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J
Clasificaciéon Categoria Definicion de Categoria
Primer Programa de Bonos Corporativos de (nueva) Refleja muy alta capacidad de pagar el capital e intereses en
Inmuebles Comerciales AA+ los términos y condiciones pactados. Las diferencias entre
-Primera Emision- -pe ésta clasificacion y la inmediata superior son minimas.

“La clasificacion que se otorga no implica recomendacion para comprar, vender o mantener valores y/o instrumentos de la entidad clasificada.’

MM de S/.
Dic.09 Mar.10 Dic.09 Mar.10
Activos: 379,078 408,275  Utilidad: 15,381 1,177
Pasivos: 148,141 280,741 ROAA*: 4.2% 4.0%
Patrimonio: 231,037 233,952 ROAE*: 6.8% 6.7%

*Indicadores Anualizados

5

Historia: Primer Programa de Bonos Corporativos de Inmuebles
Comerciales, 1* emision — AA+.pe (21.06.10).

La informacion utilizada para el presente andalisis esta basada en los estados financieros auditados consolidados, de Inmuebles Comerciales del Perii
S.A. para los aiios 2007, 2008 y 2009. Adicionalmente, se utilizo informacion al 31 de marzo de 2010 y 2009, asi como informacion adicional pro-

porcionada por la Entidad.

Fundamento: Como resultado del analisis y la evalua-
cion efectuada, el Comité de Clasificacion de Equili-
brium decidié otorgar la categoria AA+.pe a la Primera
Emision del Primer Programa de Bonos Corporativos de
Inmuebles Comerciales (ICP).

La clasificacion se sustenta en la fianza corporativa
otorgada por Parque Arauco S.A. (Empresa matriz cons-
tituida en Chile y Promotor a efectos de la presente emi-
sion) a favor del Representante de los Obligacionistas,
mediante contrato de fianza corporativa celebrado entre
el Promotor y el Representante de los Obligacionistas, la
cual garantiza las obligaciones de pago asumidas por el
Emisor en virtud al programa y las emisiones de bonos a
ser realizadas bajo el mismo, ante un evento de incum-
plimiento. Mediante la Fianza, el Promotor se obliga
frente al Representante de los Obligacionistas, a titulo
de fianza solidaria, ilimitada, indivisible, sin beneficio
de excusion e incondicionada, a garantizar con todo su
patrimonio el cumplimiento de todas y cada una de las
obligaciones asumidas por el Emisor en virtud al Pro-
grama y las emisiones de bonos a ser realizadas bajo el
mismo.

Parque Arauco S.A. (PA) es una sociedad anonima
abierta cuya actividad gira en torno al negocio inmobi-
liario y la explotacion, desarrollo y administracion de
centros comerciales, siendo su principal fuente de ingre-
sos los arriendos cobrados a los locatarios. En Chile
participa de forma mayoritaria en la propiedad de cuatro
centros comerciales. Internacionalmente, Parque Arauco
participa con el 32% de Alto Palermo S.A. (quien a la
fecha controla 11 centros comerciales en Argentina) y
en Pert entre las principales inversiones se encuentran
el centro comercial Mega Plaza Norte y recientemente
Larcomar.

La nomenclatura “.pe” refleja riesgos solo comparables en el Per.

Un factor importante dentro de la clasificacion asignada
lo constituye el cumplimiento de Parque Arauco de Chi-
le de los covenants a que esté sujeto al momento de la
emision del presente instrumento atin asi no tenga la
obligacion de cumplirlos en Chile, en lo sucesivo y
mientras la emision se encuentre inscrita en el Registro
Publico de Mercado de Valores de Conasev.

