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ejoramos tu ciudad, mejoramos tu vida
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Nos enfocamos
en resultados

que generan valor
para nuestro
negocio y para
nuestro entorno




Declaracion

de Responsabilidad

Elpresente documento contiene informacién veraz y suficienterespecto
al desarrollo del negocio de Los Portales S.A. durante el afio 2014. Sin
perjuicio de la responsabilidad que compete al emisor, los firmantes
se hacen responsables por su contenido conforme a los dispositivos
legales aplicables.

Lima, 10 de marzo de 2015.

Guiller elaochaga Raffo
Director - Gerente General



Carta

del Presidente

Estimados accionistas:

Ennombre del Directorio de Los Portales S.A., les presento a continuacién la memoria y los resultados de
la gestion correspondiente al afio 2014, 1a misma que se ve reflejada en los Estados Financieros auditados
que luego someteremos a su consideracion.

Enuncontextointernacionaldelento crecimiento y en una coyuntura econdémicanacional de desaceleracién
(el Peru crecid solo 2.4% en 2014, aun cuando acumula 16 afios de crecimiento continuo); con una tasa de
inflacién de 3.2%; y con un tipo de cambio presionando nuevamente alalza, Los Portales y sus subsidiarias,
continuaron expandiendo sus actividades comerciales, lo cual, aunado a su acertado plan de negocios y al
profesionalismo de sus gerencias, ha permitido la obtencién de los favorables resultados que a continuacién
se presentan, asi como la creacién de valor en los sectores donde participa.

Los ingresos consolidados de Los Portales S.A. durante el afno 2014 ascendieron a S/.668 millones
(versus S/.523.6 millones del afio 2013), mientras que la utilidad neta consolidada del ejercicio ascendid
a S/.47.4 millones.

Estos resultados se debieron fundamentalmente a:

(i) Lasostenibilidad y el buen desempefio de la Unidad de Vivienda, que contintia creciendo en todos sus
productos y diversificandose geograficamente, con presencia actual en mas de 11 ciudades del pais. Esta
unidad denegocioincrementd susingresos en19% y registré ventas por S/.488.4 millones, consolidando
a Los Portales S.A. como la empresa lider en el negocio de Habilitacién Urbana primaria y secundaria,
y Vivienda de Interés Social (Mi Vivienda y Techo Propio) a nivel nacional. En este ejercicio, la unidad
cerrd ventas comerciales por 5,820 unidades inmobiliarias y entregas por 6,508 unidades.

Las ventas en provincias representaron el 40% de los ingresos totales de la Unidad, de acuerdo con
la estrategia de diversificacidn geografica implementada. Es importante también mencionar que la
Unidad de Vivienda mantiene -al cierre de 2014- una reserva territorial de 360 hectareas, la misma
que garantiza la sostenibilidad del negocio paralos préximos anos.

(ii) Al crecimiento de la Unidad de Estacionamientos, lider a nivel nacional en el negocio de parqueos,
cerrando el ano con un incremento en sus ingresos del 18%. Lo anterior se sustenta —entre otros- en
el mayor numero de operaciones, las mismas que se incrementaron a 207 estacionamientos (40,140
cocheras) versus 186 estacionamientos (32,631 cocheras) del afio anterior.

Es destacable también mencionar la obtencién de la buena pro para la operacién de la playa del
Centro Comercial Jockey Plaza (la mas grande del pais); el inicio de la operacién del Centro Comercial
San Miguel; la decisién estratégica de enfocar el negocio en la tecnologia como elemento basico para
la operacidn, control y gestién de todas sus operaciones, plan que inicid en el afio 2014 y que tomara
36 meses enimplementarse en su totalidad; la activa participacion de esta unidad en la modalidad de
Iniciativas Privadas Municipales parala construccién y operacion de estacionamientos subterraneos,
habiéndose suscrito dos contratos de concesion con las municipalidades de Miraflores y La Victoria;
y al desarrollo constante de productos y negocios colaterales asociados.

(iii) La consolidacién de las ventas de la Unidad de Hoteles (S/.48 millones en el 2014), explicada
principalmente por las mayores ventas del area de alimentos y bebidas del Country Club Lima Hotel
y los ingresos de las unidades LP Portales Tarma, Chiclayo, Cuzco y Piura, y de Arennas Mancora, asi
como ala culminacién de laremodelaciéon y ampliaciéon de habitaciones realizada en el hotel LP Piura.

(iv) La Unidad de Rentas ingresé en su sequndo afo de operacién a través de su asociacién estratégica
con Parque Arauco (Chile), en donde al término del ejercicio se desarrollan 5 proyectos: Inoutlet
Faucett, recientemente remodelado y ampliado; ViaMix Chorrillos, también en operacion desde el
segundo semestre de 2014; ViaMix Malvinas, que iniciara operacién en marzo 2015; ViaMix Colonial,
actualmente en construccion, iniciando operaciones en 2016; y el proyecto Lifestyle La Molina, que
cuenta con el anteproyecto aprobado y que iniciara operaciones en el afio 2017.

(v) La adquisicién de LP USA S.A., una empresa que desarrolla proyectos de habilitacién urbana en
diversas ciudades del Estado de Texas, (EE.UU.) como parte de la estrategia de diversificacion
geografica del negocio de la Unidad de Vivienda trazada, y que desde su incorporacién a los negocios
de Los Portales S.A. (en abril de 2014) ha reportado ventas por S/. 14 millones y mantiene un potencial
de crecimiento para los proximos anos.

Durante 2014, la empresa continud su proceso de estructuracién de pasivos financieros, buscando una
mayor eficiencia desde el punto de vista de costos y plazos. Al cierre del ejercicio, culmind con un pasivo
financiero de USS 170 millones, destacando que USS 41.8 millones provienen del mercado de capitales. En
los proximos ejercicios, la empresa continuara activamente buscando féormulas de financiamiento que
acompanen su crecimiento.

Enenero de 2014, 1a empresa se trasladé a sunueva sede corporativa, ubicada enla Calle Ugarte y Moscoso,
en el Distrito de Magdalena, hito que forma parte importante del proceso de fortalecimiento de las areas
centrales de soporte, posibilitando un crecimiento ordenado que generara eficiencias operativas.

Cabe indicar que Los Portales S.A. es un aliado estratégico de la ciudad y, en esa medida, continta
promoviendo el desarrollo de los denominados "Ludoparques"”, concebidos como espacios libres
sostenibles, donde los nifios y sus familias puedan desarrollar actividades ludicas al aire libre,
fomentando una educaciéon menos memoristica y mas integral basada en el juego. En linea con ello,
durante el afio 2014 inaguramos nuestro tercer "Ludoparque"” en el Distrito de San Vicente de Cafiete, el
mismo que cuenta con un area de 2,000m? y cuya implementaciéon ha contado con el apoyo activo de
nuestros colaboradores, la comunidad y el Municipio Provincial de Cafiete.

Finalmente, en nombre del Directorio, agradezco el esfuerzo y el profesionalismo del equipo gerencial de
Los Portales y sus mas de 3,200 colaboradores, quienes con su esfuerzo y creatividad han permitido la
consolidacién de Los Portales como una de las empresas inmobiliarias mas importantes del pais.

A todos ellos, muchas gracias.

e

Ernesto Raffo Paine
Presidente del Directorio






Entorno Econdmico

Por tercer ano consecutivo, se redujo el crecimiento de la economia mundial. En 2014, los
recursos mundiales solo crecieron un 3.1%, lo cual significé una desaceleracion general
del mercado. Sin embargo, la economia norteamericana mostré una fuerte recuperacion,
tanto en el consumo como en la inversion privada. La reduccién del mercado mundial se
debid, principalmente, a cuatro factores: la caida abrupta del precio del petrdleo a fines de
afo, los riesgos de deflacion en Japdn y en la Eurozona, la desaceleracién de China como
economia en crecimiento y, por ultimo, el efecto de los mercados financieros ante la ele-
vacion de las tasas por parte de la FED (Reserva Federal de Estados Unidos).

Las economias de los paises desarrollados crecieron en promedio un 1.8% respecto al afio
anterior: Estados Unidos 2.4%,1a Eurozona 0.8%, Japon 0.2% y el Reino Unido 2.6%. Por otro
lado, las economias de los paises emergentes avanzaron un 4.2%, lideradas por China e
India, con7.4% y 5.4%, respectivamente.

Los principales factores de esta reduccién son (i) la caida abrupta del precio del petréleo,
(i) 1os riesgos de deflacién en Japén y la Eurozona, (iii) la desaceleracién de China y (iv) el
efecto en los mercados financieros ante la elevacion de las tasas por parte de la FED.

Respecto ala economianacional, esta acumuld, en 2014, 16 afios de crecimiento continuo. No
obstante, registré una importante desaceleracion y paso de un nivel de crecimiento de 5.8%
en 2013,aunode 2.4% al afnio siguiente. Esta disminucidn obedece a varias razones, entre las
que se pueden mencionar: un decrecimiento del consumo y la inversion, la reduccién del
gasto publico, el efecto climatico adverso en la produccién agropecuaria y pesquera y las
menores leyes de mineral.

Las variaciones de diferentes sectores, como el primario (-1.7%), la construccién (-0.4%)
y demas sectores (1.3%), afectaron el crecimiento econdmico del pais y determinaron los
resultados obtenidos en el afio 2014 (ver cuadro adjunto).

Tal como ocurrié en 2013, la balanza comercial continué siendo deficitiaria en 2014. Esta
alcanzo un déficit de USS 2.8 mil millones como resultado de la caida de los términos de
intercambio. Las exportaciones sumaron USS 36.1 mil millones, mientras que las impor-
taciones se contabilizaron en un total de USS 38.9 mil millones.

Respecto a nuestras exportaciones, los precios internacionales de metales basicos se re-
dujeron en vista de las menores perspectivas de crecimiento a nivel global, en particular
de China y la Eurozona.

En 2014, el déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos es de USS 8.9 mil millones.
Esto equivale al 4.4% del PBI y es un porcentaje ligeramente menor al observado el anio
anterior (4.5 %). Esta reduccion se debe, principalmente, a la caida de los precios de expor-
tacion y al menor impulso de las importaciones.

Por otro lado, la tasa de inflacién en 2014 se ubico en 3.2%, y reflejo alzas sobre todo en los
precios de tarifas eléctricas y alimentos. Sin embargo, 1a energia y los alimentos tuvieron
una inflacién de 4.1%. Si descontamos el impacto de estos rubros de alta volatilidad de
precios, la inflacién seria de 2.5%.

Asimismo, el Nuevo Sol continud devaluandose respecto al Délar Americano. El tipo de
cambio cerrd el ano en S/.2.990, es decir, 6.9% mayor que los S/.2.796 del afio anterior.
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Al cierre de 2014, las reservas internacionales netas (RIN) decrecieron también a USS 62.3
mil millones, monto 5.1% menor al del cierre del afio anterior (USS 65.7 mil millones).

El sector construccién registré un crecimiento de 2.1%, y mostré una fuerte desacelera-
cién respecto al 8.9% de crecimiento del afio anterior. Este sector se vio afectado prin-
cipalmente por la reduccién del consumo interno de cemento (8.6% en 2013, pero 2.4%
en 2014), la cual se origind debido al retraso de las obras publicas y un menor ritmo de
ejecucion de los proyectos de vivienda privados.
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1950

Comienzo de las actividades inmobiliarias en
el Centro de Lima.
Adquisicion de inventario La Molina Vieja.

