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Equilibrium Clasificacion Definicion de Categoria
Refleja muy alta capacidad de pagar el capitalezéses en los
AA+.pe términos y condiciones pactados. Las diferencia® @sta clasifi-

Bonos YURA — Segundo Program
Primera Emision T

cacion y la inmediata superior son minimas.

“La clasificacién que se otorga a los presentés@s no implica recomendacion para comprarlosgd&dos o mantenerlos”

ROAA: 19.02% Activos: 582.9 Patrimonio: 409.3

Historia de Clasificacién: Segundo Programa de Bonos Corporafi-
vos — Primera Emisién> AA+ (03.04.07).

ROAE: 26.04% Util. Neta: 58.2 Pasivos: 173.6

Para la presente evaluacion se ha utilizado los@ss financieros auditados al 31 de diciembre d@52@006 y 2007, y no auditados al 30 de junio de
2007 y 2008, asi como informacién adicional propamada por la empresdnforme anterior

Fundamento: Como resultado del analisis y la evaluacién
respectiva, el Comité de Clasificacion de Equilibri
decidi6 mantener la categoria de AA+.pe a la primera
emision del Segundo Programa de Bonos corporativds
Yura S.A

Anteriormente,Yura S.A (en adelante Yura) mantenia la
clasificacion de AA+.pe para la Tercera emisitad Pri-
mer Programa de Bonos Yuigin embargo dado que a
la fecha del presente informe, dicha emisién seiamica
cancelada, la clasificacion del instrumento quedavis
gencia.

La clasificacion antes mencionada se sustentasrlé
vados niveles de generacion que continla presemtand
Empresa y cuya evolucién ha sido favorable en los
mos afios. Por otro lado, la adecuada estructusadiaera
ha permitido a Yura mantener holgados niveles de-liq
dez y apalancamiento, presentando ambos una teadeng
positiva. Asimismo se incorpora en la clasificaciéin
hecho que Yura pertenezca al Grupo Gloria, uno de Ids
grupos econémicos mas importantes del pais.

Sin embargo, un elemento relevante son las cug@uas
cobrar a empresas afiliadas y accionistas, fagtotainte
por su importante participacion respecto al patmimo
aunque han presentado un comportamiento positivo a
seguirse reduciendo, pasando de significar el 24% d
patrimonio en diciembre de 2006 a 18% a junio @8i&2

El liderazgo absoluto que mantiene Yura en la regifm
del pais, de acuerdo con la segmentacién naturdh de
industria cementera peruana, le permite maximizar s
beneficios y por lo tanto mantener los niveles efdabi-
lidad que viene presentando en los Ultimos afiogu®
aunado al dinamismo presentado en su zona dericfue
dado el desarrollo de importantes proyectos, dmuntgn

a mejorar su posicién y sus perspectivas de crentmi
futuras.

Yura participa en una industria con ventajas cortipas,

como barreras naturales de entrada, por sus mercado

geograficos establecidos y acceso de materias @rimd
Posee ademé&s un bajo costo de insumos y tienpaalty
de negociacion con los clientes y proveedores. Adema|

los margenes de ganancia de la industria son awtnéd
tan altos que incluso incorporando los costos atespor-

te (que ocasiona un barrera de entrada) podriairsegu
siendo rentable.

Yura participa en la industria cementera nacionatgu
con otras cinco empresas productoras que abasetcen
mercado por regiones. Para el periodo 2008 - 2689,
espera la entrada de nuevos actores en el merdesta;
cando las importaciones de cemento por parte deié
cana Cemex.

Los resultados obtenidos por la Empresa durantgries
meros 6 meses del afio 2008 son el reflejo dedacafta-
cidad de generacion que posee. Yura obtuvo un iogres
por ventas 24.1% superior al presentado al mismogme

del afio 2007 El costo de ventas aumenté en unarmeno
proporcién con respecto a las ventas (19.5%), coone
secuencia de una mejor utilizacion de los stockesig-
mos que posee la empresa para la producciéon delneem
to.

Los gastos operativos, como durante los ultimossafio
presentaron una evolucion decreciente con respests
ingresos, alcanzo el 7.4% de las ventas. Estac&iuas
producto una adecuada eficiencia en el manejo s®ga
al haber centralizado la gran mayoria de las Zadas-
nistrativas con todo el Grupo Econdémico. Esto pedmit
una mejora en la utlidad operativa, la cual aléanz
S/.82.3 millones (41.6% de las ventas), lo que dora
un importante ingreso de S/.12.9 millones por pigid-
cién en otras empresas y a pesar de una fuertelpesd
cambio, generd una utilidad neta 28.6% superiar 1
gistrada a junio de 2007.