Inmuebles Comerciales del Perti S.A. (ICP), el emisor,
es una empresa Holding constituida en Pert en el afio
2005 y aglomera de manera consolidada los distintos
activos y proyectos que por su intermedio PA actual-
mente posee, administra y planea desarrollar en Pert.
Actualmente son tres las operaciones en marcha que
generarian los recursos para honrar los pasivos genera-
dos con la presente emision y se tiene pensado desarro-
llar cuatro proyectos adicionales, uno de los cuales se
encuentra en la ciudad de Arequipa y es hacia el cual se
destinarian los recursos de la presente emision. Dicho
proyecto, consiste en la construccion y operacion de un
centro comercial regional ubicado en la avenida Lam-
bramani, en la ciudad de Arequipa al sur del Perti, sobre
un terreno de 21,050m? y con 35,000 m? de area arren-
dable en 4 niveles. La inversion efectuada en el Proyec-
to Lambramani ascenderia a la suma de US$36°000,000
y el inicio de operaciones del mismo esta previsto para
noviembre del 2010.

Recientemente, ICP firmé un memorandum de entendi-
miento mediante el cual adquiriria de Grafia y Montero
S.A.A. el 82,5% del capital social de la compaiia Fas-
hion Center S.A., extensible al 100% de las acciones.
Fashion Center S.A. es la propietaria del Centro Comer-
cial Larcomar ubicado en el distrito de Miraflores. El
100% de las acciones implicaria una inversion en torno
a los US$42 millones a materializarse dentro de los 90



dias de suscrito el Memorandum de Entendimiento y
Memorandum de Entendimiento Complementario. Asi-
mismo, dicho acuerdo establece la posibilidad de de-
sarrollar en conjunto con Grafia y Montero S.A.A. un
hotel 5 estrellas, cuya inversion se ha estimado en
US$52 millones. Dicho centro comercial cuenta con una
concesion de 44,675 m? otorgada por la Municipalidad
de Miraflores, por un plazo de 60 afios con vencimiento
en el afio 2056. Actualmente, se tienen 86,334m? cons-
truidos, con 26,218 m? de area arrendable, distribuidos
en 4 niveles comerciales. La inversion destinada al cen-
tro comercial alcanzaria la suma de US$47°000,000.

Se considera adicionalmente para la clasificacion asig-
nada la importante posicion competitiva y expertise que
posee PA en el manejo de centros comerciales en cuatro
paises de Sudamérica, los niveles de generacion del
negocio, que son considerados adecuados a pesar de los
efectos de la crisis financiera internacional, asi como por
los resguardos existentes en respaldo del Programa de
Oferta Privada de Bonos Corporativos de PA en Chile
los cuales se hacen extensivos a la presente emision de
ICP.

Cabe precisar la condicion de empresa holding de ICP
en Peru, teniendo en consideracion los reducidos niveles
de generacion percibidos de las subsidiarias, los cuales
si bien se consideran suficientes no sustentan la clasifi-
cacion asignada a la emision. Se observa que la capaci-
dad de repago de ICP frente a la deuda a ser contraida se
realizaria principalmente por la transferencia de divi-
dendos de sus subsidiarias, sobre los cuales no existe

Fortalezas

compromiso a firme. No obstante, se considera que los
aportes de capital y el movimiento de recursos entre
compaiiias a ser materializado, segun la informacion
puesta a disposicion de Equilibrium para el presente
analisis por parte de Parque Arauco, serian suficientes
para honrar el pago de sus obligaciones.

Para tal efecto se revisaron y analizaron los principales
indicadores de generacion y cobertura de deuda y gastos
financieros registrados en los Ultimos cuatro ejercicios,
los cuales evidencian una tendencia estable, sin dejar de
considerar que los mismos estan directamente ligados al
desarrollo que alcance cada uno de los proyectos, te-
niendo en ponderacion los riesgos al que estan expues-
tos tales proyectos, como podrian ser los riesgos de
construccion, comercial, presupuestal, entre otros.
Finalmente, es importante resaltar que los ingresos de
PA se encuentran vinculados directamente al crecimien-
to econémico y dinamismo del consumo de los paises en
donde mantiene operaciones. La permanencia de la cla-
sificacion asignada por Equilibrium en el tiempo, esta
condicionada al desempefio general del grupo, asi como
al cumplimiento de los indicadores de cobertura estipu-
lados en el Contrato Marco del Programa de Bonos Cor-
porativos de Chile, hechos extensivos hacia la emision
en Pert, asi como a la evolucion y desempeiio de la
generacion del negocio en Perti. Esta tltima esta basada
en la consecucion y consolidacion del portafolio de pro-
yectos e inversiones para los cuales se realiza la presente
emision de obligaciones.