1993

Se incursiona en el negocio hotelero mediante la
adquisicién de hoteles de turistas en Piura y Tarma.

1998

Se obtienen las concesiones para construir y operar
las primeras mega-playas de estacionamiento
subterraneas del pais: Parque Caceres y Boulevard
Derteano (San Isidro).

2013

Se constituye Strip Centers del Pert en alianza con
Parque Arauco (Chile) con un plan de inversion de
USS 100 millones para desarrollar cinco proyectos.

1967-1968

Seinicia el negocio de habilitacidn urbana en

La Molina, Chorrillos y El Callao.

Apertura de la primera playa de estacionamientos
en Peru. Ubicada en el Cercado de Lima, en el cruce
de las calles Washington y Wilson, con 182 cocheras.

1994-1995

Consolidacion de Los Portales en el desarrollo
de proyectos multifamiliares en los segmentos
A v B (San Isidro, Miraflores, Surco y La Molina).

2000

Retomamos el negocio de habilitacién urbana
con el desarrollo en el cono Este del proyecto Sol de
Huampani.

2014

Siguiendo "El plan de Transformacién y Eficiencia”,
trasladamos todas las Unidades de Negocio a la
nueva sede corporativa en Magdalena.

1978

Se desarrolla el primer centro comercial moderno
del pais: el CC Camino Real (San Isidro), con tres
torres de oficinas comerciales y dreas comerciales
totales de 17, 690m?.

1996

Se inicia una nueva etapa en nuestros negocios:
El Grupo Raffo se asocia con el Grupo ICA (México),
quien adquiere el 20% de Los Portales S.A.

2002-2005

Los Portales enfoca nueva estrategia comercial en la
Unidad Vivienda dirigida hacia los segmentos B,C y D.

Quinquenio

2015 - 2020
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1992

Los Portales empieza a operar la playa de estacio-
namiento del Aeropuerto Internacional Jorge
Chdavez, en ese momento la mas grande del pais.

1997

Se incorpora la operacion del Country Club Lima
Hotel, el mdas emblematico de la capital, remodelado
integramente e inaugurado al afio siguiente,

2009-2010

El Grupo Raffo y el Grupo ICA equiparan su tenencia
accionaria en Los Portales al 50% y realizan
importantes aumentos de capital en efectivo. Se
inicia el proceso de corporativizacion y de buen
gobierno corporativo.

[ngresamos a un nuevo ciclo
economico basado en 4 pilares:
sostenibilidad, selectividad,
eficiencia y rentabilidad.




Nuestra Empresa

Datos generales

Los Portales S.A. fue constituida mediante escritura publica el 6 de marzo de 1996 e inicid
sus actividades en junio de ese mismo afio, encontrandose inscrita en la ficha No. 126437
y en la partida electrénica No. 11008436 del Registro de Personas Juridicas de Lima. El
domicilio de la sociedad durante 2014 fue el siguiente: Calle Ugarte y Moscoso 991, piso 7,
Magdalena del Mar. El teléfono, 211-4466. La direccion web es: www.losportales.com.pe.

Objeto social

Los Portales S.A. se dedica a toda clase de inversiones y negocios de promocion y
desarrollo inmobiliario, habilitacién urbana, strip malls y administracién de centros
comerciales, asi como a la prestacion de servicios turisticos, hoteleros y de hospedaje.
Entre sus rubros de inversién también figuran los servicios de administracion,
promocion, desarrollo y operacion de playas de estacionamiento, el sistema de peaje
y actividades conexas, ademas de las operaciones de caracter comercial y financiero
necesarias paralos fines enunciados.

La duracién de la sociedad es indefinida y, debido a su principal actividad econdmica,
se encuentra agrupada de acuerdo con la Clasificacién Industrial Uniforme (C.L1LU.) de
las Naciones Unidas, en el grupo 70109 de bienes inmuebles. Su registro como persona
juridica es el No. B70032.

Los Portales S.A. no mantiene tratamientos tributarios especiales ni exoneraciones
tributarias. Mantiene tres concesiones de estacionamientos subterraneos, dos conce-
siones con la Municipalidad de San Isidro: playas de estacionamientos subterraneos
Andrés A. Caceres (vigencia al 2027) y Dionisio Derteano (vigencia al 2028) y una com-
partida entre la Municipalidad de Miraflores y de San Isidro: playa de estacionamiento
subterraneo Ovalo Gutiérrez (vigencia al 2027).

Modificaciones estatuarias, fusiones y reorganizaciones societarias

Por acuerdo adoptado por laJunta General de Accionistas del 20 de setiembre de 1999, 1a
empresa se fusionod con su subsidiaria Los Portales Consorcio Hotelero S.A.

El128 de febrero de 2000, la Junta General de Accionistas acordo el cambio de razén social
de Consorcio Inmobiliario Los Portales S.A. a Los Portales S.A., que se hizo efectivo a
partir del 31 de mayo de dicho ano.

La empresa ha pasado por distintas fusiones y procesos de reorganizacion simple, apro-
badas por sus correspondientes Juntas Generales de Accionistas: (i) el 26 de diciembre de
2005 se aprobd la fusidn por absorcion de la empresa Constructora ICA Peru S.A., de capi-
tales mexicanos vinculados al grupo ICA de México; (ii) el 31 de agosto de 2009 se aprobé
la fusion por absorcion de tres subsidiarias: Los Portales Negocios Inmobiliarios S.A.C,,
Promotora Huampani S.A.C. y Promotora Golf S.A.C.; (iii) el 19 de abril de 2010 se acordé la
escision de un bloque patrimonial constituido por las acciones de Inversiones Centenario
S.A.A., el mismo que fue aportado a una sociedad preexistente; (iv) el 29 de abril de 2010
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se aprobo la fusién por absorcidon de la subsidiaria Constructora Los Portales S.A. y las
empresas vinculadas Inversiones en Inmuebles S.A. (INISA) e Inversiones de Estaciona-
mientos S.A. (IESA); el 21 de noviembre de 2011 fue aprobada la fusién por absorcién de la
subsidiaria Los Portales Estacionamientos S.A.C; y en el afio 2013, se realiz6 una reorga-
nizacién simple, en virtud a la cual se segrego un bloque patrimonial constituido por los
activos y pasivos que conformaban la Unidad de Negocio, denominada Centro Comercial
Lima Outlet Center, los mismos que fueron aportados a Strip Centers del Perti S.A. (empre-
saensociedad con Parque Arauco de Chile), operacién debidamente formalizada e inscrita
en los Registros Publicos correspondientes.

Capital social y composicion accionaria

Al 31 de diciembre de 2014, el capital social suscrito y pagado de la Sociedad era de
S/.171'253,798.00 (ciento setenta y un millones doscientos cincuenta y tres mil setecien-
tos noventa y ocho y 00/100 nuevos soles), representado por 171'253,798 acciones de un
valor nominal de S/. 1.00 cada una, totalmente suscritas y pagadas, de propiedad de un
inversionista nacional y dos extranjeros. Los principales accionistas son: GR Holding S.A.,
empresa peruana perteneciente al Grupo Raffo, con el 50%, y las empresas Constructoras
ICA S.AB. de C.V. e Ingenieros Civiles Asociados S.A. de C.V., pertenecientes al Grupo ICA
de México, con el 50% restante.

No existen acciones sin derecho a votoniacciones deinversion.La composicién accionaria
de Los Portales S.A. al 31 de diciembre de 2014 es la siguiente:

COMPOSICION ACCIONARIA TOTAL ACCIONISTAS
(%) 3
TOTAL PORCENTAIJE PARTICIPACION MENOR AL 1%

100% 0.01%
MAYOR A 10%

99.99%

Grupo economico

Los principales accionistas de Los Portales S.A. son dos grupos empresariales: el Grupo
Raffo, de capitales nacionales, y el Grupo ICA, de capitales mexicanos.

Conmas de 100 afios de presencia en la economia nacional, el Grupo Raffo ha participado
alolargode sutrayectoria empresarial en el sector financiero y de seguros, inmobiliario



y textil. Actualmente desarrolla actividades en el sector inmobiliario (habilitacién
urbana, vivienda multifamiliar de interés social y renta inmobiliaria), hotelero y de
estacionamientos.

Las principales entidades que conforman el Grupo Raffo son: i) GR Holding S.A. empresa
holding que gestiona una importante cartera de inversiones; ii) Los Portales S.A.,
dedicada a negocios inmobiliarios de vivienda multifamiliar y habilitacién urbana,
hoteleria y estacionamientos, entre otros; iii) Compafiia Minera CaudalosaS.A. dedicada
a actividades mineras, principalmente ala produccion de concentrados de plomo, zincy
cobre. La experiencia del Grupo Raffo en el mercado local ha contribuido a potenciar las
sinergias aportadas por su socio mexicano y al desarrollo general de Los Portales S.A.

El Grupo ICA, por su parte, es el conglomerado de empresas constructoras mas grande
de Meéxico, con mas de sesenta anos de presencia en el mercado mexicano. Sus
principales lineas de negocio son: construccién, ingenieria, infraestructura y vivienda.
Ha desarrollado megaproyectos de infraestructura, construccién civil, urbana e
industrial, mantenimiento y operacion de carreteras, puertos y aeropuertos, represas y
tuneles. Asimismo, participa a nivel de concesiones en el manejo nacional del aguayla
recoleccion de basura. El1 Grupo ICA esta presente en diversos paises de Latinoamérica y
Europa. Sumatriz (Empresas ICA S.A.B. de C.V.) cotiza sus acciones en la Bolsa Mexicana
de Valores y en el New York Stock Exchange (NYSE).

La experiencia del Grupo ICA en temas constructivos y vivienda social en México ha
contribuido decididamente a consolidar las operaciones de Los Portales S.A., aprove-
chando al maximo su know how y sus estrategias comerciales.

Buenas practicas empresariales

En relacion a las autoridades, accionistas, proveedores, clientes y colaboradores,
durante elafno 2014 hemos seguido trabajando enla consolidacién de politicas, manuales
y procedimientos, asi como en la creacion de nuevos mecanismos que promuevan las
buenas practicas empresariales. Hemos colaborado con el buen gobierno corporativo, la
prevenciondellavado de activos,laprohibicién deltrabajoinfantil y deladiscriminacion,
el fomento del trato igualitario, el derecho a la libre informacion y el desarrollo ético de
nuestros negocios.

En ese sentido, durante el afio hemos consolidado la difusion del Cédigo de Etica en
nuestras unidades de negocio, de tal forma que acompafie a nuestros colaboradores en
su diario quehacer y sirva de guia para todos los ambitos y procesos de la empresa. Al
mismo tiempo se ha difundido el uso de la Linea Etica, una linea de comunicacién de
diversas formas (teléfono, correo electrénico, mensajes de buzdn, cartas), por la cual
la empresa recibe informacion de nuestros colaboradores que cooperan con la firme
ejecucion de nuestro Cédigo de Etica.

