ANALISIS Y DISCUSION

DE LA GERENCIA

Al 30 de junio 2025.
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La informacion presentada a continuacién analiza los
resultados operativos y financieros relacionados con las
actividades de Los Portales S.A y Subsidiarias en base a
datos contables incluidos en los estados financieros
consolidados intermedios al 30 de junio de 2025.

UNIDADES DE NEGOCIOS

Los Portales S.A. y Subsidiarias segmenta sus negocios
en dos categorias: ventas y rentas inmobiliarias.
Nuestras cinco unidades de negocio se encuentran
contenidas en dichas categorias, cuyos resultados al
cierre del segundo trimestre del ejercicio 2025
[2T2025] se describen a continuacion:

| Ventas | Rentas

Los PortalesSA. [ LosPortales SA. EC LP Hoteles SA. Los Portales SA. L Port'allesIS.A.y
Departamentos Subsidiarias

Vivienda Social

Operacion de
hoteles
mediante
Desarrollo de o, B
inversion en Gestion del
Desarrollo de proyectos de . . .
o ) unidades propias negocio de
proyectosde  viviendasocial: .
L o ydeterceros: arrendamiento
habilitacion Mi Vivienda,
o ) Country Club de locales
urbana: primaria  Techo Propioy . .
. ) Lima Hotel, comercialesy
y secundaria Techo Propio N
) Arennas oficinas.
Directo ,
(Mancora), LP
Cusco, LP Piura, y
LP Tarma

Ventas Comerciales i)

3053 1419 1324 283 04 608.3

Ventas Contables s wies

223 10.6 149 283 04 3364

Utilicad del ejercicio o

35 39 (5.) 25 (0.9 55
EBITDA Ajustado (5/Milones)

548 8.5 (5.1) 11 0.2 66.5

Activo Total miores

14111 190.1 2820 513 76.6 2,020.2
Pasivo Total smions)
850.4 1132 202.7 26.5 219 1,2203

Patrimonio Neto (s wiiows)

560.7 76.9 19.3 248 54.7 7999

HECHOS RELEVANTES

= A la fecha de elaboracién del presente analisis, la
Compaiiia mantiene las siguientes Clasificaciones de
Riesgo:

Chsifiados de Resgos

Categoria Anteror Categora Vigente

L 28-Nov-24 20-May-25
Ifrmacin | i it Ratig | PCR 3 138
Papeles | auditadaa Etable Etable
Comerciales| diciembre o A | ZMayTs
204 | Apoyo & Asociados (Fitch Ratings) P (14pe

= la deuda financiera neta asciende a S/ 411.5
millones, importe mayor en S/49.3 millones a
diciembre 2024 de S/ 362.2 millones

= Respecto a los principales indicadores financieros,
al cierre del 2T2025:

o Elindice de solvencia [patrimonio neto entre
activo total] es 39.6%, a diciembre 2024 cerré
en 41.0%.

o Elratio de apalancamiento [pasivo total entre
patrimonio neto] es 1.53 veces, 1.44 veces a
diciembre 2024.

o Larelacion Deuda Financiera Neta entre
EBITDA Ajustado es 1.99 veces, 1.56 veces al
cierre del 2024.

= En sesion de Directorio realizada el 26 de junio de
2025, se acordo designar a los sefiores Tanaka,
Valdivia & Asociados S.C.R.L., firma miembro de
E&Y, como Auditores Externos para el Ejercicio
2025

ESTADO DE RESULTADOS

La Compafiia generd en el 152025 [Primer semestre
2025] ventas comerciales por S/608.3 millones,
importe mayor en 13% [S/69.1 millones] al 152024
[Primer semestre 2024] de S/ 539.2 millones. Se
registraron ventas contables por S/336.4 millones. La
utilidad bruta fue de S/ 148.1 millones [S/163.0
millones en el 152024], equivalente a 44.0% de las
ventas [42.1% en el 152024]. La utilidad operativa
ascendié a S/54.3 millones [16.1% de las ventas]. Se
obtuvo una utilidad del ejercicio de S/5.5 millones, y
el EBITDA Ajustado fue S/66.5 millones equivalente al
19.8% de las ventas.
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01-ene-25 a 30-jun-25 | 0l-ene-24 a 30-jun-24