1. Carta fianza emitida y ejecutable en Chile, solidaria, ilimitada, indivisible en respaldo de la presente emision.
2. Trayectoria, experiencia y respaldo de su principal accionista.

3. Portafolio de proyectos identificado y en desarrollo.
Debilidades

1. Cartera de inversiones —proyectos- sujetos a diferentes riesgos.
2. Ingresos del Emisor limitados y sujetos a la disponibilidad de las subsidiarias (dividendos).

Oportunidades
1. Expansion y ampliacion de sus operaciones en Pert.

2. Baja penetracion de los centros comerciales respecto a las ventas del comercio minorista.
3. Diversificacion geografica que permite la generacion de economias de escala.

Amenazas

1. Fuerte competencia de importantes grupos dentro del rubro.

2. Desaceleracion del crecimiento econdmico y dinamismo del consumo.
3. Incursion en mercados con mayor riesgo soberano al que mantiene actualmente en Chile.



DESCRIPCION DE LA EMPRESA

Inmuebles Comerciales del Pera S.A.C. (ICP) inicia sus
operaciones en Pert en noviembre de 2005 como sociedad
anonima cerrada siendo una empresa holding subsidiaria de
Sociedad de Inversiones Internacionales Parque Arauco
S.A. de Chile. Esta tltima a su vez aglomera a todas las
inversiones de Parque Arauco S.A. (empresa matriz) que se
encuentran en Argentina Colombia y Peru. La actividad de
ICP gira en torno al negocio inmobiliario y la explotacion,
desarrollo y administracion de centros comerciales y otros
inmuebles, siendo su principal fuente de ingresos los
arriendos cobrados a los locatarios y en general a quienes
usen sus dependencias para la venta minorista de productos
y servicios.

En enero de 2006, Parque Arauco S.A. llegd a un acuerdo
con el Grupo Wiese (Holding Plaza) para la adquisicion del
45% de la propiedad de Inmuebles Panamericana S.A. (IP),
sociedad propietaria del centro comercial Mega Plaza Nor-
te, a través de su filial ICP por un valor US$13.5 millones.
Adicionalmente, en diciembre de 2006, se suscribid un
acuerdo entre ICP y Holding Plaza S.A., mediante el cual la
primera adquiere el control de las politicas financieras y de
inversion de IP. A partir de dicho acuerdo, ICP designa a
cuatro de un total de siete directores de la sociedad. De esta
forma, a partir de diciembre de 2006, Parque Arauco co-
menz6 a consolidar los resultados de Mega Plaza Norte.

Mega Plaza Norte

El Centro Comercial Mega Plaza Norte fue inaugurado el
28 de noviembre de 2002 y se encuentra ubicado en el cono
norte de Lima (distrito de Independencia). Actualmente,
Mega Plaza Norte posee un total de superficie arrendable de
71,591 m”.

El Centro Comercial cuenta con una infraestructura apro-
piada y con una oferta comercial variada. Cuenta en prome-
dio con 250 tiendas en las que operan negocios de tiendas
por departamento (Saga Falabella, Sodimac, Ripley Max),
un hiperpermercado (Tottus), entretenimiento (Cinemark,
Coney Island, Gold’s Gym). Asimismo, cuenta con un patio
de comida (food court), servicios bancarios, un boulevard
que congrega una variedad de espacios asignados y una
serie de modulos, asi como restaurantes que hacen de Mega
Plaza un Centro Comercial completo.