Ademas hemos consolidado las buenas practicas corporativas, y mantenido la politica
empresarial enfocada en nuestros colaboradores. En ese sentido, seqguimos pensando
enalcanzar su satisfaccion, promovemos el buen clima laboral y 1a posibilidad de lograr
una atrayente linea de carrera al interior de la empresa.

Colaboradores

Los Portales cuenta con 3,273 colaboradores, distribuidos de la siguiente manera: 97
puestos de nivel gerencial, 150 puestos de nivel jefatural, 2,881 puestos de nivel técnico y
administrativo y 145 puestos de construccion civil.
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Nos hemos orientado al desarrollo de nuestros colaboradores y en potenciar su ca-
pacidad de crecimiento, realizando programas de Capacitacién y Desarrollo. Ademas,
hemos continuado con diversas actividades motivadoras durante el afio, que han ge-
nerado un buen clima laboral, manteniendo el objetivo de contribuir con el desarrollo
y bienestar de los colaboradores dentro de la organizacion.

Entre nuestras principales acciones figura un programa de cultura de buen gobiernoy
el cumplimiento del descanso vacacional que busca consolidar un buen clima laboral,
lograr un balance entre el trabajo y la vida personal y, al mismo, tiempo afianzar
nuestra marca empleadora.

Procesos legales

Los Portales S.A. mantiene pendientes algunos procesos judiciales y administrativos re-
lacionados con las acciones propias de su actividad econdmica y el giro de su negocio, ya
sea en calidad de demandante o de demandado. Ninguno de estos procesos implica una
contingencia econdmica significativa para la empresa.

Valores inscritos en el registro publico

A continuacidn se presentan los valores en circulacion de Los Portales, inscritos en el
Registro Publico del Mercado de Valores.

(i) Acciones de Capital:

Todas las acciones de la empresa se encuentran listadas en la Bolsa de Valores de Lima
bajo el codigo PORTACI. El monto registrado y en circulacién de acciones comunes al 31
de diciembre de 2014 asciende a S/.171'253,798 con un valor nominal de S/.1.00 cada una.

Durante el afio 2014 las acciones de Los Portales S.A. no registraron negociacion en la
Bolsa de Valores de Lima.

(ii) Primer Programa de Bonos de Titulizacién de Cuentas por Cobrar de Los
Portales S.A. — Negocio Inmobiliario:

La empresa mantiene vigente el Primer Programa de Bonos de Titulizacidon de Cuentas por

Cobrar de Los Portales S.A. — Negocio Inmobiliario, la primera emision por USS 25'000,000

fuerealizada enfebrero de 2013, con un plazo de 8 anos amortizable y con unatasa de 7.34%.

(iii) Papeles Comerciales (E-Prospectus):

Dentro del primer programa papeles comerciales, la empresa emitio durante el anno 2013
con una autorizacion de emisién de hasta USS 50'000,000 o su equivalente en soles. La
empresa durante el ejercicio 2014 ha realizado operaciones dentro del programa.

Factores de Riesgo

El desarrollo de las actividades y negocios de Los Portales nos expone a diversos
riesgos. Por eso, tomando como base el conocimiento técnico y la experiencia, la
Gerencia viene desarrollando programas de administracidon de riesgos, con la finalidad
de minimizar los potenciales efectos adversos asociados a los mismos.

(i) Riesgo crediticio

El financiamiento directo a nuestros clientes es monitoreado por nuestra area de
Créditos y Cobranzas, que ha implementado medidas para disminuir el riesgo por un
potencial incumplimiento de pagos. Entre las mas importantes figuran:

*La evaluacion crediticia interna de cada cliente a la fecha de suscripcion del contrato
de compra-venta.



*El monitoreo continuo y detallado del comportamiento de la cartera de cuentas por
cobrar, identificando a tiempo potenciales problemas de morosidad o retrasos.

*La venta al crédito mediante la suscripcion de contratos conreserva de dominio hastala
cancelacion de la ultima cuota del cronograma de pagos suscrito.

*Elratio de morosidad global agregado promedio del afio 2014, que fue de 0.4.

(ii) Riesgo de precio

La actividad econdmica del pais y los efectos de la coyuntura externa podrian,
eventualmente, ser fuente de presiones en los precios de algunos bienes relacionados
connuestras actividades.La Gerencia estima, sin embargo, que elriesgo de devaluacion
de los inmuebles es bajo, dada la demanda por inmuebles (viviendas) y terrenos
para desarrollos comerciales o proyectos de viviendas u oficinas, el incremento de la
actividad econdmica en general, la mejora de la calidad de vida de las familias, el acceso
al crédito hipotecario y la estabilidad en los costos de construccion.

Enelnegocio de estacionamientos, por suparte, los precios se fijan en funcién a la oferta
y la demanda, y no existe ningun tipo de restriccidon legal que establezca topes a las
tarifas, salvo condiciones especiales pactadas bilateralmente con algunos concedentes
o propietarios.

Ademas, monitoreamos permanentemente los precios de los bienes y servicios relacio-
nados con cada Unidad de Negocio, reduciendo su impacto al establecer convenios de
largo plazo con los proveedores, y ajustando las estructuras de costos, sin descuidar la
investigacion permanente para innovar productos y materiales sustitutos y/o comple-
mentarios.

(iii)  Riesgo enlalegislacion de licencias y zonificacion — Permisologia

El desarrollo de proyectos de habilitacion urbana y construccion de viviendas uni-
familiares y multifamiliares, proyectos de seqgunda vivienda, estacionamientos sub-
terraneos y otros, requieren una legislacion estable y el cumplimiento en el otorga-
miento de zonificaciones, licencias y seguridad institucional.

Somos conscientes de nuestra responsabilidad con los grupos de interés relacionados
a la actividad y trabajamos respetando siempre la legislacién vigente. Asimismo,
fomentamos la comunicacion y participacion de la comunidad en los procesos de
zonificacién y regulacién municipal.

(iv) Riesgo de la factibilidad de servicios publicos

El negocio inmobiliario, en particular el de habilitacién urbana, requiere contar con
disponibilidad de servicios publicos (agua, desagiie, vias de acceso, energia eléctrica,
etc.), especialmente enlas zonas de expansion de las ciudades. Los buenos fundamentos
de la economia peruana, asi como los importantes fondos de reserva que el gobierno
central y los gobiernos regionales y locales han venido destinando a la infraestructura
publica, permiten proyectar mejores perspectivas para el desarrollo urbano, sobre
todo en las ciudades del interior del pais. A esto se suman los programas "Obras por
Impuestos", que podrian contribuir a minimizar el riesgo.

(v) Riesgo de retrasos y sobrecostos de construccion

La rentabilidad de los proyectos inmobiliarios considera el desarrollo de los procesos
constructivos en plazos y costos razonables, a los cuales se agrega un margen por posibles
eventos fuera de control.
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Tomamos una serie de previsiones para que estas situaciones no se produzcan pero,
de ocurrir algun impacto, buscamos la manera mas eficiente de mitigar sus efectos con
medidas como las siguientes: contratar empresas solventes y de reconocida trayectoria,
iniciar una propia gerencia de proyectos, supervisar la obra de manera independiente,
establecer fianzas y fondos de garantia exigidos alos contratistas,ademas de obligaciones
y penalidades, entre otras medidas.

(vi) Riesgo de liquidez
Este riesgo considera la posibilidad de la falta de efectivo disponible en el momento de
pagar obligaciones que vencen a un costo razonable.

Controlamos dicho riesgo mediante una adecuada gestién de los vencimientos de
activos y pasivos, con la finalidad de lograr un 6ptimo calce entre los vencimientos de
los pagos futuros y el flujo de ingresos. Ademas, hemos estructurado nuestros pasivos
financieros de manera tal que logramos asegurar una posiciéon de liquidez estructural
que nos permita afrontar adecuadamente los requerimientos inesperados.

(vii)  Riesgo de moneda

Lamayor parte de nuestras ventas serealiza en ddlares estadounidenses. La exposicion
a la fluctuacién de los tipos de cambio proviene de los pasivos, préstamos y cuentas
por pagar a empresas afiliadas y proveedores. Sin embargo, mantenemos un equilibrio
entre los activos y pasivos en una misma moneda. Los financiamientos, créditos para
compra de terrenos y contratacion de obras se realizan con la misma moneda que se
efectuaron las ventas.

Asimismo, monitoreamos este riesgo a través de las variables macroecondmicas del
pais y continuamente evaluamos nuevos procedimientos que permitan reducir elriesgo
de moneda.

(viii) Riesgo de tasa de interés

Podriamos vernos expuestos a este tipo de riesgo por cambios en las tasas de interés en
sus activos y pasivos financieros. Por ello mantenemos nuestros activos financieros, y
particularmente nuestras cuentas por cobrar (letras), sujetos a una tasa de interés fija.
Los pasivos financieros también estan sujetos a tasas de interés fijas y son contratados
atasas menores quelas de los activos financieros, generando un spread positivo a favor
de la empresa.
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SOSTENIBILIDAD

En Los Portales queremos construir una soélida estructura de deuda/capital
que permita calzar la duracién de nuestros activos con nuestros pasivos, que
a la vez facilite optimizar la organizacion para lograr una eficiencia operativa
en costos y gastos. Para ello, nos preocupamos constantemente por atraer,
desarrollar y retener el talento necesario, de manera que contemos con los
mejores profesionales y colaboradores. Porque sabemos que la piedra de
base de cualquier edificio es un buen equipo de trabajo que lo lleve adelante.

EFICIENCIA

Para lograr el maximo provecho de nuestros negocios, optimizaremos
la organizacion de nuestra empresa a través de la difusién de una cultura
de ahorro, implementaremos iniciativas que impacten en los principales
procesos operativos de la organizacion y monitorearemos los indicadores
de gestion. Solo con estas medidas alcanzaremos la verdadera eficiencia que
nuestra empresa necesita.

SELECTIVIDAD

Nuestraestrategia denegocios se basa en mantener la diversificacion, conun
planselectivodeinversiones.De estamanera, continuaremos con el desarrollo
de proyectos de habilitacién urbana que representen una competencia clave de
nuestra empresa "core business", enfocados en los segmentos C y D. Asimismo
continuaremos invirtiendo en estacionamientos mediante operaciones de
concesiones e iniciativas privadas. El secreto esta en seleccionar aquellos
proyectos y clientes clave.

RENTABILIDAD

Producir rentas significa para nosotros cosechar frutos a largo plazo. Para ello
queremos priorizar los negocios principales de la empresa vy, enlugar de apuntar
a un crecimiento agresivo, construir un crecimiento sostenible y optimizado
del CAPEX. De esta forma, los negocios que impulsemos como empresa seran
rentables.




