicio por parte de los usuarios. Los ingresos y costos de la construccion de
estacionamientos se reconocen sobre la base del método de grado de avance en concordancia con lo
gue requiere la NIC 11, Contratos de construccion, mientras que los ingresos y gastos relacionados
con la prestacion de servicios se reconocen sobre la base del devengo. Las concesiones se
amortizan en el plazo de sus vidas Utiles estimadas quie fluctian entre cinco y 30 aftos.

b} Programas de computacion generados internamenie -

Los costos asociados con el mantenimiento de software se reconocen como gastos cuando se
incurren. Los costos de desarrollo que son directamente attibuibles al disefio y prueba de softwares
identificables y tnicos que controla el Grupo se reconocen como actives intangibles cuando cumplen
con los siguientes criterios:

- técnicamente es posible completar el software de modo que podra ser usado;

- la gerencia tiene la intencion de terminar el software vy de usarlo o venderlo;

- setiene la capacidad para usar o vender el software;

- se puede demostrar que el programa de cémputo probablemente generara beneficios economicos
futuros;

- se tiene los recursos técnicos, financieros y otros recursos necesarios para completar el desarrolio
del software que permita su uso o venta; y el gasto atribuible al software durante su desarrollo se
puede medir de manera confiable.
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Los costos directos que se capitalizan como parte del costo de programas de cémputo incluyen a los
costos de los empleados que desarrollan el programa de computo y una porcion de los costos
indirectos correspondientes. Otros costos de desarrollo que no cumplan con estos criterios se
reconacen en resultados conforme se incurre y no se reconocen como un activo en perfodos
subsiguientes.

Los costos de desarrollo de los programas de coOmputo que se han reconocido como activos se
amortizan en el plazo de sus vidas Utiles estimadas que fluctian entre tres y cinco afios.

2.17 Deterioro de activos no financieros

Los activos gque tienen vida Gtil indefinida no son objeto de amortizacidn y su valor en libros se somete
a pruebas anuales de deterioro. Los activos objeto de amortizacion se someten a pruebas de deterioro
cuando se producen eventos o circunstancias que indican que su valor en libros no se podria
recuperar. Las pérdidas por deterioro corresponden al monto en el que el valor en libros del activo
excede a su valor recuperable. El valor recuperable de los activos corresponde al mayar entre su valor
de mercado y su valor en uso. El valor de mercado es ef monto que se puede obtener de la venta de
un activa en un mercado libre. El valor en uso corresponde al valor presente del estimado de los flujos
de efectivo futuros que se espera obtener del uso continuo del activo y de su venta al término de su
vida iil. Las pérdidas por deterioro, calculadas con referencia al valor en uso de los activos, que se
hayan reconocido en afios anteriores, se extornan si se produce un cambio en los estimados
utilizados en la tltima oportunidad en que se reconocio la pérdida por deterioro.

Las pruebas de deterioro efectuadas por el Grupo, cuando corresponde, contemplan el valor en uso a
nivel de unidad generadora de efective {(grupo de actives mas pequefio capaces de generar flujos de
efectivo identificables). El calculo del valor en uso de los activos contempla el descuento del estimado
de los flujos de efectivo futuros a su valor presente usando una tasa de descuento, antes de
impuestos, que refleje la evaluacion del mercado a la fecha de los estados financieros sobre el valor
del dinero en el tiempo v los riesgos especificos asociados al activo. Las pérdidas por deterioro de
activos vinculados con operaciones continuas se reconocen en el estado consolidado de resuitados
integrales en las categorias de gastos a las que corresponde la funcion-del activo deteriorado.

De otro lado, el Grupo evalla a cada fecha de cierre si existen indicios que indiquen que las pérdidas
por deterioro reconocidas previamente se han revertido parcial o totalmente. Si se observan tales
indicios el Grupo estima el imporie recuperable del active cuyo valor en libros fue previamente
reducido por deterioro. L.as pérdidas por deterioro previamente reconocidas, se extornan solo si el
incremento en el valor recuperable del activo obedece a cambios en los estimados que se usaron en
la oportunidad en gue se reconocio la pérdida por deterioro. En estas circunstancias, el valor en libros
del activo se incrementa a su valor recuperable.

El reconocimiento de [a reversion de pérdidas por deterioro previamente registradas no puede dar
como resultado que el valor en libros del activo exceda el monto que le habria correspondido, neto de
su depreciacion, en el caso de que no se hubiera reconocido fa pérdida por deterioro previamente
registrada. La reversion de la pérdida por deterioro se reconoce en el estado consolidado de
resuitados integrales.

2.18 Cuentas por pagar comerciales

Las cuentas por pagar comerciales son obligaciones de pago por bienes y servicios adquiridos de
proveedores en el curso normal de los negocios. Las cuentas por pagar se clasifican como pasivas
corrientes si el pago se debe realizar dentro de un afio o menos (o en el ciclo operativo normal del
negocio si es mayoar). De lo contrario, se presentan como pasivos no corrientes.

Las cuentas por pagar se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente, en la medida

que el efecto de su descuento a su valor presente sea importante, se remiden al costo amortizado
usando el método de interés efectivo, de 1o contrario se muestran a su valor nominal.

-19-



2.19 Obligaciones financieras

Los préstamos se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto de los costos incurridos en la
transaccion. Estos préstamos se registran posteriormente a su costo amortizado; cualquier diferencia
entre los fondos recibidos (neto de los costos de la transaccion) y el valor de redencion se reconoce
en el estado consolidado de resultados integrales durante el perfodo del préstamo usando el método
de interés efectivo.

Los honorarios incurridos para obtener los préstamos se reconocen como costos de la transaccion en
ta medida de que sea probable que una parte o todo el préstamo se recibiran. En este caso los
honorarios se difieren hasta el momento en que el préstamo se reciba. En la medida de que no haya
evidencia de que sea probable que una parte o todo el préstamo se reciba, los honorarios se
capitalizan como pagos por servicios para obtener liquidez y se amortizan durante el perfodo del
préstamo con el que se relaciona.

2.20 Arrendamientos
2.20.1 Arrendamientos en los que ias entidades del Grupo son arrendatarios
(iy Arrendamientos operativos

Los arrendamientos en los que una porcitn significativa de los riesgos y beneficios relativos a la
propiedad son retenidos por el arrendador se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos
efectuados bajo un arrendamiento operativo incluyendo pagos adelantados (neto de cualquier
incentivo recibido del arrendador) se cargan al estado consolidade de resultados integrales sobre la
hase del método de linea recta en el periodo del arrendamiento.

{iiy Arrendamientos financieros

Los arrendamientos en los que las entidades del Grupo asumen sustancialmente todos los riesgos y
beneficios de la propiedad del activo arrendado se clasifican como arrendamientos financieros. Los
arrendamientos financieros se capitalizan al inicio del arrendamiento al menor valor que resulte de
comparar el valor razonable del activo arrendado y el valor presente de los pagos minimos del
arrendamiento. Cada cuota de arrendamiento se distribuye entre el pasivo y el cargo financiero de
modo gque se obtenga una tasa constante sobre el saldo pendiente de pago. La obligacién por cuotas
de arrendamiento correspondientes, neto de cargos financieros, se incluye en otras cuentas por pagar
de corto y largo plazo en el estado consolidado de situacion financiera. El elemento de interés del
costo financiero se trata como gastos financieros (nota 2.21) y se carga al estado consolidado de
resultados integrales o se capitaliza en el pericde del arrendamiento de manera que se obtenga una
tasa de interés periodica constante sobre el saldo del pasivo para cada periocdo. Los inmuebles,
maquinaria y equipo adguiridos a través de arrendamientos financieros se deprecian a lo {argo de su
vida util o en el periodo del arrendamiento, plazo que restlte menor. Las inversiones inmobiliarias
adquiridas a través de contratos de arrendamiento financiero se reconocen a su valor razonable.

2.20.2 Arrendamientos en los que las entidades del Grupo son arrendadores
Arrendamienios operativos

Los inmuebles arrendados bajo contratos de arrendamiento operativo se incluyen en el rubro de
inversiones inmobiliarias en el estado consolidado de situacion financiera (nota 16).