S/ Millones

Venta Comercial 608.3 539.2

Venta Contable 3364 1000% 387.0 100.0%
Utilidad Bruta 1481  440% 1630 42.1%
Utilidad Operativa 543 161% 779  201%
Utilidad del ejercicio 55 16% 357  92%

EBITDA Ajustado 66.5 198% 898  23.2%

El EBITDA Ajustado al cierre del 2T25 ascendié a S/202.6
millones, importe equivalente a 22.3% de las ventas. Este
resultado difiere del EBITDA al eliminar el efecto de los
intereses financieros registrados en el costo de ventas.

§ Millones
g Operti W3 W0 M5 184
Mpecainyhotin 3 19 180 18 BS% B B 3
EBITDA M2 09 WS ~

Inereses enl Cost e Ventas 32 11 11 04

EBMDAAjustadoUDM 2443 2280 2336 2026

Ventas UDM 10402 989 %09 9082

B B8 0

AdeB  ddded  dAdmals A Nund

Margen EBITDA Ajustado ~ 23.5% TS0 Vg AN

BALANCE GENERAL

El Activo Total al 30 de junio de 2025 ascendié a
$/2,020.2 millones, importe menor en S/27.6 millones a
S/ 2,047.8 millones de diciembre 2024. El Pasivo Total
alcanzé $/1,220.3 millones, monto mayor en S/11.2
millones a diciembre 2024 de S/1,209.1 millones. El
patrimonio neto fue de S/ 799.9 millones, monto menor
en S/38.8 millones al cierre del 2024 de S/ 838.7
millones. Los cuatro principales componentes del activo
que representan el 93% [94% al cierre del 2024] son
efectivo y equivalentes, cuentas por cobrar comerciales,
inventarios y propiedades de inversidon. A su vez, las tres
principales cuentas del pasivo que representan el 91%
[89% al cierre del 2024] son obligaciones financieras,
cuentas por pagar comerciales y anticipos de clientes.

Activo Total 2,0202  100% 2,047.8  100%
Activo Corriente 10259  51% 960.1  47%
Activo No Corriente 994.3  49% 1,087.7  53%
Efectivo y equivalente de efectivo 2071 10% 2025 1%
Cuentas por cobrar comerciales 7671 38% 869.1  42%
Inventarios 6382 3% 555.7 7%
Propiedades de inversion 2653 13% 2478  12%
Otras cuentas del activo 1425 7% 1327 6%
Pasivo Total 1,2203  100% 1,209.1  100%
Pasivo Corriente 582.6  48% 556.1  46%
Pasivo No Corriente 637.7 5% 653.0  54%
Obligaciones financieras 6375  52% 6243  52%
Cuentas por pagar comerciales 2328 19% 3229 %
Anticipos de clientes 2452 20% 1336 11%
Otras cuentas del pasivo 104.7 9% 1283 11%
Patrimonio 799.9  100% 8387  100%
Capital 2538 3% 2538  30%
Reserva legal y otras reservas 59.4 7% 58.2 7%
Resultados Acumulados 4867  61% 5268  63%
Pasivo Total y Patrimonio 2,020.2 2,047.8
Cuentas por Cobrar de orden 1404 107.9

Al 30 de junio de 2025, el indice de liquidez [activo
corriente entre pasivo corriente] es 1.76 veces. A

diciembre 2024 fue 1.73 veces
13 [l 1 [ L7

14 gl 2lssins
al3tdic3

S/ Millores

Activo Corriente (3) 8958 9601 981.0 1,0259
569.1 5561 5659 582.6

157 L3 L73x  1.76x

Pasivo Corriente (o)

Ratio de Liquidez (a/b)

al3tdic2d al3tmar2s al30jun-25

Covenant; Liquidez >= 1.00x

La Compafila mantiene un indice de solvencia
[patrimonio neto entre activo total] de 39.6% al cierre
del 2T2025. A diciembre 2024, cerré en 41.0%.