Administraciony

Directorio

Directorio

PRESIDENCIA

Ernesto Raffo Paine *

DIRECTORES TITULARES

Bernardo Quintana lsaac **
Diego Quintana Kawage **
Alonso Quintana Kawage **
Rodrigo Quintana Kawage **
Guillermo Velaochaga Raffo *
Ernesto Fernandini Raffo *
Alberto Pescetto Raffo *

DIRECTORES SUPLENTES

Rubén Gerardo Lopez Barrera **

Eduardo Ibarra Diaz Ufano

Comité
Ejecutivo
MIEMBROS TITULARES

Diego Quintana Kawage **
Alejandro Vargas Reyes **
Ernesto Raffo Paine *
Guillermo Velaochaga Raffo *

MIEMBROS SUPLENTES
Alonso Quintana Kawage **
Rodrigo Quintana Kawage **
Ernesto Fernandini Raffo *
Alberto Pescetto Raffo *
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Auditoria
PRESIDENCIA

Alejandro Vargas Reyes **
MIEMBROS

Diego Quintana Kawage **
Ernesto Raffo Paine *
Guillermo Velaochaga Raffo *
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Gerencias
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GERENCIA GENERAL
Guillermo Velaochaga Raffo

GERENCIA CENTRAL
ADMINISTRACION

Y FINANZAS

Ramon Garcia Quintana

GERENCIA CENTRAL
UNIDAD VIVIENDA
Wilfredo de Souza Ferreyra Ugarte

GERENCIA
UNIDAD ESTACIONAMIENTOS
Eduardo Ibarra Rooth

GERENCIA
UNIDAD HOTELES
Luis Gomez Corthorn

GERENCIA

STRIP CENTERS DEL PERU
UNIDAD RENTAS

Jorge Gagliardo



Nuestra experiencia

ERNESTO RAFFO PAINE

Presidente del Directorio
Miembro del Comité Ejecutivo y del
Comite de Auditoria

Director de diversas empresas, Ernesto Raffo forma parte del
Directorio de Los Portales desde su fundacién (1996). Graduado
en Administracion de Empresas por Saint Mary University de
San Antonio, Texas (EE.UU.), cuenta, ademas, con una maestria
en Direccién de Empresas de la Universidad de Piura (Peru).

BERNARDO QUINTANA ISAAC

Director

Director de Los Portales desde el afno 2005, es Presidente
del Grupo ICA de México y forma parte del Directorio de
importantes empresas de su pais, como CEMEX, TELMEX
y el Grupo Carso, entre otras. Graduado en Ingenieria Civil
en la Universidad Auténoma de México, tiene una maestria
en Administracién de Empresas de University of California
(ucLA) (EE.UU.).

Esta relacionado en primer grado de consanguinidad con
los Directores Diego, Alonso y Rodrigo Quintana Kawage.

DIEGO QUINTANA KAWAGE

Director
Miembro Titular del Comité Ejecutivo y del
Comite de Auditoria

Vicepresidente de Empresas ICA, S.A.B. de C.V.y miembro de
la Comision Ejecutiva de la Cdmara Nacional de Vivienda de
México. Licenciado en Economia en la Universidad Anahuac
(México), con una maestria en Administracién de Negocios de
Stanford University (EE.UU.).

ALONSO QUINTANA KAWAGE

Director
Miembro Suplente del Comité Ejecutivo

Director General de Empresas ICA, S.A.B de C.V.y miembro
del Comité Ejecutivo de Los Portales desde el afio 2009. Es
ingeniero civil por la Universidad Iberoamericana (México),
y master en Administracion de Negocios por Northwestern
University of Chicago: The Kellogg School of Management
(EE.UU.).

RODRIGO QUINTANA KAWAGE

Director
Miembro Suplente del Comité Ejecutivo

Gerente Legal de Empresas ICA, S.A.B. de C.V. desde junio de
2010. Licenciado en Derecho por el Instituto Tecnoldgico Au-
ténomo de México (México), tiene una maestria en Derecho
por University of Chicago (EE.UU.).

ERNESTO FERNANDINI RAFFO

Director
Miembro Suplente del Comité Ejecutivo

Integra el Directorio de Los Portales y de otras empresas del
Grupo Raffo desde 1996. Graduado en Administracion de Em-
presas por la Universidad de Lima (Peru), tiene una maestria
en Finanzas de Bentley University (EE.UU.).

ALBERTO PESCETTO RAFFO

Director
Miembro Suplente del Comité Ejecutivo

Director de Los Portales desde el afio 2008, Gerente General
de la Compania Minera Caudalosay Gerente Corporativo de GR
Holding S.A., ambas empresas pertenecientes al Grupo Raffo.
Es administrador de empresas por North Eastern University
(EE.UU.) y tiene una maestria en Administracién de Empresas
de University of Miami (EE.UU.).

RUBEN GERARDO LOPEZ BARRERA

Director Suplente de Los Portales

Desde el ano 2012, Vicepresidente de Operaciones Interna-
cionales y miembro del Comité Ejecutivo de Empresas ICA.
Ingeniero Civil por la Universidad Iberoamericana de México
y master en Administracion de Empresas por Stanford Uni-
versity (EE.UU.).

EDUARDO IBARRA DIAZ UFANO
Director Suplente de Los Portales

Desde el afo 2013 es Director de GR Holding S.A., empresa
perteneciente al Grupo Raffo. Es abogado graduado en la Uni-
versidad Nacional Mayor de San Marcos (Peru).

Estarelacionado en primer grado de consanguinidad con Eduar-
do Ibarra Rooth, Gerente de Negocios de Estacionamientos.

ALEJANDRO VARGAS REYES

Miembro Titular del Comité Ejecutivo
Presidente del Comité de Auditoria

Director Corporativo de Auditoria Interna del Grupo ICA y
Presidente del Comité de Auditoria de Los Portales desde el
ano 2012. Se gradudé como contador publico en la Universi-
dad Tecnoldgica de México.

GUILLERMO VELAOCHAGA RAFFO

Director Gerente General
Miembro del Comité Ejecutivo y del Comité de Auditoria

Gerente General de Los Portales, es también Director de Los
Portales desde el afio 2012 y de otras empresas del Grupo Ra-
ffo. Trabaja en este grupo desde 1993y en Los Portales desde
1996. Abogado de la Pontificia Universidad Catdlica del Perd,
tiene una maestria en Administracion de Negocios por la Uni-
versidad Arthur D. Little (EE.UU.), con especialidad en el area
de evaluacion de negocios.

RAMON GARCIA QUINTANA

Gerente Central de Administracion y Finanzas

Trabaja en Los Portales desde el afio 2010. Funcionario de Em-
presas ICA S.A.B. de C.V. desde 2005, es ingeniero industrial de

la Universidad Iberoamericana de México y master en Finanzas
Avanzadas de la IE Business School de Madrid (Espafa).

WILFREDO DE SOUZA FERREYRA UGARTE

Gerente Central de Negocios de Vivienda

Trabaja en Los Portales desde 1997. Es administrador gradu-
do de la Universidad de Lima y tiene estudios en Administra-

cion de Empresas (PADE) de la Escuela de Administracion de
Negocios (ESAN).

EDUARDO IBARRA ROOTH
Gerente de Negocios de Estacionamientos
Trabaja en Los Portales desde el afio 2005, es administrador

graduado en la Universidad de Lima y Senior Executive MBA
por la Universidad de Piura (Peru).
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LUIS GOMEZ CORTHORN

Gerente de Negocios de Hoteles

Trabaja en Los Portales desde 1999. Graduado en Admi-
nistracion Hotelera en la Universidad de Nevada (Las Vegas,
EE.UU.). Cuenta con mas de 25 afios de experiencia hotelera
internacional, a lo largo de los cuales ha ocupado posiciones
gerenciales en operaciones hoteleras de la cadena Sheraton
en América Latinay El Caribe.
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Unidad Central

Con una solida cultura,
edificamos nuestro
futuro.

Somos una empresa con una firme estructura matricial. Nuestras Unidades

SOCIO ESTRATEGICO
UNIDADES DE NEGOCIO

sede
central

PLAN DE ,
TRANSFORMACION Y
EFICIENCIA

optimizamos

Costosy gastos
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CONSOLIDACION DE LA
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nucleo
portales
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CRECIMIENTO EN S/. MILLONES 2014 vs 2012

de Negocio operan con el soporte de un area central que aprovecha las Ventas Utilidad utitidad Utilidad EBITDA 20
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bases necesarias para el crecimiento sostenible de toda la empresa.
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UNIDAD VIVIENDA

UNIDAD
ESTACIONAMIENTOS

UNIDAD HOTELES

UNIDAD RENTAS

El area central se ha convertido en un "socio estratégico"” para las Unidades de Negocio
y sienta las bases necesarias para el crecimiento sostenible de toda la empresa. Vela por
el cumplimiento de las politicas corporativas y por un planeamiento centralizado de los
negocios porque tiene como objetivos esenciales el eficiente desarrollo y crecimiento de
las Unidades de Negocio. Por ello, constantemente fortalecemos esta area corporativa, lo
cual nos permite responder adecuadamente a los requerimientos de una compaiiia de la
envergadura de Los Portales.

Elarea de Auditoria Interna, representada por ambos grupos de accionistas (tanto el Grupo
Raffo como el Grupo ICA), ha funcionado bajo la orientacién de la Direccién Corporativa
de Auditoria Interna del Grupo ICA de México. Periddicamente realiza reportes al Comité
de Auditoria, y su presencia es bastante positiva para la empresa, puesto que se trata de
un area que interactua constantemente con las divisiones de negocio para minimizar los
riesgos potenciales en los proyectos emprendidos.

Empresas subsidiarias

Nuestrasactividades serealizan de maneradirectay/oatravés de empresas subsidiarias,
segun se detalla a continuacion:

Los Portales Construye S.A.C
Constituida en el afio 2013 y especializada en la ejecucién de proyectos multifamiliares.
Nuestra participacion al 31 de diciembre de 2014 es de 99.9%.
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Consorcio de Estacionamientos Gamarra S.A.

Constituida en el afio 2013, a propdsito de la obtencion de la concesidon otorgada por la
Municipalidad de La Victoria para el desarrollo de un proyecto de estacionamientos
subterraneos con area comercial en el Damero de Gamarra, actualmente en etapa pre-
operativa. Nuestra participacion al 31 de diciembre de 2014 es de 99. 9%.

Inversiones Nueva Etapa S.A.C.
Constituida en marzo de 2003 y especializada en la ejecucidon de proyectos de vivienda social
Techo Propio y Mivivienda. Nuestra participacién al 31 de diciembre de 2014 es de 99.8%.

Consorcio Los Portales S.A.

Constituida en julio de 2002 con el propdsito de manejar toda clase de negocios
inmobiliarios, construccién, compra y venta de bienes muebles e inmuebles, asi como
para prestar servicios de administracion y asesoria gerencial. Nuestra participacion al 31
de diciembre de 2014 es de 99.8%.

LP USA S.A.

Empresa adquirida por Los Portales S.A. en 2014 y enfocada a la realizacién directa o
indirecta de proyectos de habilitacion urbana en los Estados Unidos de Norteameérica,
principalmente en la ciudad de Houston, Texas. Nuestra participacion al 31 de diciembre
de 2014 es de 99.8%.

Negocios Asociados

Inversiones Real Once S.A.

Mantenemos una participacion de 28% en el capital social de Inversiones Real Once (junto
con Inversiones Centenario S.A.A. y Negocios e Inmuebles S.A.). Inversiones Real Once
S.A. es una empresa propietaria del edificio de estacionamientos Real Once, ubicado en
el Centro Empresarial Camino Real, San Isidro. Este cuenta con 535 estacionamientos y 8
locales comerciales.

Strip Centers del Peru S.A.