El Grupo efectiia pagos por servicios relacionados con la negociacion de los contratos de alguiler con
los arrendatarios del Grupo. Estos pagos se capitalizan junto con el valor de la inversion inmobiliaria
correspondiente y se amortizan en el periodo de! arrendamiento. Incentivos otorgados a los
arrendatarios se reducen del ingreso por arrendamiento en linea recta en el plazo del contrato de
arrendamiento.
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2.21 Gastos financieros

Los costos de endeudamiento generales y especificos directamente atribuibles a la adquisicion,
construccidn, produccion de activos calificables, los que corresponden a activos que necesariamente
toman un periodo sustancial para alcanzar su propodsito de uso o venta, se agregan al costo de dichos
activos hasta que el periodo en que los activos estén sustancialmente listos para su propésito de uso
0 venta.

El ingreso que se obtiene de inversiones temporales de los fondos de préstamos especificos que alin
no se han invertido en activos calificables se deduce de los costos de endeudamiento elegibles para

su capitalizacién. Todos los demas costos de endeudamiento se reconocen en ganancias y perdidas
en el periodo en el que se incurren.

El Grupo capitaliza los gastos financieros de sus activos calificables, inversiones inmobiliarias,
existencias e inmuebles maquinaria y equipo.

2.22 Impuesto a la renta corriente y diferido

El gasto por impuesto a ia renta del afio comprende al impuesto a la renta corriente y al diferido que
se reconocen en el estado consolidado de resultados integrales.

El cargo por impuesto a ia renta corriente se calcula sobre 1a base de las leyes fributarias
promulgadas o sustanciaimente promuigadas a la fecha del estado consolidado de situacion financiera
que generan renta gravable. La gerencia evalla periddicamente la posicion asumida en ias
declaraciones juradas de impuestos respecto de situaciones en las que las leyes tributarias son objeto
de interpretacion. La Gerencia, cuando corresponde, constituye provisiones sobre los montos que
espera debera pagar a las autoridades tributarias.

El impuesto a la renta diferido se provisiona por el método del pasivo sobre las diferencias temporales
gue surgen entre las bases tributarias de los activos y los pasivos y sus respectivos valores mostrados
en los estados financieros. El impuesto a la renta diferido se determina usando tasas tributarias (y
tegislacion) que han sido promulgadas a la fecha del estado consolidado de situacion financiera y que
se espera seran aplicables cuando el impuesto a la renta diferido activo se realice o el impuesto a la
renta pasivo se pague. Sin embargo, no se registra el impuesto a la renta diferido que surge por el
reconocimiento inicial de un active o de un pasivo en una transaccién que no corresponda a una
combinacion de negocios que al momento de la transaccidn no afecta nila ulilidad ni la pérdida
contable o gravable. :

Las diferencias temporales deducibles y las pérdidas tributarias acumuladas generan impuestos
diferidos activos en la medida que el beneficio tributario se pueda usar contra el impuesto a la renta de
futuros ejercicios gravables. El valor en libros de impuestos a la renta diferidos activos se revisa a la
fecha de cada estado consolidado de situacion financiera y se reduce en la medida en que se
determine que es improbable que se genere suficiente utilidad imponible contra la que se pueda
compensar el activo diferido.

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan si existe el derecho legal
de compensar el impuesto corriente y siempre que los impuestos diferidos se relacionen con la misma
entidad y con la misma autoridad tributaria.

2,23 Beneficios a los empleados

a) Participacion en las utilidades

L.a Comparfiia reconoce un pasivo y un gasto por la participacion legal de los trabajadores en las
utilidades de la Compairiia. La participacion de los trabajadores en las utilidades se calcula aplicando

la tasa de 5% a la materia imponible determinada de acuerdo con la legistacion del impuesto a la renta
vigente.
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b) Gratificaciones

La Compafiia reconoce el gasto por gratificaciones y su correspondiente pasivo sobre las bases de las
disposiciones legales vigentes en Pert, Las gratificaciones corresponden a dos remuneraciones
anuales que se pagan en julio y diciembre de cada afio.

c) Compensacion por tiempo de servicios

La compensacion por tiempo de servicios del personal del Grupo corresponde a sus derechos
indemnizatorios calculados de acuerdo con ia legistacion peruana vigente la que se tiene que
depositar en las cuentas bancarias designadas por los trabajadores en los meses de mayo y
noviembre de cada afic. La compensacion por tiempo de servicios del personal es equivalente a
media remuneracion mensual vigente a la fecha de su depoésito. La Compafiia no tiene obligaciones
de pago adicionales una vez que efectiia los depdsitos de los fondos a los que el trabajador tiene
derecho. ‘

2.24 Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando las entidades del Grupo tienen una obligacion presente, legal o
asumida, que resulta de eventos pasados que es probable que requiera la entrega de un flujo de
recursos gue involucren beneficios econémicos para su liquidacion y su monio se pueda estimar
confiablemente. Sustancialmente las provisiones del Grupo se refieren a demandas legales, laborales
y tributarias, Si el valor del dinero en el tiempo es impaortante, las provisiones se descuentan usando
una tasa, antes de impuestos, que refleje, cuando sea apropiado, los riesgos especificos del pasivo.
La reversion del descuento por el paso del tiempo origina el aumento de [a obligacion que se reconoce
con cargo al estado consolidado de resultados integrales como gasto financiero.

No se reconocen provisiones para futuras pérdidas operativas. Las obligaciones contingentes se
revelan cuando su existencia solo se confirmara por eventos futuros o su monto no se pueda medir
confiablemente. Los activos contingentes no se reconocen, y se exponen sdlo si es probable que las
entidades del Grupo generen un ingreso de beneficios econdmicos en el futuro.

2,25 Capital social

Las acciones comunes se presentan en el patrimonio.

Los costos incrementales directamente atribuibles a la emisidon de nuevas acciones se presentan en el
patrimonio como una deduccion del monto recibido, neto de impuestos.

2.26 Reconocimiento de ingresos
a) Ventadeinmuebles (nota 2.11) -

i. Se transfiere al comprador la totalidad de los riesgos y beneficios de la propiedad de los
inmuebles {cuanda se formaliza la enfrega fisica del bien).

ii. EIGrupo no conserva para si ninguna implicancia en la gestidn corriente de los bienes
vendidos, en el grado con el que generalmente se asocia a la de un propietario, ni el control
efectivo sobre los bienes vendidos; sin perjuicio, de lo anterior, luego de la entrega fisica de
los bienes la Compalfiia asume la responsabilidad, por lo que es reembolsado por sus clientes,
de completar los trAmites administrativos hasta el saneamiento de su tiulo de propiedad.

iii. Elimporte de los ingresos se puede cuantificar confiablemente;
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b)

e)

iv. Es probable que los beneficios econdmicos relacicnados con la transaccion fluiran al Grupo; y,

v. Los costos incurridos o por ser incuiridos respecto de la transaccién-se pueden cuantificar
confiablemente.

Rescision de contratos de venta de inmuebles -

El Grupo conserva la titularidad de los bienes inmuebles vendidos en garantia de los saldos
pendientes de cobro hasta recibir el pago de la Gitima cuota del cronograma de pagos. En los
casos gque ¢l cliente incumpliera con el pago de tres cualesquiera de las cuotas en que ha sido
fraccionado el precio de venta, &l Grupo podrd: i} dar por vencida en forma automatica las cuotas
pendientes de pago, teniendo el pleno derecho de exigir al cliente el pago inmediato del integro
del saldo del precic de venta; ) dar por resuelto automaticamente, unilateralmente y de pleno
derecho el contrato, en cuyo caso retendra como penalidad el treinta por ciento (30%) del precio
de venta contado, el cual sera descontado del monto pagado a cuenta del precio de venta, sin
incluir intereses y gastos administrativos. El ferreno recuperado ingresa a los registros contables
al valor reintegrado al cliente.

Arrendamientos -
Los ingresos por arrendamientos operativos se reconocen en linea recta en el plazo del confrato
de arrendamiento. Cuando el Grupo otorga incentivos a sus arrendatarios, su costo se reconoce

en el plazo del contrato de arrendamiento, reduciendo el ingreso por arrendamiento.

Los cargos por administracion y mantenimiento se reconocen en el periodo en el que se brinda &l
servicio.