41.0%
I

al3iel3

| mmemm
Patrmorio et 3 T84 8387 71993 1999

2005.2 20478 20244 2,002
B3 40k 395% 396%

AcivoTota )

Solvenciaaft]

B Bl A3HwS
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La Compafiia monitorea su estructura deuda capital
mediante el indice de apalancamiento que se calcula
dividiendo el pasivo total entre el patrimonio neto. El
indicador, al cierre del 272025, alcanzd el nivel de 1.53
veces. A diciembre 2024 se obtuvo 1.44 veces.

160
H ﬁ

Covenant;Apalancamientg<:4,[)[]x Al U el A

§ Milores al 31-dic-23 | al 314ic-4 M al30un-25

12369 12091 12251 12203
To4 8387 7993 7999
160 1dbx 153 15%

Pasivo Total ()
Patrimonio Neto (o)

Apalancamiento (a/b)

Respecto a la cobertura de gastos financieros totales
[EBITDA Ajustado UDM entre gastos financieros totales], al
cierre del 2T2025, el EBITDA Ajustado generado fue 3.51
veces los gastos financieros totales. A diciembre 2024 fue

3.81 veces

§ Wil a3t aIJl-dic-Zda\ 325
al3tdicdd adtdicd  d3kmard  al3Hjund

BNt UM 2099 2326 2381 2069
6L1 599 590
o/Gastos Fnancieros A0 38 39 35N

Gastos Financieros UMy~ 61.1

EBITDA Ajustad
bl

DW=t Doce Meses

Durante el 2T2025, la Compaiiia ha continuado con el plan
de mitigar el riesgo de exposicion a la variacién de tipo de
cambio mediante el calce de los activos y pasivos en
dodlares. Al cierre del 2T2025, la posicion activa neta (activo
total menos pasivo total) ascendié a USD 79.5 millones.

USD Millones al 3123 | al31ic-24 ol 3-mar25) ol 30un25
s

Acivo Total 3 1813 1878 2019 1869
Pasivo Total ) 13 1080 1110 1075
adtded  altdicd  dl3tmard  al3und

00 798 %09 705

Posicion Activa Neta )

Efectivo y equivalente de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo ascendio al cierre

del 2T2025 a S/207.1 millones. El saldo a diciembre
1129 Bl 1007

2024 fue S/ 242.5 millones.
011
1076 1040

E'ECtiVOVEqUivalf?ntes 196.0 242.5 244-2 207.1 A3miesd Bl e ddbnd

i al3bdc 3 | al3l-ded | al3Lmarls M

Csyfondosfis 06 05

Depdsios aplazo 192

Entidades financierss 1160 1291

Cuentas por Cobrar Comerciales

Las cuentas por cobrar estdn, principalmente,
conformadas por letras provenientes del financiamiento
directo que se otorga a clientes por la adquisicion de los
lotes de terreno. Las cuentas por cobrar, a valor capital,
al cierre del 2T2025 ascendieron a S/767.1 millones.

Habftacicn Uana 43 f73 864 7652 8691

Otros negacis 31 18 2 19 s

Coentaspor Cobrar ety 8275 8691 8391 7671 L
Corierte 90 150 720 157

Nocorierte 6%5 7181 6671 6105

Cuentaspor Cobrar e~ 8275 8691 8391 7671

Addiel  added  al3tmards  al3un

En cuentas de orden, no incluidas en el Balance General,
el saldo asciende a S/140.4 millones [S/76.6 millones a
diciembre 2024], estas cuentas seran reconocidas
cuando se concluya la obra y se haga la entrega fisica
del bien al cliente. La cartera total [cuentas de balance
y de orden], a valor capital, al cierre del 2T2025
ascendié a S/907.5 millones, importe menor en S/38.2
millones a diciembre 2024 de S/945.7 millones.
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La Compaiiia mantiene al 30 de junio de 2025 una cartera
promedio de 17 mil clientes y el indicador de morosidad
global ha sido 0.58% [0.42% a diciembre de 2024]. Es
importante mencionar que la Compafila mantiene la
reserva de dominio como colateral en garantia de la
cancelacién total del precio de venta de los inmuebles
vendidos a plazos a los clientes