En Los Portales hemos unido fuerzas con Inmuebles Comerciales del Peru S.A.
(perteneciente al grupo chileno operador de centros comerciales Parque Arauco) a
través de una alianza estratégica para la construccion, desarrollo y operacion de centros
comerciales y strip malls en el pais. Para ejecutar dicho acuerdo, se ha constituido la
empresa Strip Centers delPeruS.A. através delacualserealizaranlos negocios conjuntos
en el Peru.

A la fecha, esta empresa se encuentra operando el proyecto Strip Centers Lima Outlet
Center (aledafio al aeropuerto internacional Jorge Chavez). Ademads, existen otros
proyectos adicionales en construccion en los distritos del Cercado de Lima y La Molina.

Consorcio Estacionamientos Miraflores S.A.

Hemos logrado una importante participacion en el Consorcio de Estacionamientos
Miraflores S.A., una empresa encargada de la construccién, desarrollo y operacion del
futuro estacionamiento subterraneo bajo las calles Lima y Virgen Milagrosa del distrito de
Miraflores. Este estacionamiento fue parte de una concesion otorgada por la municipalidad
de Miraflores. Aportaremosnuestroamplio conocimiento delnegocio de estacionamientos
a este proyecto y crearemos una moderna playa subterranea, operada con tecnologia de
punta. Esto aliviara el déficit de estacionamientos de la zona, y contribuira a crear mayor
orden, un transito mas fluido y menores emisiones de carbono.
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Unidad Vivienda

Desarrollando
propuestas diferentes,

INGRESO A
LA ZONA CENTRO

huancayo
968 lotes

Habilitacion urbana

FLEXITO DEL PLAN
LIMA SUR

chilca
3,407 lotes

Habilitacion urbana

NUEVA PLAZA

lambayeque
902 lo esqu

Habilitacion urbana

47

VIVIR DE
VACACIONES

alto pradera
alto bujama

Vivienda secundaria

6 PROYECTOS EN
EJECUCION

lima
eica

Multifamiliares

cimentamos nuestro
crecimiento.

CRECIMIENTO EN S/. MILLONES 2014 vs 2012

Ventas Utilidad Utilidad EBITDA Inventarios 2014 e

Bruta Operativa Ajustado 2013

En aras de mejorar la ciudad y calidad de vida de sus habitantes, nuestra e
Unidad de Vivienda ha desarrollado diferentes productos inmobiliarios +64%

+65% = 1+107% } +78% } +33%
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enfocados sobre todo en proyectos de habilitacion urbana, proyectos de
Vivienda Secundaria (casas de campo y de playa), proyectos multifamiliares y
proyectos de Vivienda de Interés Social, bajo los siguientes programas

del Estado: Techo Propio y Mivivienda.

Proformas Ventas Reservas
Unidades Inmobiliarias
Entregadas Hectareas
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PRESENCIA NACIONAL

En el afio 2014 operamos diferentes productos inmobiliarios a nivel nacional:
Nos encontramos presentes en 7 provincias y 11 ciudades del Peru.

PROVINCIAS CIUDADES

/ 11

PIURA PIURA
LAMBAYEQUE CHICLAYO a
ANCASH LAMBAYEQUE
JUNIN CHIMBOTE
ICA HUANCAYO
TACNA ICA
LIMA TACNA *
LIMA
BARRANCA
HUACHO
CANETE *
PROYECTOS ENTREGADOS TOTAL PARTICIPACION
o
35 (S/) (%)
TOTAL GENERAL

EN MILLONES DE SOLES

470

CHIMBOTE
33

CHICLAYO - LAMBAYEQUE
3] . 7%

EI;JRA 5 %
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PRODUCTOS COMERCIALIZADOS

Habilitacién Urbana

Somos lideres en el desarrollo de terrenos con instalaciones de servicios basicos
(agua, desagtie, electricidad). Nuestro segmento objetivo se ubica en los niveles
socioecondmicos Cy D.

En el afio 2014 entregamos a nuestros clientes mas de 519,214 m? en lotes de
habilitacién urbana por un valor aproximado de S/.257 millones. A suvez, tuvimos
una produccién comercial de aproximadamente 458,570 m? (que equivalen a
S/.257 millones) en proyectos que seran entregados a nuestros clientes entre los
anos 2015y 2016.

Estamos presentes en los siguientes puntos cardinales de Lima: en el Norte, en
Carabayllo, Santa Rosa y Barranca; en Lima Este, en Pachacamac, Cieneguilla y
Huampani; y en Lima Sur, Asia, Cafiete, Mala, Chilca y Huacho. En provincias, nos
encontramos en las siguientes ciudades: Piura, Chiclayo, Chimbote, Lambayeque,
Ica, Tacna y Huancayo.

La caracteristica principal de nuestro producto es el financiamiento directo, con
una cuota inicial del 20% del valor del terreno. El saldo es financiado hasta por 72
meses. Actualmente contamos con 68 proyectos en ejecucion.

Habilitacién Urbana para Vivienda Secundaria
Los Portales ha desarrollado por quinto afio consecutivo y con mucho éxito el
mercado de viviendas secundarias. Nos hemos concentrado sobre todo en la



venta de lotes para casas de campo y casas de playa. De hecho, el primer proyecto
de casas de campo se inici6 en el distrito de Cieneguilla y su expansion continud
por el distrito de Pachacamac. Por otro lado, desde el afio 2011, la construccion y
venta de casas de playa constituye un importante aporte a la facturacion, puesto
que hemos terminado de comercializar 641lotes por S/. 95,1 millones.

Actualmente se encuentran en desarrollo y a la venta varios proyectos en los
distritos de Asia y de Bujama.

Vivienda Unifamiliar

A través delos programas Vivienda de Interés Social, Techo Propio y Mivivienda,
Los Portales construye casas de un piso para personas de nivel socioecondémico
D. Estos proyectos se estan llevando a cabo en las siguientes provincias: Piura,
Ica, Chiclayo y Chimbote.

Vivienda Multifamiliar

Este producto se desarrolla como parte del programa gubernamental Mivivienda
tanto en zonas urbanas consolidadas de la ciudad de Lima, como en la periferia
de la misma, en Lima Este, Centro y Norte. Asimismo, en el ano 2014, se inici6é un
proyecto multifamiliar del mismo tipo en la provincia de Ica. Estos proyectos
se orientan a satisfacer las necesidades de los niveles socioeconémicos B y C.
Actualmente se desarrollan en los siguientes distritos: Pachacamac, Carabayllo,
Nafia, Centro de Lima, La Perla y San Carlos (Ica).
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CUENTAS POR COBRAR

Las cuentas por cobrar de Los Portales y subsidiarias estan principalmente
conformadas por letras provenientes del financiamiento directo que se otorga a
clientes por la adquisicion de un lote de terreno. Este consta de una cuota inicial
del20% y hasta 72 meses para pagar desde la fecha de suscripcion del contrato de
venta garantizado. Las cuentas ascendieron al cierre del 2014 a S/. 339 millones
(S/.274 millones en el 2013).

Los Estados Financieros reportan S/. 257 millones en cuentas del activo (S/. 188
millones en el 2013) y S/. 82 millones en cuentas de orden (S/. 86 millones en el
2012). Estas seran reconocidas cuando se concluya la obra y se haga la entrega
fisica del bien al cliente.

El ratio de morosidad global durante el afio 2013 y 2014 ha sido 0.44% y 0.50%,
respectivamente. Asi mismo, la empresa mantiene la reserva de dominio como
colateral en garantia de la cancelacion total del precio de venta de los inmuebles
vendidos a plazos alos clientes.

EVOLUCION CARTERA (S/ MILLONES) Y MOROSIDAD (%)
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Unidad

Estacionamientos

Manejando espacios
nuevos, conducimos
hacia un futuro mejor.

Nuestra Unidad de Estacionamientos, presente envarios departamentos
y regiones del pais, lidera el mercado de estacionamientos y el

servicio de valet parking en el Peru. Se dedica especificamente ala
administracion, operacion, concesion e inversion de estacionamientos,
asi como a la gestion de negocios vinculados, como valet parking,
publicidad indoor, soluciones tecnoldgicas y equipamiento, disefio y
arquitectura de estacionamientos, entre otros.
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CRECIMIENTO EN S/. MILLONES 2014 vs 2012

Ventas Utilidad Utilidad EBITDA 2014

Bruta Operativa Pl LJ—

2012 o
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.
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Nuestra Unidad de Estacionamientos, presente en varios departamentos y
regiones del pais, lidera el mercado de estacionamientos y el servicio de valet
parking en el Peru.

Nuestra propuesta es brindar soluciones innovadoras a la necesidad de
estacionar un vehiculo, que brinden una moderna infraestructura, tecnologia
de punta y excelencia en el servicio, tanto a clientes particulares como a
clientes corporativos. Para ello desarrollamos multiples soluciones que les
facilitan la vida a las personas, las empresas y la sociedad en general.

SOLUCIONES COMERCIALES

(i,) Gestionamos proyectos y concesiones de todo tamano, desde los mas
pequenos hasta los mas ambiciosos, partiendo de un concepto técnico y
estratégico.

(ii.) Rentabilizamos terrenos de terceros, implementandolos como estacio-
namientos de nuestra red, con absoluta flexibilidad en los plazos con-
tractuales.

(ﬂi.) Tomamos a nuestro cargo los servicios de estacionamiento de negocios
de retail y todo tipo de comercios en general, incrementando su valor
agregado.

(iV.) Contamos con un estandar técnologico en todas nuestras operaciones,
tanto en software como hardware, lo que permite estar permanentemen-
te interconectados.

(V) Ofrecemos servicios de consultoria para el desarrollo de nuevos proyec-
' tos de construccion y de automatizacion de estacionamientos.

Prestamos servicios de valet parking en modalidad temporal (para
eventos sociales, empresariales, institucionales y particulares) o perma-
nente, Para ello utilizamos los estacionamientos de nuestrared.

(vi)

(Vii ) Proveemos equipos y software de ultima generacion.

Contamos con espacios publicitarios en espacios estratégicos de la ciu-
dad, lugares en los que diariamente fluye una gran cantidad de clientes,
y trabajamos en diversos formatos para llegar a todos ellos: volanteo,
activaciones de marca, publicidad POP, espacios para paneles, pantallas
digitales, etc.

(viil.)

(iX ) Ofrecemos la tarjeta Portales Pass, unica en el mercado: una tarjeta facil

' de usar y recargar que agiliza los tramites del pago en efectivo. Ademas,
permite ahorrar en cada servicio y brinda una serie de beneficios exclusi-
vos a nuestros clientes de la red de estacionamientos.
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Hace mas de cincuenta afios que tenemos una fuerte presencia en el mercado,
gracias al esfuerzo de un equipo multidisciplinario y comprometido que ha
logrado a lo largo de este periodo una historia de éxito, crecimiento y mejora
permanente. De hecho, nuestra Unidad de Estacionamientos trabaja de manera
intensiva en la gestién de recursos humanos, porque reconocemos que el
capital humano es un eje central en cualquiera de nuestras operaciones.
Es por ello que los mas de 1,800 colaboradores que trabajan con nosotros
son permanentemente capacitados y evaluados, lo que permite mantener
nuestros altos estandares de servicio. Esto es complementado por un proceso
especializado de seleccidon, induccién y retencion de talentos. Asimismo,
continuamos aplicando el programa "Mediciones de Clima Laboral”, una
herramienta muy util para mejorar el nivel de integracion y trabajo en equipo
de nuestro personal y para mantener, de esta manera, los mas altos estandares
de servicio al cliente.