Prestacion de servicios de las Hneas de negocio de hoteles, estacionamientos y rentas -
i. Elimporte de los ingrescs se puede cuantificar confiablemente;
ii. Es probable que los beneficios econdmicos relacionados con la transaccién fluiran at Grupo;

ti. El grado de terminacion de la transaccion, en la fecha de! balance, se puede cuantificar
confiablemente; v,

iv. Los costos incurridos en la prestacion del servicio, asi como los que queden por ser incurridos
hasta completarlo, se puedan cuantificar confiablemente.

Cuando el Grupo actlia como agente, la comision, en lugar del ingreso bruto, se reconoce como
ingreso.

Reembolso de gastos administrativos -

Los gastos administrativos por mantenimiento de cuentas, servicios legales, gastos notariales,
entre ofros, gue son reembolsados por los clientes en cada una de sus cuotas por las ventas a
plazo de terrenos habilitados, se acreditan directamente a la cuenta gastos administrativos en el
estado consolidade de resultados integrales conforme se cobran, ‘
Intereses -

Los intereses se reconocen conforme se devengan, utilizando el método de la tasa de interés
efectiva el que consiste en igualar la tasa de descuento con el valor en libros del activo financiero.
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2.27 Reconocimiento de costos y gastos

El costo de venta de inmuebles corresponde al costo de adquisicion mas los costos incurridos en la
ejecucion del proyecto inmobiliario. El costo de venta de inmuebles se reconoce simuitaneamente con
el reconocimiento de la venta.

Los costos de servicios ofrecidos se reconocen conforme la prestacion del servicio.

Los intereses se reconocen en proporcion al tiempo transcurrido de manera que reflejen el costo
efectivo del instrumento financiero.

Los otfros costos v gastos se reconocen conforme se devengan.
2.28 Distribucion de dividendos

La distribucién de dividendos de la Compafila se reconoce como pasivo en el estado consolidado de
situacion financiera en el periodo en el gue e pago de los dividendos se aprueba por los accionistas
de la Compania.

2.29 Pasivos y activos contingentes

Los pasivos contingentes no se reconocen en los estados financieros, solo se revelan en nota a [os
estados financieros, a menos que sea remota la necesidad de utilizacion de recursos en el futuro. Los
activos contingentes no se reconocen en los estados financieros y sélo se revelan cuando es probable
gue se produzca un ingreso de recursos al Grupo.

2.29 Reorganizacion empresarial - fusion legal de empresas

La reorganizacion empresarial descrita en la nota 1.4.1 se reconocio de manera similar al método de
conjuncién de intereses. Bajo este método los activos, pasivos, ingresos y gastos de las entidades
absorbidas se incorporaron en los registros contables de la Compaifiia a sus valores en libros
originales. De ofro lade, por el método de conjuncion de intereses se simula que las empresas
fusionadas operaron juntas siempre.

2.30 utilidad por accion -

La utilidad por accién basica y diluida se calcula dividiendo la utilidad por accién comun entre el
promedio ponderado de las acciones comunes y de inversion en circulacion durante el periodo. Al 31
de diciembre de 2011 y de 2010, la Compaiiia no tiene instrumentos financieros con efecto diluyente,
por lo que la utilidad basica y diluida por accion es la misma por los afios presentados.

2.31 Partidas no operativas significativas

Estas partidas se divulgan por separado en los estados financieros cuando es necesario hacerlo para
ofrecer mayor informacién sobre el desempefio del Grupo. Estas partidas no operativas corresponden
a partidas significativas de ingresos o gastos que se muestran por separado debido a la importancia
de su monto y de su naturaleza.

ADOPCION DE NIIF POR PRIMERA VEZ

La Superintendencia del Mercado de Valores (SMV, antes CONASEY) emitid el 14 de octubre de

2010 la Resolucion N°102-2010-EF/94,01.1, por la que obliga a las empresas bajo su supervision a
adoptar las NIIF emitidas por el IASB vigentes a partir del ejercicio que termina el 31 de diciembre de
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2011. En cumplimiento de esta regulacion el Grupo adopta por primera vez las NIIF para la
preparacion de sus estados financieros consolidados de uso general.

En [a preparacién de estos estados financieros consolidades, el estado consolidado de situacion
financiera de apertura se prepard al 1 de enero de 2010, fecha de transicion a NIiF de la Compafifa y
de sus subsidiarias. Esta nota explica los principales ajustes incorporados por la Compaiiia para
convertir a NIIF su estado consolidado de situacion financiera preparado bajo principios locales a la
fecha de transicidn y a sus estados financieros consolidados det afio terminadoe el 31 de diciembre de
2010 previamente distribuidos y publicados.

Conforme se explica en {a nota 3.7 con motive de la adopcion de las NIIF para la preparacion de los
estados financieros consolidados el Grupo reconocid una serie de gjustes a sus estados financieros
consolidados preparados de acuerdo con PCGA en Per( a la fecha de transicion (1 de enero de 2010)
y a sus estados financieros consolidados del afio terminade el 31 de diciembre de 2010 previamente
distribuidos y publicados. Los principales ajustes de conversion afectaron a los rubros de ingresos por
ventas de la divisidn inmobiliaria, las cuentas por cobrar, los ingresos por intereses, los inmuebies,
maguinaria y equipo, la capitalizacion de los gastos financieros, las existencias, las inversiones
inmobiliarias y el impuesto a la renta diferido. El total de estos ajustes significéd la reduccién de la
cuenta resultados acumulados del Grupo de S/.11.3 millones al 31 de diciembre de 2011 (5/.22.8
millones al 31 de diciembre de 2010 y 5/.27.6 millones al 1 enero de 2010).

El ajuste cualitativa y cuantitativamente mas significativo que produce el mencionado impacto en el
patrimonio del Grupo se refiere al que corrige la politica contable aplicada para el reconocimiento de
las ventas de los bienes inmuebles bajo los PCGA en Perl para adecuarla a los requerimientos de la
NIC 18. Comeo se explica en mayor detalle en la nota 3.7, el ajuste requerido para la adecuacion de las
politicas del Grupo respecto del reconocimiento de los ingresos per venta de inmuebles implicod
revertir ventas por S/.261 millones reconocidas al 1 de enero de 2010 de acuerdo con PCGA en Peru.
Estas ventas se reconocieron como tales antes de la entrega fisica de los bienes. La Gerencia
reconocid estas transacciones como ventas sobre la base de que, a su entender, las transacciones se
habrian realizado a la fecha en gue se reconocieron de acuerdo con PCGA en Perl (en la fecha de
suscripcion del contrato de venta garantizado) dado que el valor de venta del bien en ese momento
habria sido cancelado por los clientes {aproximadamente 40% en efectivo y &l saldo con la aceptacion
de letras de cambio).

Este cambio en la politica para el reconocimiento de ingresos también implicd reconocer como
exigibles solo a las letras aceptadas por clientes a partir det momento en que se produce la entrega
fisica de los terrenos habilitados. Las letras canceladas por clientes, antes de la entrega de los bienes,
se reconocen como anticipos recibidos de clientes en el pasivo del estado consolidado de situacion
financiera. Mientras el Grupo no haya hecho la entrega de los bienes, las letras aceptadas por clientes
pendientes de cobro se muestran en cuentas de orden.

En consecuencia, a partir de sus primeros estados financieros NIIF, ! Grupo muestra anticipos de
clientes del orden de $/.163 millones (S/.195 millones en 2010 y S/.123 millones al 1 de enero de
2010) que se reconoceran en el rubro de ventas conforme se entreguen los terrenos habilitados a los
clientes junto con el monto de las letras pendientes de cobro por S/.92 millones (S/.126 millones en
2010y 5/.122 millones al 1 de enero de 2010).