Actualmente ICP mantiene participacion y control en las
siguientes subsidiarias en Peru:

Subsidiaria Participacién (en %)
Inmuebles Panamericana S.A. 45

Sociedad de Inversiones y Gestion 50

S.A.C.

Parque El Golf S.A.C. 76.3992
Inversiones Alameda Sur S.A.C. 50

Parque Lambramani S.A.C. 99

Inversiones Baikiri S.A.C. 50

Parque Arauco S.A. (PA), la matriz, es una sociedad ano-
nima abierta, organizada y constituida en Santiago de Chile
en noviembre de 1979 e inicia sus operaciones en junio de
1981.

La actividad de PA gira en torno al negocio inmobiliario y
la explotacion, desarrollo y administracion de centros co-
merciales y otros inmuebles, siendo su principal fuente de
ingresos los arriendos cobrados a los locatarios y en general
a quienes usen sus dependencias para la venta minorista de
productos y servicios. Actualmente, los ingresos de PA
provienen del manejo de activos geograficamente diversifi-
cados.

PA es propietaria y a la vez participa de los siguientes cen-
tros comerciales en Chile:

Centro Comercial Participacion (en %)

Parque Arauco Kennedy 100
Mall Arauco Maipu 100
Mall Paseo Estacion 83
Mall Plaza El Roble 100
Mall Marina Arauco de Vifia del Mar 33
Mall Center Curicd 33

Internacionalmente, PA participa con 27.7% en el acciona-
riado de Alto Palermo S.A., accionista mayoritario de diez
centros comerciales en Argentina:

Centro Comercial Participacion (en %)

Alto Palermo 32%
Abasto 32%
Patio Bullrich 32%
Paseo Alcorta 32%
Alto Avellaneda 32%
Alto Noa 32%
Alto Rosario 32%
Cordoba 32%
Mendoza Plaza 32%
Buenos Aires Design 17%
Dot Buenos Aires 32%

Estructura Organizacional

ICP se encuentra estructurado bajo un esquema de holding
de empresas, la cual considera una administracion central y
a la vez consolidacion de filiales.

Accionistas

Al 31 de marzo de 2010 el capital social de ICP asciende a
S/. 1137892,853.00 representado por 113’892,853 acciones
con un valor nominal de S/. 1.00 cada una. Todas las accio-
nes son de naturaleza similar y han sido totalmente pagadas.



Accionistas Participacion (en %)

Sociedad de Inversiones Internacio- 99.94
nales Parque Arauco S.A.

Constructora y Administradora 0.06
Uno. S.A.
TOTAL 100.00

Ambos accionistas de ICP son subsidiarias de la Chilena
Parque Arauco S.A. y se encuentran constituidas en Chile.

Directorio y Plana Gerencial

El Directorio de ICP se presenta a continuacion:

Nombre

Andrés Olivos Bambach Presidente
Guillermo Said Yarur Director
José Domingo Eluchans Urenda Director

La Plana Gerencial de ICP se detalla a su vez a continua-
cion:

Nombre Cargo
Eduardo Herrera Vasquez Gerente General

Gerente de Administra-
cion y Finanzas

José Luis Acufia Velasco

Alonso Gamero Eguiluz Gerente de Proyectos

Karen Lozada Prevate Gerente Comercial

ANALISIS FINANCIERO

Inmuebles Comerciales del Perti S.A. ICP muestra un cre-
cimiento constante en sus primeros 3 afios de operaciones
en Pert. Recientemente incorpora una participacion en el
centro comercial de Larcomar hecho que se reflejara en sus
balances a partir de junio de 2010.