Enlinea con nuestra politica de Capital Humano y Responsabilidad Social con-
tinuamos formando parte de la asociacién ABE (Asociacion de Buenos Em-
pleadores), buscando permanentemente las buenas practicas laborales.

Somos la primera empresa de estacionamientos del Peru en recibir la certi-
ficacion ISO 9001:2008 y mantenerla por mas de un afio. Este reconocimiento
nos llena de orgullo, pues, ademas de conmemorar nuestro arduo trabajo, nos
brinda una ventaja competitiva y nos diferencia del resto del mercado. Nues-
tra marca se destaca en los ultimos afios en la industria de estacionamientos
tanto en Lima como en Provincias, puesto que, en términos generales, la per-
cepcion de la empresa es sumamente positiva y nuestros consumidores nos
identifican como lideres en el rubro de estacionamientos.

El ano 2014 ha sido un ano de continuidad en nuestra politica de expansion a
nivelnacional, conlo cual conseguimos operar un total de 207 estacionamien-
tos (186 en el 2013) y 40,140 cocheras (32,631 en el 2013) distribuidas en Lima,
Arequipa, Piura, Trujillo y Chiclayo. En este periodo incorporamos, ademas, la
operacion del Jockey Plaza Shopping Center, el centro comercial con el esta-
cionamiento mas grande del pais. Asimismo, seqguimos enfatizando el desa-
rrollo de iniciativas privadas con gobiernos municipales y evaluando diversos
proyectos en zonas de alta demanda de estacionamientos, como San Isidro,
Cercado de Lima, La Victoria y Miraflores. En estos dos ultimos distritos conta-
mos con dos concesiones de estacionamientos subterraneos adjudicadas que
se encuentran en proceso de desarrollo a través de las siguientes empresas:
Consorcio Estacionamientos Gamarra S.A. y Concesion de Estacionamientos
Miraflores S.A.



UNIDAD HOTELES

EXPERIMENTAMOS
SELECTIVIDAD
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Nuestraestrategiadenegociobuscaposicionarnos comounacadenanacional
de hoteles que provea servicios de calidad a sus huéspedes extranjeros y
nacionales, turistas y ejecutivos. Para ello hemos desarrollado tres marcas:
Hotel Country Club (San Isidro, Lima) y Arennas Mancora (Piura), dedicadas
al segmento de lujo, y LP Hoteles, para el segmento corporativo. Al cierre del
afnio, Los Portales opera en total seis establecimientos hoteleros, divididos en
la capital y cuatro ciudades de provincias.

Durante el afio 2014 continuamos invirtiendo de manera importante en
todos nuestros hoteles. Como consecuencia de la remodelacién del hotel LP
Piura, culminamos 46 nuevas habitaciones y logramos la estandarizacion de
nuestros productos, alineandolos a los nuevos posicionamientos de imagen
y marca. Ademas, el Hotel Arennas Mancora alcanzo6 un excelente inicio de
operaciones bajo nuestra administracion.

Losrestaurantesysalonesdeeventosubicados ennuestros establecimientos
hoteleros contintan siendo una fuente importante de ingresos para esta
unidad. Tanto el Restaurante Perroquet como el Bar inglés, ambos ubicados
en el Hotel Country Club, son frecuentes lugares de reuniones de negocio y
encuentro de muchas personalidades en la capital limena. El Bar inglés fue
nuevamente premiado en el afo 2014, por Summum, como el establecimiento
con el mejor pisco sour de la ciudad.
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Cabe destacar que nuestras politicas y programas a favor de una constante
rotacion de personal entre todos los hoteles de la empresa son un sistema
que contribuye con la sinergia en el servicio y un fructifero intercambio de
ideas y creatividad. Promovemos, de esta manera, la "Cultura Los Portales”
en todos los establecimientos y en todas las ciudades en las que operamos.

Country Club Lima Hotel

Ubicado en el distrito de San Isidro, cuenta con 83 habitaciones disponibles, 10
salones paraeventos yreuniones,unrestaurante gourmetPerroquet galardonado
como el mejor restaurante de hoteles por cinco anos consecutivos, y con el Bar
Inglés, premiado por el mejor Pisco Sour de la ciudad. El Country Club Lima Hotel
es reconocido, en suma, como el hotel de lujo mas emblematico de la capital.

LP Los Portales Piura

El hotel LP Los Portales Piura se encuentra ubicado en el centro financiero de la
ciudad y es, debido a su impresionante arquitectura, un monumento historico en
simismo. A partir del ano 2014, este hotel ha duplicado su capacidad de huéspedes
y haimplementado 46 habitaciones totalmente nuevas y equipadas.

LP Los Portales Tarma

El hotel LP Los Portales Tarma cuenta con 46 habitaciones y se encuentra a solo
cinco horas de Lima. Ubicado a pocos metros de la Plaza de Armas de Tarma,
ofrece instalaciones de primer nivel y un excelente servicio, ademas de un salén
de eventos, una discoteca y un restaurante de pollos a la brasa. Hoy en dia este
hotel constituye una de las mejores alternativas hoteleras de la sierra central.

LP Los Portales Chiclayo

El hotel LP Los Portales Chiclayo inicid sus operaciones en marzo de 2010. Su
ubicacidn, a tres minutos del aeropuerto y del centro comercial de la ciudad, ofrece
una privilegiada comodidad al viajero. Cuenta con 40 elegantes habitaciones,
equipadas con modernos equipos audiovisuales y de comunicacidn para atender
al segmento corporativo, asi como a los turistas que nos visitan.

LP Los Portales Cusco

El hotel LP Los Portales Cusco ha sido recientemente renovado, por lo que
cuenta hoy con 50 habitaciones totalmente modernizadas. Al ser uno de los
hoteles mas acogedores y agradables de la ciudad, se encuentra muy bien
posicionado en el segmento de turistas y ejecutivos que viajan por negocios a
la ciudad de Cusco.

Hotel Arennas Mancora

Los Portales administra el Hotel Arennas Mancora bajo la modalidad de ge-
renciamiento desde agosto de 2013. Ubicado en la zona de Las Pocitas, en el
limite con Vichayito, a solo diez minutos del pueblo de Mancora, cuenta con
22 habitaciones de lujo con vista al mar y una gran extension de areas verdes.
Gracias a nuestra gestion, este hotel se ha posicionado como una de las mejo-
res alternativas de lujo en el norte del Peru.



UNIDAD RENTAS

BUSCAMOS
RENTABILIDAD

La Unidad de negocios de Rentas esta dedicada a la inversion,

el desarrollo y la operacidon de centros y'locales comerciales.

Se consolido la asociacion con Parque Arauco, uno de los mayores
operadores de centros comerciales en Chile y Ameérica Latina.

El resultaldo de esta alianza fue la constitucion de la empresa Strip Centers
del Peru (SCP), destinada al desarrollo de strip centers en Lima y provincias.
El plan de inversi@n, actualmente en ejecucion, de 6 proyectos en Lima
cuenta con mas de 36,835 m? de areas alquilables y una inversion de

USS 101 millones.
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Responsabilidad

Social

Seguimos la senda

de fomentar la

educacion como un

Desde hace cuatro anos implementamos acciones que consolidan a Los
Portales como una empresa socialmente responsable, innovadora y en
constante crecimiento. A traveés de sélidos vinculos con nuestros grupos
de interés, cumplimos con el desarrollo sostenible de las ciudades en las
que participamos. Estamos convencidos de que una gestién empresarial
exitosa solo lo es plenamente si se refleja en un impacto econdémico, social y
ambiental en la sociedad que la rodea.

Por ello, una de nuestras acciones corporativas esta dedicada a un programa
de Responsabilidad Social que brinda educacion a los nifios menos favore-
cidos del pais, creando para ellos espacios de crecimiento que mejoren su
calidad de vida y la de sus familias.

"Ludoparques" es un proyecto que se concentra en el desarrollo temprano
delnifo y lo conduce, a traveés del juego, a potenciar su pensamiento légico-
creativo, su imaginacion y motivacion. Esperamos lograr, a través de este
y otros programas y actividades para nifios, una mayor integracion y mas
posibilidades de crecimiento por un futuro mejor para nuestros futuros
ciudadanos.
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LUDOPARQUES

Creemos que una de las actividades esenciales para que los nifios desarrollen
gran parte de sus facultades es el juego. Gracias a él, los mas pequefios toman
conciencia de su entorno, y elaboran razonamientos vy juicios. A través de este
programa buscamos promover el derecho a jugar vy a la vez ayudar a generar
espacios publicos para que los nifios se diviertan y aprendan libremente.

Junto conla Asociacién Caritas Graciosas, que nos acompafaenelprograma desde
elano 2011, organizamos alas comunidades para asegurar la sostenibilidad de los
Ludoparques. Para ello, conformamos Talleres de Animadores Ludicos integrados
por jévenes que acompaifian a los nifios y desarrollan diferentes actividades de
animacion sociocultural con ellos.

Creemos firmemente que a través de este programa aportamos a la promocién
de la educacion de una manera interactiva, ya que ha sido desarrollado bajo una
estrategia de trabajo integradora que no solo contribuye a mejorar el aprendizaje,
sino que ademas potencia las habilidades ludicas, la salud fisica, las habilidades
sociales y la creatividad en los nifios. Los Ludoparques se convierten, de esta
manera, en un espacio idéneo para la misma comunidad, en el que se organizan
diferentes reuniones que fomentan la unién familiar y comunal.



Elprograma contempla, ademas, la eleccidon de gestores comunales, quienes
son seleccionados y capacitados paralograr que los Ludoparques puedan ser
autogestionados. Esto permite la sostenibilidad del proyecto alargo plazo.Es
importante mencionar que son estos mismos gestores los que contribuyen
a promover el derecho al juego, la exploracion, la creatividad, la lectura y
demas actividades al aire libre que promueven la integraciéon comunal.

El desarrollo de los Ludoparques comprende la construcciéon de la infraes-
tructura de los parques y sus juegos, que han sido financiados con recursos
propios, y en cuya construcciéon han participado muchos colaboradores de
Los Portales. Nuestro programa de voluntariado corporativo integra al equi-
po de voluntarios en la sostenibilidad de los Ludoparques y ha permitido la
gestion y participacidon activa de estos enlas campanas de limpieza, pintado,
sembrado, entre muchas otras actividades. Este programa fortalece el sen-
timiento de pertenencia y desarrolla las habilidades de liderazgo y trabajo
en equipo de nuestros colaboradores, incrementando su compromiso y pro-
moviendo nuevas competencias.

Implementamos Ludoparques en el afio 2012. El primero se establecié en
la comunidad de La Angostura, distrito de Subtanjalla, en Ica, con un area
de 2,870m”’. El segundo se desarrolld en la Urbanizaciéon San José, en Piura,
con un area de 2,800m’. Considerando que los Ludoparques son un modelo
areplicar en las zonas de influencia de nuestros proyectos a nivel nacional,
en el afio 2014 culminamos de manera exitosa la implementacion del tercer
Ludoparque en el distrito de San Vicente, en Cafiete, con un area de 2,000m’,
gracias a la activa participaciéon y compromiso de la comunidad y del
Municipio Provincial de Canete.