En conclusion, la adopcion de las NIIFS para la preparacion de los estados financieros de Los
Portales S.A. y subsidiarias en comparacion con sus politicas contables antericres ha implicado que
se difieran importantes ingresos que se reconoceran como tales en ejercicios posteriores. Es
importante resaltar que los montos recibidos como anticipos de clientes corresponden a efectivo a
disposicion del Grupo; es decir, el cambio en la politica contable de reconocimiento de ingresos, no
afecta en nada el reconocimienio real de los flujos de efectivo del Grupo.
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31 Exclusiones permitidas por la NIIF 1 que se aplicaron en ia transicién

La NIIF1, “Adopcion de las Nermas Internacionales de Informacion Financiera por primera vez”, ofrece
la opcidn a la entidad que adopte por primera vez las NIIF de considerar a la fecha de transicion la
exclusion de algunas normas a ia obligacion de aplicarlas de manera retrospectiva como si siempre
se hubieran aplicado por la entidad. El Grupo se ha acogido a las siguientes exclusiones ofrecidas por
fla NIIF 1:

a} Valor razonable como costo asumido de inmuebles, maquinaria y equipo e inversiones
inmobiliarias -

El Grupo se acogiod a la exclusién que permite medir las partidas de inmuebles, maquinaria y equipo y
de inversiones inmobiliarias a su valor razonable determinado a la fecha de transicion (1 de enero de
2010).

b) Inversiches en subsidiaria, entidades confroladas conjuntamente y asociadas -

La Compafila se acogid a la exclusion a la aplicacion retrospectiva de la valuacion de sus inversiones
en subsidiarias y asociadas en sus estados financieros separados. Al amparo de esta exclusion la
entidad que prepare por primera vez estados financieros separados de acuerdo con NIIF y que
subsecuentemente adopte la politica de valuar sus inversiones en subsidiarias y asociadas al costo
puede valuar éstas a la fecha de fransicion a su costo asumido. La NIIF 1 permite gue el costo
asumido de estas inversiones en los estados financieros separades de la entidad corresponda al valor
en libros que mostraron estas inversiones determinado bajo sus politicas contables anteriores a la
adopcion de NIIF. Esta exclusién no esté disponible para los primeros estados financieros
consoclidados de la entidad.

¢) Gastos financieros -

La Compariia se acogid a la exclusion sobre gastos financieros que permite la capitalizacion de
intereses vinculados con activos calificables.

3.2 Excepciones obligatorias a la aplicacién retrospectiva de las NIIF

Los estimados al 1 de enero de 2010 y al 31 de diciembre de 2010 son uniformes con los que se
consideraron a esas fechas de acuerdo con PCGA en Perti (luego de efectuar los ajustes para reflejar
cualquier diferencia en las politicas contables).

3.3 Conciliaciones entre PCGA en Peri y ias NIIF

La NIIF 1 requiere que una entidad concilie los saldos de su patrimonio, resultados y flujos de efectivo
preparados de acuerdo con sus politicas contables anteriores con los saldos determinados de acuerdo
con la aplicacién de las NlIF. La adopcion de las NIIF por primera vez en el Grupo no tuvo un impacto
sobre el total de sus flujos de efectivo de sus actividades de operacion, de inversion y de
financiamiento. Los cuadros que se presentan a continuacion muestran [a conciliacion entre los
saldos del estado consolidado de situacion financiera al 1 de enero de 2010 y al 31 de diciembre de
2010 y del estado consolidado de resultados integrales por el afio terminado el 31 de diciembre de
2010 preparados de acuerdo con PCGA en Per( y de acuerdo cen las NIIF;
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3.4 Conciliacion del patrimonio de acuerdo con PCGA en Peri y de acuerdo con NiiF al 1 de
enero de 2010 (fecha de transicion)

$/.000

Patrimonio de acuerdo con PCGA en Pert

al 1 de enero de 2010 136,649
Existencias 169,827
Impuesto a la renta diferido 21,418
Inmuebles, maquinaria y equipo 22,607
Inversiones inmobiliarias 15,014
Gastos pagados por anticipado 10,482
Cuentas por cobrar { 261,576)
Ingresos financieros { 9,798)
Patrimonio de acuerdo con NIIF al 1 de enero de 2010 104,623

3.5 Conciliacion del patrimonio de acuerdo con PCGA en Perti y de acuerdo con NIIF al 31 de
diciembre de 2010 (afio de transicién)

$/.000
Patrimonio de acuerdo con PCGA en Per
al 31 de diciembre de 2010 156,628
Existencias ‘ 49,623
Inversiones inmobiliarias 9,720
Gastos pagados por anticipado 7,056
Inversiones financieras 35

Provisiones diversas ( 180)
Cuentas por cobrar ( 46,866)
Impuesto a la renta diferido ( 12,233)
Inmuebles, maquinaria y equipo ( 316)
Ajustes acumulados del afio anterior ( 32,025)
Patrimonio de acuerdo con NIIF

al 31 de diciembre de 2010 __ 131,442

3.6. Reconciliacion de! estado de flujo de efectivo -

La adopcidn de NIIF no ha tenido impacto en los flujos de efectivo generados por la Compafia, pero si
se han generado movimientes poco significativos de algunas cuentas por los ajustes de conversion.

3.7 Notas a los ajustes al estado consolidado de situacion financiera al 1 de enero de 2010 y al
31 de diciembre de 2010 y al estado consolidado de resultados integrales por el afio terminado
el 31 de diciembre de 2010

La explicacion de los ajustes a NIIF mas importantes reconocidos a la fecha de transicion son como
sigue:

a} Reconocimiento de ingresos por ventas inmobiliarias -

De acuerdo con PCGA en Perll, el Grupo reconocié sus ingresos por venta de terrenos habilitados en
fa fecha de la suscripcion del confrato y expedicién de la resolucion de habilitacién urbana. De
acuerdo con la que requiere la NIC 18, Ingresos el Grupo debe reconocer sus ingresos por venta de
terrenos habilitados en la fecha de entrega del bien al cliente sustentada con la suscripcion del acta de
entrega. Este cambio en la politica de reconocimiento de los ingresos del Grupo significt revertir
ventas por 5/.219 millones y 261 millones, al 31 de diciembre de 2010 y al 1 de enero de 2010,
respectivamente.
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b) Reconocimiento de ingresos por interés cobrados a clientes -

Seglin PCGA en Pertl, la Compaiiia reconocio los ingresos por ajuste de precio conforme los percibia.
De acuerdo con lo que requiere la NIC 18 los ajustes de precio se reconocen en resultados en la fecha
gue se realiza la venta de los terrenos habilitados. El ajuste por el cambio de esta politica contable
significé reducir la cuenta ingresos financieros en 5/.9.8 millones y 5/.11.7 millones al 1 de enero de
2010y al 31 de diciembre de 2010, respectivamente, los gue se acreditaron contra la cuenta anticipos
recibidos de clientes.

c) Reconocimiento de ingresos por administracion de playas de estacionamiento -

De acuerdo con PCGA en Per(, el Grupo reconocié como ingresos propios por la administracion de
playas de estaciohamiento al total de las recaudaciones percibidas por el servicio de estacionamiento
vehicular y reconocla como costo del servicio &l monto que entregaba a los propietarios de las playas
de estacionamiento. Los contratos contemplan que el Grupo percibe honorarios fijos y/o variables por
el servicio de administracion de estas playas de estacionamiento; en consecuencia, de acuerdo con
NHF el Grupo medificd su politica contable para reconocer como ingreso sblo los honorarios que
percibe por el servicio. Este ajuste significd reducir el monto de los ingresos reportados y el costo de
los servicios en 2010 (5/.23.9 millones al 31 de diciembre de 2810),

d) Capitalizacion de costos de financiamientos de proyectos inmobiliarios -

De acuerdo con PCGA en Perd, el Grupo reconocid los costos de financiamiento relacionados con el
desarrollo de los proyecios inmobiliarios en resultados. La Compafiia se acogio a la excepcion
contemplada en los parrafes 27 y 28 de la NIC 23 a la fecha de transicion. Los costos de
financiamiento capitalizados al 31 de diciembre de 2010 ascendieron a $/.18.6 millones.

e) Inmuebles, maquinaria y equipo -

Segiin los PCGA en Pery, los elementos de la cuenta inmuebles, maquinaria y equipo se
reconocieron al costo menos su depreciacion acumulada y, en su caso, menos las pérdidas por
deterioro. El costo incluye los desembolsos directamente atribuibles a la adquisicidn de estos
elementos. El Grupo no revisé la vida Gtil de sus bienes del activo fijo después de su reconocimiento
inicial. La base de depreciacidn de los bienes del activo fijo no contemplo la determinacion de valores
residuales ni la identificacion de componentes importantes. De ofro lado los hienes del activo fijo
fueron objeto de ajustes por inflacion en perfodos en tos que Perl dejd de ser un pais
hiperinflacionario.