Inventarios y Propiedades de Inversion

La cuenta inventarios al cierre del 2T2025 asciende a
$/638.2 millones, monto mayor en S/82.5 millones a
diciembre 2024 de S/ 555.7 millones. Proyectos en
Desarrollo cerrd en S/ 428.3 millones, 67% de la cuenta,
aumenté en 77% respecto a diciembre 2024 de
S/241.8MM. Asi mismo, Inmuebles Terminados, 31% de la
cuenta, disminuyd en 65%, culminando con un saldo de
$/199.0 millones.

v | s | o

Proyctosendesarol BA§ W8 94 R}
el eminaes W00 03 BLE 190
Meradea  suminstos 9 66 97 108

0
B s g

Inventaris 507 557 509 632
Terencs Bl 1918 1919 83
Ot %5 %0 %0 560
Popiededesdeimersén 2926 478 1939 D6R3 D AN dtE i%in

ventaiosy Propiededes 8533 8035 8048 9034

Propiedades I yentaios byt Propidies

La cuenta propiedades de inversion [terrenos y otras
propiedades] ascendié a S/ 265.3 millones, monto mayor
en 7% a diciembre 2024 de S/ 247.8 millones. Terrenos,
79% de esta cuenta, aumentd en 9% respecto a diciembre
2024 de S/ 191.8 millones y cerrd en 5/209.3 millones

[ v | v | vt | s | B

P en sl KRS T 01X
s tminaos w3 BE 180
Tt Bh1 1918 1918 293
Poecs s Teress 7909 7409 7380 366
Vecalety smntosyotos 603 06 €57 669
merasyPopietaes 833 8035 8048

Pd - P
903.4 T s WMol =Tt

Al d3nd

En forma agregada, proyectos en desarrollo, inmuebles
terminados y terrenos, cerraron el 2T2025 con un saldo
de S/836.6 millones, monto mayor en 13% a diciembre
2024.

Las reservas inmobiliarias al 30 de junio de 2025 estan
constituidas por 226  hectdreas de terrenos [224
hectareas a diciembre 2024] ubicados en distritos de
Lima Metropolitana (Lima Este, Lima Sur y Lima Norte),
asi como en las provincias de Piura, Chiclayo, Ica y Lima.

Obligaciones Financieras

Al cierre del 2T2025, la deuda financiera total ascendio6 a
S/ 654.5 millones, equivalente a USD 184.4 millones al
tipo de cambio de S/ 3.549, importe mayor en 2% [S/10.9
millones] a los S/ 643.6MM [equivalente a USD170.7
millones al tipo de cambio de S/ 3.770] de diciembre

2024.
Tota Soles 651 636 640 6545 o0 I 07 I o [ 84
TpodeCambioClene 3783 3 6 3549

Total U5 Diles 1084 M7 My 18

e ddded  aldtmarls ol unds

La deuda financiera total estad distribuida en entidades
financieras [bancos y arrendamientos financieros],
organismos multilaterales y mercado de capitales [bonos
y papeles comerciales].

Las obligaciones financieras ascienden a 5/637.5 millones
[S/ 624.3 millones a diciembre 2024] y se presentan en el
balance netas de los costos incurridos por estructuracion
de deuda, relacionadas a la emisién de bonos y papeles
comerciales que ascendieron a S$/17.0 millones [S/19.3
millones a diciembre 2024].

- [ e
Widstaes %0 5 W7 v %3 & MNf o GBI

Ogebrosiieses 2618« W73 w 3§ & )] w
bbbt B3 @ W]« 03 o JU] 0 8
Deuda ol 51 o f36 o G540 o G5 e oo WW
et (195 (03 (B0 (1) "

O s G55 GM3 @0 g5 e

=

3§ B0 03

et Al ddHnb
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La deuda financiera total estd distribuida en entidades
financieras [bancos y arrendamientos financieros],
organismos multilaterales, mercado de capitales
[bonos 'y papeles comerciales] y  otros
financiamientos.

El 28% [S/170.8 millones] de la deuda total es de
vencimiento corriente, menor a 1 afio, y superior en
S/25.5 millones a diciembre 2024 de S/ 145.3
millones, 23% de la deuda.