Nuestro tercer Ludoparque en Canete ha concitado mucho entusiasmo. En el
mes de marzo y abril se realizaron dos campanas, la primera de limpieza de
la zona beneficiada y la segunda de sembrado y pintado de los juegos; ambas
fortalecieron el interés por generar un espacio de juego en conjuncion con la
comunidad y con las autoridades del Municipio de Cafiete.

Estamos proyectando la implementacion de un cuarto Ludoparque en la ciu-
dad de Pimentel, en Chiclayo, que esperamos entregar en el segundo trimes-
tre del afio 2015.
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Otros programas

Durante el afio 2014, hemos continuado apoyando el desarrollo de tres escuelas
de nivelinicial del distrito de Villa El Salvador: Principe de Asturias, Mi segundo
Hogar y Mi Nueva Casita. Hemos trabajado conla Asociacion Caritas Graciosas
de manera conjunta para capacitar a los docentes de estos colegios y volver
mas eficiente e interactiva la practica pedagdgica a través de la realizacion de
proyectos deinvestigacién en el aula. Ademas, desarrollamos la infraestructura
de estas escuelas: realizamos muchos arreglos, pavimentamos el patio de
recreo y habilitamos nuevas areas de juegos para los nifios y nifias.



CULTURA PORTALES
AVANZAMOS

- Mejoramos las
ciudades donde
trabajamosy
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APLICACION DE
UTILIDADES

Resultados de las operaciones y situacion financiera

Al consolidar nuestros ingresos y los de nuestras subsidiarias, estos ascen-

dieron en el aflo 2014 a S/. 668 millones, lo que representa un incremento de

13% con respecto al afio anterior (S/. 523 millones en el 2013). E1 80% de dichos

UTILIDAD NETA TOTAL A RESERVAS ingresos correspondieron a la Unidad de Vivienda (lotes de terrenos, vivien-

5 3 l 21 2 5'321 das y departamentos bajo los programas MiVivienda y Techo Propio), 11% a la
A RESULTADOS ACUMULADOS Unidad Estacionamientos, 8% a la Unidad Hoteles y 1% a la Unidad Rentas.

47,891

APLICACION DE UTILIDADES
EN MILES DE SOLES (S/.)

Responsables de la informacion financiera

Los auditores externos para el ejercicio 2014, Dongo-Soria, Gavelio y Asociados
Sociedad Civil, firma miembro de Price Waterhouse Coopers, han emitido un
dictamen sobre los Estados Financieros de Los Portales S.A., asi como sobre
los Estados Financieros de Los Portales S.A. y subsidiarias. Asimismo, cabe
PATRIMONIO NETO indicar que lareferida firma se encuentra encargada de la auditoria externa de
EN MILES DE SOLES (S/.) la Empresa desde el ejercicio 2011, por ende, no ha habido cambios durante los
ultimos dos anos.

TOTAL CAPITAL SOCIAL »
51 7 2 8 8 171,254 Normatividad

| La presente memoria ha sido elaborada de acuerdo con las normas

establecidas en la Resolucion CONASEV N°141-98-EF/94.10 y su modificatoria,

RESERVA LEGAL la Resolucion CONASEV N°119-99-EF/94.10, donde se aprueban y modifican

26,580 el Reglamento para la Preparaciéon y Presentacion de Memorias Anuales y

Reportes Trimestrales, y la Resolucion Gerencia General N°211-98-EF/94.11,

OTRAS RESERVAS modificada por las Resoluciones Gerencia General N°040-99-EF/94.11 y N°147-

177 99-EF/94.11, enlas que se aprueban el Manual para la Preparacién y Presentacion

RESULTADOS ACUMULADOS de Memorias Anuales y Reportes Trimestrales y otros documentos informativos.

19,277

Informacion financiera

De conformidad con el Reglamento para la Preparacidon de la Informacion
Financiera aprobado por la CONASEV, Los Portales S.A. presenta sus Estados
Financieros Individuales, los cuales deben leerse conjuntamente con los Estados
Financieros Consolidados de la Empresa y sus subsidiarias.

Se adjunta la informacion financiera auditada correspondiente a los ejercicios
2014 y 2013.
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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los sefiores Accionistas y a los miembros del Directorio
Los Portales 5.A.

25 de febrero de 2015

Hemos auditado los estados financieros separados adjuntos de Los Portales S.A. (una subsidiaria de
G.R. Holding S.A.) que comprenden el estado separado de situacién financiera al 31 de diciembre de
2014 y al 31 de diciembre de 2013 y los estados separados de resultados integrales, de cambios en &l
patrimonio y de flujos de efectivo por los afies terminados en esas fechas, 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 preparacién y presentacion razonable de estos estados financieros
de acuerdo con Normas Internacionales de Informacidn Financiera, y del control interno que la
gerencia concluye que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén
libres de errores importantes, ya sea por fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinidn sobre estos estados financieros basada en
nuestras auditorias. Nuestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con Mormas Internacionales de
Auditoria aprobadas para su aplicacién en el Perd por la Junta de Decanos de Colegios de
Contadores Publicos del Perd. Tales normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y
planifiqguemos y realicemos las auditorias para obtener seguridad razonable de gue los estados
financieros no contienen representaciones erréneas de importancia relativa.

Una auditoria implica realizar de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los
saldos y las divulgaciones en los estados financieros. Los procedimientos que se seleccionan
dependen del juicio del auditor, los que incluyen la evaluacion del riesgo de que los estados
financieros contengan errores importantes, ya sea por fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de
riesgo, el auditor toma en consideracion el control interno relevante de la Compafiia en la preparacion
y presentacion razonable de los estados financieros separados a fin de disefiar procedimientos de
auditorla aproplados a las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinidn sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también comprende la evaluacidn de que
las politicas contables aplicadas son apropiadas y si 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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Los Portales S.A,

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es apropiada y suficiente en ofrecer
fundamento para nuestra opinidn de auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos, preparados para los fines expuestos en el
parrafo siguiente, presentan razonablemente, en todos sus aspectos significatives, la situacian
financiera de Los Portales S.A. al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, su desempefio financiero y
sus flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas de acuerdo con Normas Internacionales
de Informacién Financiera.

Enfasis sobre una situacian

Los estados financieros separados de Los Portales 5.A. han sido preparados en cumplimiento de los
requerimientos vigentes en el Perl para |a presentacién de informacién financiera y reflejan el valor de
la inversién en sus subsidiarias de acuerdo con lo que se describe en la Nota 2,11 a los estados
financieros y no sobre una base consolidada. Estos estados financieros se deben leer junto con los
estados financieros consolidados de Los Portales S.A. y subsidiarias, presentados por separado,
sobre los cuales en nuestro dictamen de la fecha emitimos una opinidn sin salvedades.
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Refrendado por

< < (socio)
Felix U. Horma
Contador Pablico Colegiado Certificado
Matricula No.01-13774



Los Portales S.A.

Estado separado de situacion financiera

Los Portales

ACTIVO Nota Al 31 de diciembre de
2014 2013
(S/.000) (S/.000)
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y equivalente de efectivo 6 46,871 46574
Cuentas por cobrar comerciales 7 87,962 67,244
Otras cuentas por cobrar 8,813 20,513
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 8 19,739 45,220
Inventarios 9 467,769 412,766
Gastos pagados por anticipado 7,077 8,732
Total Activo Corriente 638,231 601,049
ACTIVO NO CORRIENTE
Cuentas por cobrar comerciales 7 157,337 17,719
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion 10 101,218 66,947
Propiedad, planta y equipo n 140,974 130,908
Propiedades de inversion 12 150,703 mM.418
Activos intangibles 13 36,913 33,660
Total Activo No Corriente 587,145 460,652
TOTAL ACTIVO 1,225,376 1,061,701
CUENTAS DE ORDEN:
Letras aceptadas por cliente - saldo deudor 62,71 77,578

Las notas que se acompafian de la pagina 11 a la 52 forman parte de los estados financieros separados.
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PASIVO Y PATRIMONIO Nota Al 31 de diciembre de
2014 2013
(S/.000) (S/.000)
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales 14 196,486 122,81
Otras cuentas por pagar 15 134,680 193,134
Cuentas por pagar a partes relacionadas 8 12,820 -
Provisiones 2220 4,659
Otros pasivos financieros porcion corriente 16 201,941 142174
Total Pasivo Corriente 548147 462,778
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales 14 14,491 16,245
Otros pasivos financieros 16 308,802 277,749
Impuesto a la renta diferido pasivo 17 18,048 22,253
Total Pasivo No Corriente 341,341 316,247
Total Pasivo 889,488 779,025
PATRIMONIO
Capital 18 171254 171,254
Otras reservas de capital 21436 16,636
Resultados acumulados 143198 94,785
Total patrimonio 335,888 282,675
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO 1,225,376 1,061,701
CUENTAS DE ORDEN:
Letras aceptadas por cliente - saldo acreedor 62,71 77,578



Los Portales S.A.

Estado separado de resultados integrales

Los Portales

Estados Financieros Auditados

Los Portales S.A.
Estado separado de cambios en el patrimonio

por los anos terminados el 31 de diciembre de 2014
y el 31 de diciembre de 2013

83

Otras reservas Resultados

Capital de capital acumulados Total

(S/.000) (s/.000) (S/.000) (S/.000)
Saldos al 1de enero de 2013 119,634 12,707 66,212 198,553
Utilidad del afio - - 47,997 47,997
Total otros resultados integrales - - - -
Total resultados integrales - - 47,997 47,997
Transacciones con los accionistas:
Transferencia a reserva legal 3,924 (3,924) -
Incremento de capital 51,620 - - 51,620
Dividendos declarados - - (15,500) (15,500)
Ajustes - 5 - S
SALDOS AL 31DE DICIEMBRE DE 2013 171,254 16,636 94,785 282,675
Saldos al 1de enero de 2014 171,254 16,636 94,785 282,675
Utilidad del afio = = 53,213 53213
Total otros resultados integrales - - - -
Total resultados integrales - = 53,213 53,213
Transacciones con los accionistas:
Transferencia a reserva legal - 4,800 (4,800) -
SALDOS AL 31DE DICIEMBRE DE 2014 171,254 21,436 143,198 335,888

Nota Por el aiio terminado el 31 de diciembre de
2014 2013
(S/.000) (S/.000)
Ingresos por venta de inmuebles 464,711 409,535
Ingresos por arrendamiento y servicios prestados 126,387 11,975
Ingresos financieros 39,842 31,334
Total ingresos por ventas 630,940 552 844
Costo de ventas de inmueble 19 (340,219) (305,783)
Costos de arrendamientos y servicios prestados 19 (89,432) (76,206)
Total costo de venta (429,651) (381,989)
Utilidad bruta 201,289 170,855
Gastos de venta 20 (36,283) (27.869)
Gastos de administracion 21 (72,306) (62,970)
Ganancia por cambios en el valor razonable
de propiedades de inversion 12 9,336 32,958
Otros ingresos 17,602 6,621
Utilidad de operacion 119,638 119,595
Gastos financieros 23 (9,837) (9,627)
Diferencia en cambio 3] (33,728) (40,006) .
Utilidad antes de impuesto a la renta 76,073 69,962
Impuesto a larenta 24 (22,860) (21,965)
Utilidad del aiio 53,213 47,997
Otros resultados integrales - -
RESULTADO INTEGRAL DEL ANO 53,213 47,997

Las notas que se acompafian de la pagina 11 a la 52 forman parte de los estados financieros separados.