De acuerdo con NIIF el Grupo se acogit a la exclusion contemplada en el parrafo 16 de la NiiF 1 para
asignar el valor razonable de ciertos bienes del activo fijo como su costo “asumide” a la fecha de su
transicion a NIIF. Del mismo modo revisé las vidas Utiles remanentes de sus bienes asi como sus
valores residuales a esa fecha.

La Gerencia considera que el valor residual de sus activos fluctiia aproximadamente entre 1% y 5%
de su costo. La vida 0til de estos bienes se determind sobre la base de la expectativa de su
contribucion a la generacién de ingresos futuros.

Como resultado de este proceso el saldo de la cuenta inmuebles, maquinaria y equipo se incremento

en $/.22 606,000, respecto de sus saldos al 1 de enero de 2010. La mayor depreciacion que resultd
de este ajuste en el afio 2010 ascendié a §/.316,000.
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fy Inversiones inmobiliarias -

El Grupo se acogié a la exclusidn para determinar el valor de sus inversiones a a fecha de transicién
a sus valores razonables a esa fecha (costo asumido a la fecha de transicion) A la fecha de transicion
a NIIF el Grupo reconocié un incremento en el saldo de la cuenta inversiones inmobiliarias de
5/.15,014,000. Ademas a partir de la fecha de transicion el Grupo adopté fa politica de valuar sus
inversiones inmobiliarias a sus valores razonables. En el afio 2010 con motivo de la actualizacion de
los valores razonables de estas inversiones inmobiliarias el Grupo reconociéd un ingreso de
5/.9,721,000 que reconccié en el estado consolidado de resultados integrales. En el estado
consolidado de situacién financiera a la fecha de transicion se reclasificd el valor en libros de tiendas
comerciales registradas indebidamente como existencias por S/.2,500,000.

g} Reconocimiento de contingencias -

De acuerdo con PCGA en Perll, el Grupo no evalud la probabilidad de ocurrencia de sus
contingencias para establecer si correspondia su reconocimiento como pasive. Luego de esta
revision, sobre la base de los elementos vy circunstancias vigentes a la fecha de fransicion se
determind que el Grupo no reconocio indebidamente provisiones por $/.180,000 al 31 de diciembre de
2010.

h} Impuesto a la renta diferido resultante de diferencias temporales gue surgen de los ajustes a NiIF

Los ajustes a NIIF producen diferencias temporales originando que se deba reconocer un impuesto a
la renta diferido de S/.25,960,300 y S/.14,400,000 al 1 de enero de 2010 y al 31 de diciembre de 2010,
respectivamente. El impacto en los resultados consolidados de! afio terminado el 31 de diciembre de
2010 fue de 5/.16,777,000.

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
4.1 Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo lo exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de mercado (que
comprende a los riesgos de tipo de cambio, riesgo de tasa de interés y riesgo de precio), riesgo de
crédito y riesgo de liquidez. El programa general de administracion de riesgos del Grupo se concentra
principalmente en lo impredecible de los mercades financieres y trata de minimizar potenciales efectos
adversos en el desempefio financiero del Grupo.

La Gerencia del Grupo es conocedora de las condiciones existentes en el mercado y sobre [a base de
este conocimiento y experiencia revisa y acuerda politicas para administrar cada uno de os riesgos
gue se describen a continuacion. Asimismo, se incluye el andlisis de sensibilidad gue intenta revelar
la sensibilidad en los instrumentos financieros del Grupo frente a los cambios en las variables del
mercado y mostrar el impacto en el estado consolidado de resultados integrales, o en el patrimonio de
ser el caso. Los instrumentos financieros expuestos a los riesgos de mercado incluyen a las cuentas
por cobrar y a cuentas por pagar.

La sensibilidad ha sido preparada para ios afios terminados al 31 de diciembre de 2011 y de 2010
usando los importes de las activos y pasivos financieros mantenidos a esa fecha. El Directorio revisa y
aprueba las politicas para administrar cada uno de éstos riesgos los cuales estan descritos a
continuacion:

a) Riesgos de mercado -
El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable de los flujos futuros de caja de los
instrumentos financieros fitictle a consecuencia de los cambios en los precios del mercado. Los

precios de mercado que aplican a los instrumentos financieras del Grupo comprenden al riesgo de tipo
de cambio, el riesgo de tasa de interés y riesgo de precio.
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{iy Riesgo de fipo de cambio -

El Grupo opera exclusivamente en Per(l y su exposicion al riesgo de cambio resulta de sus
operaciones denominadas en monedas distintas a su moneda funcional (el Nuevo sol). Las
transacciones del Grupo se pactan y se liquidan en distintas monedas, principalmente en délares
estadounidenses. En consecuencia, el Grupo esta expuesto al riesgo de gque el tipo de cambio del
Nuevo sol respecto de las monedas en que pacta sus fransacciones fluctle significativamente de
manera adversa. La Gerencia asume el riesgo de cambio con el producto de sus operaciones por
lo gue no realiza operaciones de cobertura con instrumentos financieros derivados para cubrir su
riesgo de cambio.

£l Grupo mantiene los siguientes activos y pasivos expresados en ddlares estadounidenses:

2011 2010

US$000 Us$000
Activo -
Efectivo y equivalentes de efectivo 6,219 6,880
Cuentas por cobrar comerciales 50,147 32,245
Otras cuentas por cobrar 6,352 3.817
Total activo 62,718 42942
Pasivo -
Obligaciones financieras ( 86,375) 62,879)
Cuentas por pagar comerciales ( 20,198y ( 17,580)
Otras cuentas por pagar ( 1,603y ( 4,142)
Cuentas por pagar a empresas relacionadas - { 2.843)
Total pasivo ({ 108,078) ( 87.444)
Pasivo neto ( 46.358) ( 44 502)
Tipo de cambio de cierre del ddlar estadounidense S1.2.697 §/.2.809

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010, el Grupo registré una ganancia por diferencia en cambio
de S/.1.5 millones y de 5/.1 millén, respectivamente.

La Gerencia estima, sobre la base de informacidn macroecondémica de mercado, que las
variaciones gque se producirian en la cotizacion del ddlar estadounidense no impacten
desfavorablemente y de manera importante a los resultados del Grupo.

(i} Riesgo de tasa de interés -

Los instrumentos financieros que devengan tasas de interés fijas exponen al Grupo al riesgo de
tasa de interés sobre el valor razonable del instrumento. Los instrumentos financieros del Grupo
expuestos al riesgo de tasa de interés corresponden sustancialmente a las cuentas por cobrar y el
endeudamiento a largo plazo.

La Gerencia es adversa a la exposicidn al riesgo de sus flujos de efectivo por lo que la politica del
Grupo contempla mantener todos sus instrumentos financieros (activos y pasivos) a tasas de
interés fijas. La Gerencia considera que el impacto de esta politica sobre el valor razonable de sus
instrumentos financieros activos es irrelevante. Sustancialmente todo el endeudamiento del Grupo
esta denominado en dolares estadounidenses.
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{iii) Riesgo de precio -

El Grupo esta expuesto a riesgos comerciales provenientes de cambios en los precios de venta
de inmuebles. Dado la demanda por inmuebles (viviendas) y terrenos para desarrollos
comerciales o proyectos de viviendas, el incremento de la actividad econémica en general, la
mejora economica de las familias, el acceso al crédito hipotecario y a la estabilidad en los costos
de construccion, la Gerencia estima que el riesgo gue los precios bajen de manera significativa es
bajo.

b} Riesgo de crédito -

El riesgo de crédito surge del efectivo, del equivalente de efectivo y de los depdsitos en bancos e
instituciones financieras, asi como de la exposicion al crédito de la cartera de clientes, que incluye a
los saldos pendientes de [as cuentas por cobrar. Respecto de bancos e instituciones financieras, el
Grupo s6lo realiza operaciones de depdsito de sus fondos en instituciones cuyas calificaciones de
riesgo independientes sean como minimo “A" y “B". Respecto del riesge de crédito sobre su cartera de
clientes, el area de créditos y cobranzas de la Compafiia evallia la calidad crediticia de cada cliente a
la fecha de la suscripcién de los contratos de venta de inmuebles, tomando en consideracion su
posicion financiera su record crediticio; el comportamiento de la cartera es monitoreado detallada y
permanentemente para identificar potenciales problemas de moresidad o retrasos. Asimismo, para
mitigar este riesgo el Grupo conserva la titularidad de los inmuebles vendidos, mediante la venta
garaniizada con reserva de dominio, hasta la cancelacion de la dltima cuoia del cronograma de pagos.
El analisis de la calidad de los instrumentos financieros expuestos al riesgo de crédito se presenta en
lanota?.