ICP es una empresa holding que aglomera proyectos y cen-
tros comerciales en expansion a manera consolidada. El
analisis se ha realizado sobre los estados financieros conso-
lidados de ICP y subsidiarias algunas de las cuales son cen-
tros comerciales en operacion en la ciudad de Lima (Mega
Plaza a través de Inmuebles Panamericana S.A. e Inversio-
nes Alameda Sur en Chorrillos) y a la vez mantiene partici-
pacion en algunos terrenos de Lima y Arequipa donde pro-
yecta construir nuevos centros comerciales para su adminis-
tracion. Para estos desarrollos ICP mantiene una titulizacion
de bonos corporativos en Inmuebles Panamericana S.A.
para el desarrollo y ampliacion del Centro Comercial Mega
Plaza Norte y se dispone a emitir desde ICP una primera
emision de bonos corporativos destinados especificamente
para el desarrollo de un centro comercial en la ciudad de
Arequipa y a continuar con el desarrollo del Centro Comer-
cial Larcomar.

Rentabilidad y Activos.- ICP no muestra altos indicadores
de rentabilidad promedio puesto que se encuentra en fase
expansiva en proyectos que no generan aun rentas acordes
con los estandares de su negocio. Se espera que con el desa-
rrollo de sus proyectos estos niveles se incrementen no obs-
tante mantienen una estabilidad en los ultimos afios obser-
vados.

Y% 2008 2009 2010
ROAE 5.62 6.84 6.73
ROAA 3.35 4.24 4.04

Para 2010 primer trimestre y anualizado
Fuente: ICP / Elaboracion: Equilibrium

Para la adquisicion de una participacion en Larcomar en el
distrito de Miraflores de la ciudad de Lima la empresa pla-
nea un aumento de capital de US$ 47 millones que se refle-
jaran en sus balances a partir del tercer trimestre de 2010.
Este centro comercial factura para ICP alrededor de US$10
millones anuales.

Pasivos y Solvencia

ICP muestra un pasivo en crecimiento toda vez que el nue-
vo programa de bonos corporativos contempla la emision de
US$100 millones en los proximos afios. La empresa prevé
aportes de capital en un futuro préoximo para el desarrollo de
sus nuevos y actuales proyectos por lo que el apalancamien-
to de ICP de manera consolidada puede verse mantenido en
el tiempo.

2007 2008 2009 2010
Pasivo/ 0.79 0.59 0.64 0.75
Patrimonio
Activo Fijo
Neto / 0.22 0.15 0.14 0.20
Patrimonio

Para 2010 primer trimestre
Fuente: ICP / Elaboracion: Equilibrium

Con respecto a la generacion de EBITDA las empresas per-
tenecientes al holding ICP mantienen una buena generacion
con respecto a los gastos financieros incurridos. Las deudas
del holding consolidado incluyen los bonos titulizados de
Inmuebles Panamericana y un arrendamiento con el Banco
de Crédito del Peru. No obstante se entiende que los recur-
sos para el pago de los gastos financieros del bono corpora-
tivo deberan realizarse producto de los dividendos que las
subsidiarias generen y repartan.

2007 2008 2009 2010
EBITDA /
Gastos 4.16 4.99 5.61 5.54
financieros

Para 2010 primer trimestre
Fuente: ICP / Elaboracion: Equilibrium

Las proyecciones sobre el repago de los intereses de la nue-
va emision de bonos corporativos incluyen los recursos que



generara el proyecto Lambramani en Arequipa a partir del
afio 2011 y la incorporacion de la participacion de Larco-
mar la cual viene acompafiada de un aporte de capital de
US$47 millones y adicionalmente una inversion de US$52
millones en un hotel 5 estrellas.

Equilibrium considera se dada su pertenencia a un grupo de
reconocida trayectoria, las garantias con que cuentan los
contratos de préstamo y el acceso a lineas de financiamiento
con que cuenta ICP, ademas de la promisoria expectativa de
crecimiento que tiene el pais, puedan favorecer el pago pun-
tual de la deuda segtin las condiciones establecidas.

Liquidez

Los niveles de liquidez de la empresa ICP consolidada se
han visto disminuidos producto de la expansion de inver-
siones y la toma de mayor deuda. Se espera que con la ex-
periencia del emisor e 4 paises de Sudamérica se logre con-
cretar los proyectos en cartera sin mayores problemas de
liquidez.