Los Portales S.A.
Estado separado de flujos de efectivo

Los Portales

Nota Por el aiio terminado el 31 de diciembre de
2014 2013
(S/.000) (s/.000)
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE OPERACION
Utilidad del ano 53,213 47997
Ajustes a la utilidad neta:
Depreciacion M 8,697 6,083
Amortizacion 13 4,188 3,410
Impuesto a la renta diferido 17 (4,205) 1,690
Ganancia por cambios en el valor razonable de propiedades de inversion 12 (9,336) (32,958)
(Aumento) disminucion en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar (21500) (94570)
Inventarios (75,690) (26,745)
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 41,059 35,736
Efectivo y equivalente de efectivo neto aplicado a las actividades de operacion (3,574) (59,357)
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE INVERSION
Compra de activos intangibles (7,447) (5,660)
Compra de propiedad, planta y equipo (20,566) (27,930)
Compra de propiedades de inversion (14,103) (216)
Compra de inversiones financieras (34,259) (3,619)
Efectivo y equivalente de efectivo neto aplicado a las actividades de inversion (76,369) (37,425)
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Préstamos recibidos 314,842 456,259
Amortizaciones efectuadas (234,602) (382,706)
Aporte de capital - 51,620
Dividendos pagados = (15,500)
Efectivo y equivalente de efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento 80,240 109,673
Aumento neto de efectivo y equivalente de efectivo 297 12,891
Saldo de efectivo y equivalente de efectivo alinicio del afio 46,574 33,683
Saldo de efectivo y equivalente de efectivo al final del afio 46,871 46,574

Las notas que se acompafian de la pagina 11 a la 52 forman parte de los estados financieros separados.
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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

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

25 de febrero de 2015

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Los Portales S.A. y subsidiarias
{una subsidiaria de G.R. Holding S.A.) que compraenden los estados consolidados de situacian
financiera al 31 de diciembre de 2014 y al 31 de diciembre de 2013 y los estados consolidados de
resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efective por los afios terminades en
esas fechas, y el resumen de politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia sobre los estades financieros consolidados

La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros
de acuerdo con Normas Internacionales de Informacidn Financiera, y del control intemo que |a
gerancia concluye que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén
libres de errores importantes, ya sea por fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Muestra responsabilidad consiste en expresar una opinidn sobre estos estados financieros basada en
nuestras auditorias. Nuestras auditorias fuercn realizadas de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditorfa aprobadas para su aplicacion en el Perd por la Junta de Decanos de Colegios de
Contadores Pablicos del Perd. Tales normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y
planifiguemos y realicemos las auditorias para obtener seguridad razonable de que los estados
financieros no contienen representaciones errdneas de importancia relativa,

Una auditorla implica realizar de procadimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los
saldos y las divulgaciones en los estados financieros. Los procedimientos que se seleccionan
dependan del juicio del auditor, los que incluyen la evaluacién del riesgo de que los estados
financieros contengan errores importantes, ya sea por fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de
riesgo, el auditor toma en consideracion el contral interno relevante de la Compafiia en la preparacién
y presentacion razonable de los estados financieros separados a fin de disefiar procedimientos de
auditoria apropiados a las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también comprende la evaluacidn de que
las politicas contables aplicadas son apropiadas y si las estimaciones contables realizadas por la
Gerencia son razonables, asl como una evaluacion de la presentacién general de los estados
financieros.
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Los Portales S A

Consideramos que |la evidencia de auditoria que hemos obtenido es apropiada y suficiente en ofrecer
fundamento para nuestra opinién de auditoria.

Opinidn

En nuestra opinién, los estados financieros consclidados adjuntos, presentan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, la situacién financiera de Los Portales S.A. y Subsidiarias al 31 de
diciembre de 2014 y de 2013, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los afios
terminados en esas fechas de acuerdo con Normas Intermnacionales de Informacion Financiera.
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Refrendado por

Nowe

Felix U. Horna
Contador Publico Colegiado Certificado
Matricula No.01-13774
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Los Portales S.A. y Subsidiarias

Los Portales

Estado consolidado de situacion financiera

ACTIVO Nota Al 31 de diciembre de
2014 2013
(S/.000) (S/.000)
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y equivalente de efectivo 7 64,408 53,429
Cuentas por cobrar comerciales 8 93,628 68,469
Otras cuentas por cobrar 15,01 23,442
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 9 435 22417
Inventarios 10 526145 471,417
Gastos pagados por anticipado 7,091 8,747
Total Activo Corriente 706,718 647,921
ACTIVO NO CORRIENTE
Cuentas por cobrar comerciales 8 163,354 119,108
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion n 56,143 40,944
Propiedad, planta y equipo 12 141,970 134,466
Propiedades de inversion 13 150,703 112,01
Activos intangibles 14 41123 33,660
Total Activo No Corriente 553,293 440,189
TOTAL ACTIVO 1,260,011 1,088,110
CUENTAS DE ORDEN:
Letras aceptadas por cliente - saldo deudor 29 82,239 86,303

Las notas que se acompafian de la pagina 61a la 104 forman parte de los estados financieros consolidados.
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PASIVO Y PATRIMONIO Nota Al 31 de diciembre de
2014 2013
(S/.000) (S/.000)
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales 15 198,460 124,494
Otras cuentas por pagar 16 172,489 207,824
Provisiones 2220 4,659
Cuentas por pagar a partes relacionadas 9 6,193 -
Otros pasivos financieros 17 201,941 142,466
Total Pasivo Corriente 581,303 479,443
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales 15 14,491 16,245
Otras cuentas por pagar 16 10,920 10,920.
Otros pasivos financieros 17 308,802 277‘749.
Impuesto a la renta diferido pasivo 18 15,025 21,653 .
Total Pasivo No Corriente 349,238 326,567
Total Pasivo 930,541 806,010
PATRIMONIO
Capital 19 171254 171,254
Otras reservas de capital 21243 16,445
Diferencia de conversion 889 -
Resultados acumulados 136,084 94,401
Total patrimonio 329,470 282,100
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO 1,260,011 1,088,110
CUENTAS DE ORDEN:
Letras aceptadas por cliente - saldo acreedor 29 82,239 86,303



Los Portales S.A. y Subsidiarias
Estado consolidado de resultados integrales

Los Portales

Estados Financieros Auditados

Los Portales S.A. y Subsidiarias

Estado consolidado de cambios en el patrimonio
por los anos terminados el 31 de diciembre de 2014

y el 31 de diciembre de 2013

91

Nota Por el aiio terminado el 31 de diciembre de
2014 2013
(S/.000) (S/.000)
Ingresos por venta de inmuebles 498,737 411,640
Ingresos por arrendamiento y servicios prestados 126,387 11,974
Ingresos financieros 42722 32,007
Total ingresos por ventas 667,846 555,621
Costo de ventas de inmueble (367,365) (307,205)
Costos de arrendamientos y servicios prestados (89,554) (76,206)
Total costo de venta 20 (456,919) (383,411)
Utilidad bruta S 210,927 172,210
Gastos de venta 21 (36,289) (27,910)
Gastos de administracion 22 (72,473) (64,498)
Ganancia por cambios en el valor razonable de propiedades de inversion 13 9,336 33,045
Otros ingresos 19,380 7,295
Otros gastos (13,106) (2,346)
Utilidad de operacion 17,775 117,796
Gastos financieros 24 (10,645) (9,984)
Diferencia en cambio, neto (3-a) (34,623) (41345)
Participacion en los resultados de inversiones en asociadas n (3,084) 1228
Utilidad antes de impuesto a la renta 69,423 67,695
Impuesto a larenta 25 (22,942) (21,358)
Utilidad del aiio 46,481 46,337
Otros resultados integrales:
Ajuste por conversién de moneda extranjera 889 -
RESULTADO INTEGRAL DEL ANO 47,370 46,337
Utilidad basica y diluida por accién comun 26 0.27 0.27

Las notas que se acompafian de la pagina 61a la 104 forman parte de los estados financieros consolidados.

Otras reservas Diferencia Resultados

Capital de capital por conversion acumulados Total

(s/.000) (s/.000) (s7.000) (s/.000) (s/.000)
Saldos al 1de enero de 2013 119,634 12,41 - 67,488 199,533
Utilidad del ano - - - 46,337 46,337
Total otros resultados integrales - - - - -
Total resultados integrales - - - 46,337 46,337
Transacciones con los accionistas:
Transferencia a reserva legal - 3924 - (3,924) -
Incremento de capital 51,620 - - - 51,620
Dividendos declarados - - - (15,500) (15,500)
Otras reservas - 1o - - 10
Total transacciones con los accionistas 51,620 4,034 - (19,424) 36,230
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 171,254 16,445 - 94,401 282,100
Saldos al 1de enero de 2014 171,254 16,445 = 94,401 282,100
Utilidad del afio - = = 46,481 46,481
Otros resultados integrales:
Ajuste conversion de moneda extranjera - = 889 = 889
Total resultados integrales - = 889 46,481 47370
Transacciones con los accionistas:
Transferencia a reserva legal = 4,798 - (4,798) -
Total transacciones con los accionistas = 4,798 - (4,798) =
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 171,254 21,243 889 136,084 329,470




Los Portales S.A. y Subsidiarias
Estado consolidado de flujos de efectivo

Nota Por el aiio terminado el 31 de diciembre de
2014 2013
(S/.000) (s/.000)
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE OPERACION
Utilidad del afo 46,481 46,337
Ajustes alresultado que no afectan los flujos de efectivo de las
actividades de operacion:
Depreciacion 12 8,788 6,232
Amortizacion 14 4,188 3,410
Impuesto a la renta diferido 18 (6,628) 1,083
Ganancia por cambios en el valor razonable de propiedades de inversién 13 (9,336) (33,045)
Participacién en los resultados de inversiones en asociadas n 3,084 (1,228)
Otros (3.271) (1,707)
(Aumento) disminucidn en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar (36,901) (81,059)
Inventarios (74,822) (78,266)
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 61450 47,489
Efectivo y equivalente de efectivo neto aplicado a las actividades de operacion (6,967) (90,748)
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE INVERSION
Compra de activos intangibles (8.210) (5,660)
Compr - depropmdadp - ayequo ............................................................................................................. iy e
Compradeprop‘edad%deWers‘on ............................................................................................................. g
Comprademvers‘onesfmameras e R
Efectivo y equivalente de efectivo neto aplicado a las actividades de inversion (62,294) (40,536)
FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Préstamos recibidos 314,842 456,259
Amortizaciones efectuadas (234,602) (343,786)
Aporte de capital - 51620
Dividendos pagados - (15500)
Efectivo y equivalente de efectivo neto proveniente por las actividades de financiamiento 80,240 148,593
Aumento neto de efectivo y equivalente de efectivo 10,979 17,309
R yequwa[en el 53429 ........................... = 120
Saldo de efectivo y equivalente de efectivo al final del afio 64,408 53,429

Las notas que se acompafian de la pagina 61a la 104 forman parte de los estados financieros consolidados.