¢} Riesgo de liquidez -

La administracion prudente del riesgo de liguidez implica mantener suficiente efectivo y equivalente de
efectivo, la disponibilidad de financiamiento a través de una adecuada cantidad de fuentes de
financiamiento comprometidas y la capacidad de cerrar posiciones en el mercado. En ese sentido fa
Compaiiia no tiene riesgos significativos de liquidez ya que histéricamente los flujos de efectivo de sus
operaciones le han permitido mantener suficiente efectivo para atender sus obligaciones.

El area de Finanzas de la Compafiia supervisa las proyecciones de flujos de efectivo preparadas para
anticipar los requisitos de liguidez del Grupo y se asegura de gque se cuente con suficiente efectivo
para cubrir las necesidades operacionales, manteniendo a la vez suficiente margen de lineas de
crédito no usadas {nota 20) en todo momente de modo que e! Grupo no incumpla con sus limites de
endeudamiento preestablecidos por la Gerencia ni con las restricciones contempladas en los contratos
de préstamos (covenants).

Dichas proyecciones toman en consideracion los planes de financiamiento de deuda del Grupo, el
cumplimiento de los “covenants”, el cumplimiento con los objetivos de ratios financieros del estado
consolidado de situacion financiera interno y, de ser aplicable, los requisitos regulatorios externos o
requerimientos legales.

Los excedentes de efectivo y saldos por encima del requerido para la administracion del capital de
trabajo se depositan en cuentas hancarias a la vista y a plazos cuyos vencimientos se acuerdan
considerando el momenio en gue se requeriran de modo de no afectar los ratios liquidez del Grupo.

A continuacidn se presenta un analisis de los pasivos financieros del Grupo clasificados segin su

antigliedad, considerando su agrupacion desde la fecha del estado consolidado de situacion financiera
hasta su vencimiento contractual.
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Los montos expuestos a continuacion corresponden a los flujos de efectivo contractuales no

descontados:
Menos Entre1y Entre 2y Mas de
de 1 afio 2 afos 5 afios 5 afios Total
S1.000 S$/.000 S/.000 $1.000 S/.000
Al 31 de diciembre de 2011
Obligaciones financieras 92,901 98,212 61,257 20,620 272,990
Cuentas por pagar comerciales 37,289 26,520 - - 63,809
Otras cuentas por pagar 59,446 2977 - - 62,423
Total pasivos financieros 169,636 127,709 61,257 20,620 399 222
Al 31 de diciembre de 2010
Obligaciones financieras 72,535 56,756 45018 25,837 200,146
Cuentas por pagar comerciales 48,368 22,491 - - 70,859
Otras cuentas por pagar 32,917 3,860 - - 36,777
Total pasivos financieros 153,820 83,107 45108 25837 307,782

4.2 Administracion de riesgo de capital

Los objetivos del Grupo al administrar el capital es salvaguardar su capacidad de continuar como
empresa en marcha con el propodsito de generar retornos a sus accionistas, beneficios a otros grupos
de interes y mantener una estructura de capital optima para reducir € costo del capital.

Ei Grupo maneja su estructura de capital y realiza ajustes para afrontar los cambios en las

condiciones econdémicas del mercado.

Consistente con la industria, la Compafiia monitorea su capital sobre la base del ratio de
apalancamiento. Este ratio se calcula dividiendo la deuda neta entre el capital total. La deuda neta
corresponde al total del endeudamiento (incluyendo el endeudamiento corriente y no corriente) menos
el efectivo y equivalente de efectivo. El capital total corresponde al patrimonio tal y como se muestra
en el estado consolidado de situacién financiera mas la deuda neta.

No se ha producido cambios en los objetivos, politicas o procedimientos durante los afios terminados
el 31 de diciembre de 2011 y de 2010 y al 1 de enero de 2010.

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 y al 1 de enero de 2010, fueron

como sigue;

31 de diciembre de

1 de enero

2011 2010 de 2010

$/.000 $1.000 $/.000
Total obligaciones financieras (nota 20) 232,952 176,627 145,735
Menos: Efectivo y equivalentes de efectivo (nota 5) { 30,834y {  32.18%5) ( 30,969)
Deuda neta 202,118 144,442 114,766
Total patrimonio 169,776 131,442 104,623
Total capital 371,894 275,884 219,389
Ratio de apalancamiento 0.54 0.52 0.52

-37 -



4.3 Estimacion del valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable es definido como el imparte por el cual un activo podria ser intercambiado o un
pasivo liquidado entre partes conocedoras y dispuestas a ello en una transaccion corriente, bajo el
supuesto de que la entidad es una empresa en marcha.

La NIIF 7 requiere que la entidad exponga la medicion de los valores razonables por nivel de las
siguientes jerarquias de medidas de valor razonable;

—  Precios de cotizacion (ho ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos (nivel
1).

— Informacion distinta a precios de cotizacion incluidos en el nivel 1 que se pueda confirmar para el
activo o pasive, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir, que se deriven
de precios (nivel 2).

- Informacion sobre el activo o el pasivo que no se basa en data que se pueda confirmar en el
mercado (es decir, informacion no observable) (nivel 3).

Los siguientes metedos y supuestos fueron utilizados por la Gerencia para estimar los valores
razonables de sus instrumentios financieros;

Instrumentos financieros cuyo valor razonable es similar al valor en libros -

Para los activos y pasivos financieros que son liquidos o tienen vencimientos a corto plazo {(menor a
tres meses), como caja y bancos, cuentas por cobrar, cuentas por pagar y otros pasivos corrientes, se
considera que el valor en libros es similar al valor razonable.

La técnica de valoracion mas frecuentemente aplicada incluye [as proyecciones de flujos a traves de
modelos y el calculo de valor presente. Los modelos incorporan diversas variables como la
calificacién de riesgo de crédito de la entidad de contraparte y cotizaciones futuras de los precios de
minerales.

ESTIMADOS Y CRITERIOS CONTABLES CRITICOS

Los estimados y criterios usados son continuamente evaluados y se basan en la experiencia historica
y otros factores, incluyendo la expectativa de ocurrencia de eventos futuros que se consideran
razonables de acuerdo con las circunstancias.

5.1 Estimados y supuestos contables criticos

El Grupo efectia estimaciones y supuestos respecto del futuro. Las estimaciones contables
resultantes por definicion muy pocas veces seran iguales a los resultados reales. Sin embargo, en
opinion de la Gerencia, las estimaciones y supuestos no tienen un riesgo significativo de causar un
ajuste material a los saldos de los activos y pasives en el proximo afio.

iy Vida atil y valor recuperable de los inmuebles, maqtinaria y equipo (nota 14) -
La depreciacion se caicula siguiendo el método de linea recta en funcién a la vida util estimada del
activo. Esto resulta en cargos por depreciacion yfo amortizacion proporcionales al desgate estimado

de los activos medido en nimero de afios. La vida Ulil de los activos se evalia sobre la base de: i) las
limitaciones fisicas del activo, y ii) la evaluacién de la demanda.
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ii}  Impuesto a la renta (nota 29) -

Se requiere ejercer significativamente de juicio para determinar 12 provision para el impuesto a la
renta. Existen muchas transacciones y calculos por los que el resultado final del impuesto es incierto.
El Grupo reconoce un pasivo por temas observados en revisiones fiscales sobre la base de estimados
de si se requerira de pagos adicionales de impuestos. Cuando el resultado final de tales revisiones se
conozca v si difiere de las estimaciones preliminares, los ajustes impactan al saldo del impuesto a la
renta corriente y al del diferido en el periodo en que se conoce el resultado final de la revision.