2007 2008 2009 2010
Razén 3.65 227 1.03 0.77
Corriente
Prueba 3.59 2.16 1.01 0.77
acida

Para 2010 primer trimestre
Fuente: ICP / Elaboracion: Equilibrium

CARACTERISTICAS DEL PRIMER PROGRAMA
DE BONOS CORPORATIVOS DE INMUEBLES
COMERCIALES

Emisor: Inmuebles Comerciales Del Pert S.A.

Valores: Bonos Corporativos.

Moneda: Délares o Nuevos Soles.

Monto del Programa: Hasta por un monto maximo de US$
100°000,000 (cien millones de Délares) o su equivalente en
Nuevos Soles. El monto de cada Emision efectuada bajo el
Programa sera determinado en el respectivo Contrato Com-
plementario y en el Prospecto Complementario. Para efec-
tos de determinar el monto del Programa en Nuevos Soles
de las Emisiones o Series realizadas en Doélares o viceversa
se utilizara el Tipo de Cambio Contable de la SBS, seglin se
indique en el Contrato Complementario y en el Prospecto
Complementario correspondiente. Para efectos de establecer
el monto maximo del Programa, se tendra en cuenta el total
de Emisiones por ofertas publicas realizadas por el Emisor
como parte de Programa.

Vigencia del Programa: El Programa tendra una duracion de
dos (2) afios contados a partir de la fecha de su inscripcion.
Tipo de oferta: Los Bonos seran colocados a través de una
Oferta Publica en el Pert dirigida exclusivamente a Inver-
sionistas Acreditados.

Garantias: La totalidad del programa y cada una de sus emi-
siones se encuentran garantizadas de forma genérica con el
Patrimonio Neto del Emisor y a la vez por una Carta Fianza
corporativa, solidaria, ilimitada, indivisible sin beneficio de
excusion e incondicionada, otorgada por Parque Arauco
S.A. de Chile a favor de Inmuebles Comerciales del Pert
S.A.

Destino de los recursos: Los recursos que se obtengan me-
diante la emision y colocacion de los Bonos seran utilizados
para financiar el plan de inversiones del emisor (proyectos)
y eventualmente para el refinanciamiento de sus pasivos.
Opcidn de Rescate: El Emisor podra rescatar una o mas de
las Emisiones o Series que conformen el Programa de con-
formidad con los términos y condiciones establecidos en los
Contratos Complementarios y Prospectos Complementa-
rios. Asimismo, el Emisor podra rescatar en forma total o
parcial los Bonos que se emitan bajo el Programa, en cual-
quiera de los supuestos previstos en el Articulo 330 de la
Ley General. El procedimiento de rescate proveera un tra-
tamiento equitativo para los Bonistas en cualquier caso.

Primera Emisién:

Monto de Emisién: Por un importe en Nuevos Soles equiva-
lente a US$ 30°000,000 (treinta millones de Dolares de los
Estados Unidos de América), al Tipo de Cambio Contable
de la SBS sefialado en el respectivo Aviso de Oferta.

Tasa de interés: Sera equivalente a una tasa de interés fija
que sera aplicada sobre el saldo del principal vigente de los
Bonos luego de haberse efectuado algun servicio de pago de
intereses y del principal y haberse reducido por concepto de
amortizacion (“Valor Nominal Vigente”). La tasa de interés
de cada Serie sera establecida por el representante facultado
del Emisor de acuerdo al procedimiento de colocacion que
se describe en el Complemento del Prospecto Marco de la
presente Emision.

Moneda: Nuevos Soles.