W 5251 W5 B0 S

(omenepenratai) 8§13 & 1453

01 w108
NoCorite rs i)~ 9378 #4983 m A49 m IRRT w

WeB el dmel A

Deyda Total 050 m o436 m 690 m 65 m ot (oigte ~ ==Totd

Durante el 2T2025 se ha continuado con el plan de
solarizaciéon de las obligaciones en moneda extranjera
con el objetivo de reducir el riesgo de tipo de cambio.
Las obligaciones en soles ascendieron a S/392.7
millones, equivalente al 60% del saldo total, y fueron
menores en S/7.6 millones a diciembre 2024 de
S/400.3 millones, 62% del saldo total. Asi mismo, las
obligaciones en dodlares ascendieron a USD73.8
millones.
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Deuda Total 7L TR 1 IS el s A
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La Compafila mantiene al cierre del 2T2025 una
deuda financiera neta [deuda total menos efectivo y
equivalentes de efectivo menos depdsitos en
garantia] por un monto de S/411.5 millones, importe
menor en 11% [S/49.3 millones] al cierre de
diciembre 2024 de S/416.7 millones.

Sl e B LWl

Oligaciones franceassy - 6050 % G436 e 340 o gM) o wy
Hethoyequidenes ) 1960 2425 o g
OrsComaspor oy 300 % %89 & 301 & 39

Duainncierabetag 3080 % 360 = 308 m ALY @
A3ed el d3tmel o0

(cf5ldo d cuntas d garantiz B0y CFI

La Compaiiia utiliza la relacién Deuda Financiera Neta
entre EBITDA Ajustado con el objetivo de monitorear
el nivel de deuda financiera respecto a la generacién de
caja del periodo analizado. Al cierre del 272025 se
obtuvo una relacién de 1.99 veces, 1.56 veces a
diciembre 2024.

§ Millones al3tdic3 M El 31—mar-25

DeudafinancieraNetaDFN) 3981 3622 3708 4115

EBITDA Ajustado UDM 199 26 2381 2069 1.56x
DN/EBTDA Ajustado~ 159x  1.56x  156x 1.9%
U= fimos Doce Meses

COVEH&HI’DFN/Ebit " A}USt& do<3 T 33 dAdtdied  al3tmards A3

Cuentas por Pagar Comerciales

Al 272025, las cuentas por pagar comerciales suman
$/253.7 millones, monto menor en 21% [S/ 69.2
millones] al cierre del 2024 de S/ 322.9 millones. Las
cuentas por pagar se originan principalmente por la
adquisicion de terrenos, materiales, suministros y por
servicios recibidos vinculados con el desarrollo de los
negocios.

il A3 | d3tded | d3tiedd | a3lmarld

P e 3886 308 137 B8

Pngconpoesos 00 00 00 00 H W

s g e my wr o AeB el ddel oS
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Anticipo de Clientes

Al cierre del 2T2025, los anticipos de clientes ascienden a
S/245.2 millones, monto mayor en 83% [S/111.6 millones]
a diciembre 2024 de S/ 133.6 millones. Los anticipos
forman parte de otras cuentas por pagar y comprenden
los pagos recibidos de los clientes de las unidades de
negocios de habilitacién urbana, vivienda social y
departamentos por las letras que aceptan en la fecha de
suscripcion de los contratos de venta que realizan durante
el periodo de su habilitacion y/o construccion, y antes del
reconocimiento del ingreso por la venta del bien.

il

Anticposde lentes 1290 1336 1832 245
A3 aldlded  ddtmard a3l

INDICADORES FINANCIEROS

Respecto a los margenes e indicadores financieros, estos
demuestran adecuados niveles de gestidn, solvencia y
rentabilidad.

(1-gnero a 3-junio

Margen Bruto it vevaTo Q0% 1% 0%
Margen Operativo it vevaTo 00 0%  161%
Margen Neto ittt veraTot 9.4% 9.2% 1.6%
Margen EBITOA esmos s verar W3 B 198

a3de | aldded | al30un25 Covenant

I.i(]UidEZ (Activo Corinte/ Pasvo Corente) 157 173k 1.76x ><L00x
Solvencia panon e Ao To) B3%  410%  396%
Apalancamiento (Pasivo Toal [ Patimonio Net) 1.61x 1.44x 1.53x <4 00x