El calculo del impuesfo a la renta corriente que determina el Grupo resulta de la aplicacion de las
normas tributarias vigentes y no incluyen provisiones estimadas que generen en un futuro diferencias
con respecto a las revisiones fiscales. En tal sentido ne consideramos necesario efectuar una
revelacion de sensibilidad que simule una variaciones en €l célculo, siendo que, en el caso se
presente alguna diferencia, ésta no seria material en relacion a los resultados de los estados
financieros. '

i} Provision para contingencias (nota 31) -

Por definicién las obligaciones contingentes se confirmaran con la ocurrencia o no ocurrencia de uno o
mas eventos futuros sobre los que la Gerencia no tiene control. La determinacion de las contingencias
involucra inherentemente el ejercicio del juicio y el uso de supuestos sobre los resultados de eventos
gue se materializaran o no en el futuro.

iv} Revision de valores en libros y provisidn para deterioro (nota 14) -

La Compafila estima que el valor de sus activos permanentes se recuperara en el curso normal de
sus operaciones. Su estimado se sustenta en supuestos sobre sus niveles de produccion y los
estimados de la demanda de sus productos en el futuro. A la fecha de los estados financieros, las
proyecciones disponibles de estas variables muestran tendencias favorables a los intereses de la
Compaiiia lo que sustenta la recuperacion de sus activos permanentes.

v} Valor razonable de inversiones inmaobifiarias (nota 2.14) -

E! valor razonable de las inversiones inmobiliarias que no cuentan con precios que surgen de
mercados activos se determinan usando distintas técnicas de valuacion. El Grupo aplica su juicio para
seleccionar entre los distintos métodos y efectlia supuestos que se sustentan principalmente en las
condiciones del mercado existentes a la fecha de los estados financieros.

5.2 Juicios criticos en la aplicacién de las politicas contables

Terrenos clasificados como inversiones inmobiliarias (nota 2.14) -

Los terrenos adquiridos con el propésito de generar rendimientos de largo plazo con la apreciacion de
su valor y que a la fecha de su adquisicién no se prevea su habilitacion con el objeto de su venta en el
futuro previsible, se clasifican como inversiones inmaobiliarias. Cuando la Gerencia establece su

cambio de uso, lo gue se evidencia por el comienzo de su desarrollo con el objeto de su venta, el
inmueble se transfiere al rubro de existencias.
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA

Al 31 de diciembre, los instrumentos financieros se resumen como sigue:

Préstamos v cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre de 1 de enerc
2011 2010 de 2010
S7.000 S1.000 $/.000
Activos segtn el balance general
Cuentas por cobrar comerciales 116,403 80,004 9,802
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 786 1,048 152
Otras cuentas por cobrar 21,645 20,198 20,600
Efectivo y equivalentes de efectivo 30,834 32,185 30,969
, ‘ 169,568 133,436 61,523
Otros pasivos
Al 31 de diciembre de 1 de enero
2011 2010 de 2010
S/.000 $/.000 5/.000
Pasivos segin el balance general
Obligaciones financieras 228,676 175,899 144,554
Arrendamiento financiero 4,276 728 1,181
Cuenta por pagar comerciales 63,795 70,821 52,880
Otras cuentas por pagar (excluye a las
obligaciones tributarias) 62,423 36,777 22.508
359,170 284,225 221,133

(1) Los adelantos se excluyen de las cuentas por cobrar comerciales y de las otras cuentas por
cobrar, porque este analisis sélo se requiere para instrumentos financieros.

(2) Las categorias en esta revelacion son requeridas por la NIC 39. Los arrendamientos financieros
en su mayor parte estan fuera del alcance de la NIC 39; sin embargo, siguen estando dentro del
alcance de la NIIF 7. Por lo tanto, los arrendamientos financieros se muestran por separado.

(3) Las obligaciones tributarias se excluyen del saldo de cuentas por pagar porgue este analisis sblo
es requerido para los instrumentos financieros.

EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO

El saldo de esta cuenta comprende lo que sigue:

31 de diciembre de 1 de enero
2011 2010 de 2010
$/.000 $1.000 §/.000
Caja y fondos fijos 1,095 1,092 492
Cuentas corrientes 29,739 30,322 14,015
Depdsitos a plazo - 771 16,462
Total efectivo vy equivalentes de efectivo 30,834 32.185 30,969

Al 31 de diciembre de 2011, el Grupo mantiene cuentas corrientes y depdsitos a plazo en bancos
locales. Estos depdsitos estan denominados en Nuevos soles y en ddlares estadounidenses por
aproximadamente $/.13 millones y US$ 6.2 millones (S/.11 millones y US$ 6.7 millones y depositos a
plazos por US$ 189 mill y S/ 240 mil al 31 de diciembre de 2010).
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La calidad de crédito de las contrapartes en las que se mantienen cuentas corrientes surge de las
publicadas por las calificadoras de riesgo Apoyo y Asociados Internacionales S.A.C (Fitch Rafings) y
Pacific Credit Rating y son como sigue:

31 de diciembre de 1 de enero

2011 2010 de 2010

$/.000 $/.000 $1.000
Efectivo y equivalente de efectivo
Banco de Crédito del Perti (A+) 4,192 3,492 4,040
Banco Continental (A+) 20,324 22,315 5,933
Banco Scotiabank (A) 54 871 { 35)
Banco Interbank (A) 668 3,652 3,855
Otros menores (sin calificacion externa) 4501 ( 8) 222
Total efectivo y equivalentes de efectivo 29.739 30,322 14,015

L a diferencia del total mostrado arriba con el saldo mostrado en el estado consolidado de situacion
financiera corresponde al efectivo en caja.

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

El saldo de esta cuenta se comprende:

31 de diciembre de 1 de enero
2011 2010 de 2010
S7.000 $1.000 S5/.000
Facturas por cobrar 18,035 12,806 4 668
Letras por cobrar 135,245 90,675 7,187
Provision por deterioro ( 452y ( 202y 40)
Intereses no devengados ( 38,425y ( 23175) ( 2,013)
Cuentas por cobrar comerciales - neto 116,403 80,004 9,802
Menos porcidn no corriente:
Letras por cobrar comerciales - neto de
intereses no devengados { 65734) ( 45027y 2.145)
Porcién corriente 50,669 34,977 7,657

El saldo de las facturas por cobrar corresponde a ventas de inmuebles, ingresos por servicios
prestados, venta de mercaderia y alquileres de locales comerciales. E| valor razonable de las facturas
por cobrar es similar a su valor nominal debido a que su periodo promedio de cabro es menor a los
360 dfas. Las facturas por cobrar no devengan intereses y no cuentan con garantias especificas.

Las letras por cobrar al 31 de diciembre de 2011 y de 2010, correspanden a ventas financiadas a los
clientes de la actividad inmobiliaria. Las ventas inmobiliarias se financian hasta en 72 meses desde la
fecha de suscripcion del contrato de venta garantizado. El Grupo monitorea permanentemente esta
cartera de créditos, identificando y corrigiendo retrasos yfo morosidad, siendo que el ratio de
morosidad global durante el afio 2011 ha sido de 0.40% (0.43% en 2010). El ratio de morosidad se
calcuta a partir de los créditos vencidos considerando el valor de una, dos y tres letras vencidas mas
el saldo de letras por vencer, de aquellos créditos con mas de tres letras vencidas, dividido entre el
valor de |a cartera total. El Grupo mantiene [a reserva de dominio como colateral en garantia de la
cancelacién total del precio de venta de los inmuebles vendidos a plazos a los clientes.

La Gerencia luego de evaluar los saldos pendientes de cobro a la fecha de los estados financieros

considera que excepto por las cuentas por cobrar efectivamente provisionadas por deterioro,
provenientes de los segmentos de Hoteles y Estacionamientos, no tiene cuentas incobrables.
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La calidad de crédito de las cuentas por cobrar, que no estan ni vencidas ni deterioradas, se ha
evaluado sobre la base de informacion historica que refleja los indices de incumplimiento:

31 de diciembre de 1 de enero
2011 2010 de 2010
5/.000 $1.000 S$/.000
Antiguedad de cuentas por cobrar -
Vigentes 115,951 79,802 9,762
Vencidas mayores a 30 dias 452 202 40
Total cuentas por cobrar 116,403 80,004 9,802

La provision para deteriore de cuentas por cobrar tuvo el siguiente movimiento:

2011 2010

51,000 $1.000
Saldo inicial 202 40
Provision del afio 250 162
Saldo final 452 202

En el proceso de estimacién de la provisién para cuentas de cobranza dudosa, la Gerencia evallla las
calidades particulares del cliente y estima la viabilidad de la cobranza de las cuentas por cobrar.