Fecha de Redencion y Fechas de Vencimiento: La Fecha de
Redencion es aquella en la que vence el plazo de la respec-
tiva Emision o Serie. Las Fechas de Vencimiento son aque-
llas en las que se pagara el Cupon asi como la Amortizacion
del Principal, de ser el caso. La Fecha de Redencion sera el
30 de junio del 2020. Las Fechas de Vencimiento seran
cada 30 de junio y 30 de diciembre hasta la Fecha de Re-
dencidn, inclusive. En caso una Fecha de Vencimiento y/o
Fecha de Redencion no fuese un Dia Habil, el pago corres-
pondiente sera efectuado el Dia Habil siguiente y por el
mismo monto establecido para la Fecha de Vencimiento y/o
la Fecha de Redencion correspondiente, sin que los titulares
de los Bonos tengan derecho a percibir intereses por dicho
diferimiento.

Precio de Colocacion: Los Bonos se colocaran a la par.
Plazo de la Emision: 10 afios contados a partir de la fecha
de emision.

Amortizacién del principal: El pago del principal se efec-
tuard en una sola cuota en la Fecha de Redencion.




INMUEBLES COMERCIALES DEL PERU S.A.
Balance General
(Miles de Nuevos Soles)

ACTIVOS dic-07 dic-08 mar-09 dic-09 mar-10
Activo Corriente
Caja Bancos 20.434 7% 21.964 6% 25.833 ™ 12.960 s 21175 5%
Cuentas por Cobrar Comerciales 4.312 1% 5.151 1% 3.544 1% 5.896 2% 4.854 1%
Cuentas por Cobrar Relacionadas 300 0% 372 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Otras cuentas por Cobrar 22.974 8% 3.896 1% 7.663 2% 10.381 3% 406 0%
Impuestos por Recuperar 0 0% 0 0% 1.603 0% 0 0% 2.825 1%
Gastos pagados por anticipado 853 0% 1.476 0% 0 0% 717 0% 0 0%
Otros Activos Corriente 0 0% 0 0% 911 0% 0 0% 12.580 3%
Total Activo Corriente 48.873  17%| 32.859  9%| 39.554  11%| 29.963  8%| 41.840  10%
Activo No Corriente
Inversiones Inmobiliarias neto de deprec. 201.317 69% 266.691 77% 279.430 79% 303.732 80% 335.478 82%
Inmueble, magq. y equipo neto de deprec. 1.567 1% 1.392 0% 0 0% 1.455 0% 0 0%
Cuentas por cobrar Largo Plazo Relacionadas 0 0% 0 0% 5.238 1% 0 0% 4.257 1%
Intangibles 34078 2% 32307 o%|  27.08 e 31148 su| 25417 %
Otros Activos 7.602 3% 14.022 4% 940 0% 12780 3% 1.283 0%
Total Activo No Corriente 244564  83%| 314412  91%| 312.636  89%| 349.115  92%| 366.435 90%
TOTAL ACTIVOS 293437 100%| 347271  100%| 352.190 100%| 379.078 100%| 408.275 100%
PASIVOS dic-07 % dic-08 % mar-09 % dic-09 % mar-10 %
Pasivo Corriente
Sobregiros y préstamos bancarios | 0 0%]| 0 0%]| 10 0%)| 0 0%)| 306 0%
Cuentas por pagar comerciales- corriente [ 1505 % 4470 1% 3773 1% 2249 1% 3203 1%
Otras cuentas por pagar [ 53715 ] ssas 2| 7670 2% 4749 1% 6368 2%
Parte Corriente Obligac. de largo plazo [ s019 1 3341 1% 986 0% 480 1% 646 0%
Cuentas por Pagar a Relacionadas [ o302 1% 18 0%| 365 0%| 15857 4%| 42585 10%
Ingresos Diferidos [ a4 o] 962 0% 1338 o 1301 ow| 1203 0%
Total Pasivo Corriente 13375 5%| 14501 4%|  14.142  4%| 28.986  8%| 54401  13%
Obligaciones de Largo Plazo 86301  29%|  84.807  24%| 86268  24%|  89.256  24%|  89.949  22%
Ingresos ¢ impusstos diferidos [ 30015 10%] 29218 8w 29663 8% 29799 gl 20973 7%
Total Pasivo No Corriente 116316 40%| 114115  33%| 115931  33%| 119.055 31%| 119922 29%
TOTAL PASIVO [ 129.691  44%| 128.616  37%| 130.073  37%| 148.041 39%| 174323 43%
Interés Minoritario 64239 22%|  97.028  28%|  99.354  28%| 103.793  27%| 106419  26%
PATRIMONIO
Capital Social [ 95145 32%|  113.803  33%| 113.803  32%| 113.893  30%|  113.893  28%
Resultados Acumulados [ 3256 1% 3008 -1%|  7.667 2% 2030 -1%| 12463 3%
Utilidad (pérdida) neta [ 7618 3% 10742 3% 1203 o] 15381 4% 1177 0%
TOTAL PATRIMONIO NETO 163746 56%| 218.655  63%| 222.117  63%| 231.037 61%| 233952 57%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO [ 293437 100%| 347.271  100%| 352.190 100%| 379.078 100%| 408.275 100%