Cobertura de Gastos Financieros UDM esmomisosesrmseg 400K 3814 351X

Deuda Financiera Neta / EBITDA Austado UDM 159 15  19% &

Xeieces %=porcentajes UD={itimos Doce Meses

aI 30 de:junlo‘de 2025

FLUJO DE EFECTIVO

El Flujo después de Actividades de Operacion del
152025 asciende a S/94.9 millones. El Flujo después
de Actividades de Inversion fue deficitario en 5/16.3
millones. Finalmente, el flujo neto del periodo [Flujo
después de Actividades de Financiamiento] fue
deficitario en S/35.4 millones.

s [

3 s
Utldad del ejercicio 55 316
Ajustes aa Utlidad 117 459
Actividades de Operacidn 7.7 (26.2)

Flujo después de Actividades de Operacidn 94.9 514
Actidades de Inersion ~ (111.2) (57.5)

Flujo después de Actvidades de Inversidn (163) (02)

Actiidades de Financiamiento ~(19.1) (16.3)
Fljo después de Actvidades de Fnanciamiento (35,4 (16.5)

Saldo de caja incial 2425 196.0
Saldo de Caja Final 271 179.5

UNIDAD DE HOTELES

Las ventas del 152025 ascendieron a S/28.4 millones,
monto mayor en 10% [S/2.6 millones] al 152024 de
$/25.8 millones. La utilidad el ejercicio fue de S/2.5
millones [S/2.0 millones en el 152024] y equivalente al
9.0% de las ventas [7.9% en el 2024]. Se alcanzé un
EBITDA de S/7.7 millones, equivalente al 27.1% de las
ventas [S/8.6 millones, 33.4% en el 1T2024].

§/ Millones 01-ene-25 a 30-un-25 | Ol-ene-24 a 30-jun-24

Ventas 284 100% 258  100%
Utilidad Bruta 107 37% 102 394%
Utilidad Operativa 33 ek 44 17.0%
Utilidad del ejercicio 25 0% 20 7%
EBITDA 11 1% 86 33.4%



Gerencia

UNIDAD DE HABILITACION URBANA

En el 152025, la Unidad generdé ventas comerciales por
$/305.3 millones. Las ventas contables ascendieron a
S/222.3 millones, monto menor en S/45.7 millones al
152024 de S/ 268.0 millones. El EBITDA ajustado fue de
S/54.8 millones equivalente al 24.7% de las ventas, 5/76.8
millones [22.9% en el 152024].

Venta Comercial 305.3 295.3
Venta Contable 2223 1000% 268.0  100.0%
Utilidad Bruta 1088 490% 1275  476%

Utilidad Operativa 491 21% 709  265%
Utilidad del ejercicio 35  16% 362  135%
EBITDA Ajustado 548  247% 768  287%

UNIDAD DE VIVIENDA SOCIAL

La Unidad generd, en el 152025, ventas comerciales por
$/141.9 millones, monto mayor en S/ 33.7 millones al
152024 de S/108.2 millones. Las ventas contables sumaron
S/70.6 millones, importe superior en S/32.2 millones al
152024. La utilidad del periodo fue S/7.2 millones [S/-2.9
millones en el 152024] y equivalente al 10.2% de las
ventas. Se alcanzd un EBITDA de S/8.5 millones,
equivalente al 12.1% de las ventas.

Venta Comercial 141.9 108.2
Venta Contable 706  1000% 384  1000%
Utilidad Bruta 43 4% 110 286%

Utilidad Operativa 12 0% 29 8%
Utiidad delejercicio 3.9 55% (39  -10.2%
EBITDA Ajustado 85 1% (L7)  -44m

UNIDAD DE DEPARTAMENTOS

En el 152025 las ventas comerciales ascendieron a
$/132.7 millones, monto mayor en 22% [S/23.7
millones] al 152024 de S/108.7 millones. La venta
contable ascendié a S/14.9 millones.

§ Wik Oeneds 2 jin25  Obenedd a 30n2d
Venta Comercial 1324 108.7

Venta Contable 149  1000% 56.7  1000%
Utlidad Bruta 40 67 163 287%

Utilidad Operativa (6.0) -d04% 77 1B35%
Utlidad del ejercicio ~ (5.0)  -344% 45 80%
EBITDA Ajustado (1) 340% 82  145%
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