En opinién de la Gerencia del Grupo, la provision para cuentas de cobranza dudosa al 31 de diciembre
de 2011 y de 2010 cubre adecuadamente el riesgo de crédito de estas partidas a esas fechas (ver
informacion sobre el riesgo de crédito en la nota 4.1 —iv).

La exposicion maxima al riesge de crédito a la fecha de reporte es el valor en libros de las cuentas por
cobrar comerciales.

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Ei saldo de esta cuenta comprende:

31 de diciembre de 1 de enero
2011 2010 de 2010
$/.000 $1.000 S1.000
Anticipos otorgados a proveedores 5,984 3,136 405
Cuenta por cobrar a Bradley Corp. Lid 11,149 7,587 4,696
Depositos en garantia 2,064 1,686 78
Diversas 2348 7.789 15,423
Total ofras cuentas por cobrar 21,545 20,198 20.600
Porcidn corriente 21,545 12,611 15,904
Porcién no corriente - 7,587 4,696
21.545 20,198 20,600

l.a cuenta por cobrar a Bradley Corp. Ltd. {en adelante Bradley), corresponde al conirato de opcidn de
compra (en adelante contrato)} suscrito el 16 de abril def 2006 por el que Bradley, propietaria del 50%
del capital de Génesis & Renwick S.A. (en adelante G&R), una empresa inmobiliaria dedicada a la
hahilitacion urbana en la ciudad de Houston Texas U.S.A., oforga a Los Portales S A, la opcion
irrevocable de compra del total de fas acciones en G&R.
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Ei plazo inicial para el ejercicio de la opcion vencid el 31 de diciembre de 2010. Mediante addendum
al contrato de fecha 23 de noviembre de 2010 se prorrogé 1a vigencia de 1a opcién de compra hasta el
31 de diciembre de 2012. De otro lado, de acuerdo con los términos del addendum al contrato de
fecha 26 de junio de 2008, la Compatila, con el objeto de mantener vigente la opcién de compra,
acepté cumplir con la totalidad de los pagos que por concepto de capital e intereses debe entregar a
Bradley a G&R conforme a su acuerdo de accionistas. En el caso que la Compafiia decida no gjercer
{a opcion de compra, Bradley rembolsara los pagos que la Compafiia hubiera efectuado.

La cuenta anticipos otorgados a proveedores se refieren principalmente a adelantos por la compra de
terrencs, por suscripcion de opciones de compra.

El valor razonable de las otras cuentas por cobrar con vencimiento corriente es similar a su valor en
libros, no tienen montos vencidos y no presentan deterioro en su valor.

La exposicion maxima al riesgo de crédito a |la fecha de los estados financieros se limita al valor en
libros de estas cuentas. Estos saldos no cuentan con garantias.

TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS
El Grupo realiza diversas transaccicnes con sus accionistas y/o sus matrices y empresas afiliadas:
Las siguienies transacciones se realizaron con partes relacionadas:

a) Venta de bienes y servicios:

2011 2010
S/.000 S$/.000
Venta de bienes -
- Matriz
LP Holding S.A. - 19
- Relacionada
Cia Minera Caudalosa S.A. - 39
- 58
Venta de setvicios
- Matriz
LP Holding S.A. 7 80
-  Relacionada
Cia Minera Caudalosa S.A. 615 901
788 991
786 1.049

Los bienes y servicios se facturan a precios de lista vigentes y en términos similares a aquellos
disponibles a terceros.

b) Compra de bienes y servicios;

2011 2010
$/.000 $81.000
Adquisicion de servicios
- Matriz
LP Holding S.A. - 15
Santa Aurelia S.A. 14 23
14 38
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Los bienes y servicios a matriz y relacionadas se facturan en términos comerciales normales,

G) Saldos con partes relacionadas por ventas y compras de bienes y servicios -

31 de diciembre de 1 de enero

2011 2010 de 2010

§1.000 S1.000 $/.000
Cuentas por cobrar a partes relacionadas:
Matriz 171 109 106
Relacionadas 615 940 46
Total cuentas por cobrar a partes relacionadas 786 1.049 152
Cuentas por pagar a partes relacionadas: Mafriz 14 8,023 16,762
Total cuentas por pagar a partes relacionadas 14 8.023 16.762

Las cuentas por cobrar a partes relacionadas surgen principalmente de transacciones de venta y
tienen vencimiento corriente o hasta 360 dias. Estas cuentas por cobrar no tienen garantias y no
generan intereses. La Compaiiia ha evaluado la cobrabiidad de estos saldos y considera que no se
requisre constituir ninguna provisién por deterioro.

Las cuentas por pagar a partes relacionadas surgen principalmente de transacciones de compra y
tienen vencimiento corriente o hasta 360 dias después de la fecha de la compra. Estas cuentas no
devengan intereses,

d) El movimiento de los préstamos recibidos de partes relacionadas es el siguiente:

3 de diciembre de

2011 2010

S$1.000 $1.000
Saldo inicial 8,023 16,762
Préstamos recibidos en el afio 10,796 7,930
Amortizacion de préstamos recibidos { 19,271}  ( 16,669)
intereses 466
Saldo final 14 8,023

Al 31 de diciembre de 2010, los préstamos recibidos de partes relacionadas devengan un interés a la
tasa anual de 12.67%.

e) Compensacion de la Gerencia clave (*) -
Al 31 de diciembre de

2011 2010
$1.000 $1.000

Remuneraciones y otros servicios a corto plazo 5,347 4,961

("} El Grupo incluye en este concepto a los miembros del Directorio y de la Gerencia.
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EXISTENCIAS

El saldo de esta cuenta comprende:

31 de diciembre de 1 de enero

2011 20190 de 2010

S$1.000 $/.000 SL.000
Terrenos 15,701 12,520 5b,277
Proyectos en curso 245,476 253,845 127,491
Inmuebles terminados 27,855 7,795 2677
Mercaderias y suministros 6,164 2 467 2,350

295,196 276,627 187,795

La cuenta Terrenos comprende 11 inmuebles, con una extensién de 60 hectareas, ubicadas en los
distritos de Carabayllo y Pachacamac en la provincia de Lima y en las provincias de lca y Chimbote.
Estos terrenos han sido adquiridos por el Grupo para desarrollar proyectos inmobiliarios en el curso
corriente de sus operaciones.

La cuenta Proyectos en curso corresponde a 48 proyectos inmobiliarios ubicados en la provincia de
Lima {Zona Este: Huampani, Cieneguilla y Pachacamac; Zona Norte: Carabayllc y Santa Rosa; Zoha
Centro: Lima Metropolitana; Zona Sur: Mala y Asia-Cafiete), y en las provincias de lca, Chimbote,
Chiclayo y Piura. La Compafiia viene desarrollando proyectos de Habilitacion Urbana, Urbanizaciones
de Viviendas bajo programas gubernamentales de Techo Propio y Mi Vivienda, y Edificios de
Viviendas Multifamiliar.

La cuenta de Inmuebles terminados corresponde a unidades inmobiliarias totalmente concluidas,
ubicadas en la provincia de Lima (Huampani, Cieneguilla, Carabayllo, Santa Rosa, y Lima
Metropolitana) y las provincias de lca, Chiclayo y Piura; y corresponden a Habilitacién Urbana con 421
unidades, y Techo Propio 67 unidades.

Durante el afio, la Compariia ha capitalizado gastos financieros por S/.13.4 millones (S/.11.5 millones
en 2010) en la cuenta proyectos en curso.

Al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 la Gerencia de la Compariia no ha considerado necesario
efectuar una provisién por desvalorizacion de inventarios dado sus niveles de rotacion.

INVERSIONES

£l saldo de esta cuenta comprende:

Participaciéon  Porcentaje Valor en libros

pacion en el capital Al 31 de diciembre de 1 de enero de
Entidad en acciones 2011 2010 2011 2010 2010

% % 81.000 81000 S1.000
Acciones comunes:
Asociacidn en participacion
Real Once - 20 20 2,767 2,757 2,757
Inversicnes Real Once S.A. 22,450 20 20 12 10 10
Promotora Club Empresarial 1 - 122 122 122
Otras - - - 1 5 14
2,892 2,884 2,903
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