INMUEBLES COMERCIALES DEL PERU S.A.

Estado de Ganancias y Pérdidas
(Miles de Nuevos Soles)

dic-07 % dic-08 % mar-09 % dic-09 % mar-10
Ventas netas 40950  100%| 51148 100%| 14128 100%|  57.357 100%|  14.806  100%
Costo de Ventas 13472 3% 16203 32%| 5719 40%|  17.648  31%| 5953 40%
UTILIDAD (PERDIDA) BRUTA 27.478 67% 34.945 68% 8.409 60% 39.709 69% 8.853 60%
Gastos de Administracion 10.303 25% 12.308 24% 1.875 13% 14.336 25% 2.470 17%
UTILIDAD DE OPERACION 17.175 42% 22.637 44% 6.534 46% 25.373 44% 6.383 43%
Ingresos Financieros 799 2% 1.173 2% 235 2% 536 1% 698 5%
Gastos Financieros 5441 13%| 5716 11%| 1580 11%| 5615 10%| 1388 9%
Dividendos A A A A 0 0%
Ingresos diversos 340 1% a2 1% 128 1% 1318 2% 7% 1%
Gastos_diversos 0o o% 0 o 2209 16%| 0 o 2638 18%
Utilidad antes del REI 12.873 31% 18.536 36% 3.018 21% 21.612 38% 3.131 21%
Diferencia de Cambio 347 1% -1.376 -3% 0 0% 1.817 3% 0 0%
Utilidad antes del Impuesto a la renta 13.220 32% 17.160 34% 3.018 21% 23.429 41% 3.131 21%
Impuesto a la Renta 5.557 14% 6.398 13% 1.815 13% 7.999 14% 1.918 13%
Utilidad Neta 7.618 19% 10.742 21% 1.203 9% 15.381 27% 1177 8%

dic-07 dic-08 mar-09 dic-09 mar-10
Solvencia
Pasivo/Patrimonio 0,79 0,59 0,59 0,64 0,75
Liquidez
Activo cte/Pasivo Cte 3,65 227 2,80 1,03 0,77
Prueba Acida 3,65 227 2,80 1,03 0,77
Capital de Trabajo (miles de S/.) 35.498 18.358 25.412 977 -12.561
Gestion
Gtos.Adm. y Generales/Ingresos Totales 025 024 0,13 0,25 0,17
Gtos. Financ./ Ingresos totales 0,13 0,11 0,11 0,10 0,09
Rotacion de cobranzas 204,6 30,0 488 65,2 2,5
Rotacion de cuentas por pagar 40,2 99,3 594 459 49,8
Rentabilidad
Utilidad Neta / Ingresos Totales 18,60% 21,00% 8,52% 26,82% 795%
EBITDA /ventas 55,28% 55,75% 73,29% 54,90% 51,90%
Utilidad de Operacion / Ingresos Totales 41,94% 44,26% 46,25% 44,24% 43,11%
ROAE 5,62% 6,84% 6,73%
ROAA 3,35% 4,24% 4,04%