Respecto al pasivo, la deuda de largo plazo cagetil
rubro mas importante, tanto a nivel corriente comeo
corriente, representando el 15.7% (3.3% y 12.4%e®@s
tivamente) del total de financiamiento de la emgprés
deuda de largo plazo se encuentra compuesta mincip
mente por la serie A y la serie B de la Primera Emis
del Segundo Programa de Instrumentos Represergativo
de Yura con un saldo de S/.34.3 millones (montoirwalg

de S/.40 millones y vencimiento en el 2014) y Sh%o



llones (mismo monto original y vencimiento en ell2p miento se elevd a 0.42% del patrimonio, pero adiecef
respectivamente. La Serie B fue la Ultima en sdtidsn una alta capacidad de endeudamiento ante cuakueer
(el 29 de abril de 2008) y junto a la serie A sandaicas tualidad u oportunidad que se pueda presentar,amds
emisiones vigentes de Yura S.A. considerando la alta generacién de su EBITDA, quis+eg
Finalmente, Yura ha venido presentando una evolucioh tré S/.110.6 millones. Incluso, de deducir las attas
positiva en el Ultimo lustro en sus niveles de aped- cuentas por cobrar a empresas vinculadas conpatrl
miento, donde el pasivo total a diciembre de 2@pra- monio, el ratio de endeudamiento se elevaria &0 .88
sentaba el 27% de su patrimonio. A junio de 200Bidtde patrimonio, el cual continda siendo moderado.

a la emisién de bonos comentada, el ratio de erdeud

Fortalezas

1. Solidez y solvencia de la Empresa.

2. Buenos niveles de rentabilidad y generacion dersesu

3. Ubicacién estratégica, que le permite el abastenimide la puzolana (elemento para la elaboraciboeseento).
4. Importante poder de negociacion frente a clientgyeedores.

Debilidades

1. Costos sujetos a variaciones en los precios desosnos, carbén, energia eléctrica y combustible.
2. Dependencia del mercado interno por altos costtsadsporte

3. Elevadas cuentas por cobrar a afiliadas.

Oportunidades

1. Expansion y diversificacién hacia nuevos produgtegportaciones.

2. Proyectos de construccion promovidos por el seoigado (mineria) y Gobierno en la zona sur.
3. Falta de productos sustitutos que genera una depeiaddel cemento en la construccion.
Amenazas

Competencia con otras empresas cementeras haegida sur.

Incertidumbre sobre la sostenibilidad de la demanda

Sector sujeto a oscilaciones del ciclo econémico.

Sensibilidad a la devaluacion.

PwobdrE



DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Yura se dedica a la produccién y venta de cememtty-i
yendo las actividades de extraccién y molienda ae |
minerales metdlicos y no metalicos, preparacioncesr
samiento y transporte desde sus canteras hadtnta ge
produccion ubicada en el departamento de Arequiga;
como la realizaciéon de todas las actividades miem
dustriales y comerciales vinculadas a dicho objetdy-
yendo la comercializacion interna y externa de realyoc-

to. La duracion de la sociedad es indeterminada.

Hasta abril del 2008, Gloria S.A. poseia el 92.65% de
capital social de Yura S.A. Las empresas del grupoidlo
pertenecen principalmente a sectores comercialg®-y
ductivos, funcionando José Rodriguez Banda S.A. |
JORBSA como su empresa holding.

El 3 de marzo de 2008, Gloria comunic6 la decisién d
escindir un bloque patrimonial que sera absorbido p
Consorcio Cementero del Sur S.A., una empresa \dncul
da. De esta forma Consorcio Cementero del Sur desarr
llard e implementara una unidad de negocio indepatel
de Gloria, especializada en la industria de cemenitoe-

ria y explosivos. La escisién contemplaba la tremesfcia

de un bloque patrimonial de S/.279.5 millones potga
Gloria hacia CCS, la cual tuvo efecto el 2 de atbeil
2008. Mediante esta transferencia, Gloria S.A. dejéat
accionista de Yura S.A. pasando a ser Consorcio Geme
tero del Sur S.A. la nueva matriz de la Empresa.

Es importante mencionar que el Grupo Gloria a traeés
Su gerencia corporativa dirige las operaciones da.Yu

Directorio
El Directorio de la Compafiia se encuentra conforntkdo
la siguiente manera:

e Presidente: Sr. Vito Rodriguez Rodriguez

» Vicepresidente: Sr. Jorge Rodriguez Rodriguez
« Director: Sr. José Odon Rodriguez Rodriguez

» Director: Sr. Claudio José Rodriguez Huaco

Plana Gerencial
La compafiia cuenta con la siguiente plana gerencial

*  Gerente General:
Sr. Humberto Arturo Vergara Quintero.

» Director Corporativo de Recursos Humanos:
Sr. José Maria Amado Galvéan.

» Director Corporativo de Finanzas y Sistemas:
Sr. Francis Albert Pilkington Rios.

e Asesor Legal Corporativo:
Sr. Fernando Devoto Acha.

»  Gerente Corporativo de Finanzas:
Sr. Felix Martin Novoa Herrera.

» Gerente Corporativo de Logistica:
Sr. Juan Roberto Bustamante Zegarra.

e Gerente Corporativo de Presupuestos y Andlisis:
Sr. José Néstor Leno Prieto.

e Gerente Corporativo de Contabilidad:
Sr. Luis Chinchilla Salazar.
e Gerente de Riesgos:
Sr. José Zereceda Ortiz de Zevallos.
«  Gerente Area Legal:
Sr. David Sobenes Torres.
e Gerente Corporativo de Sistemas:
Sr. Alberto Garcia Orams.

Lineas de Negocio
Las operaciones de Yura se realizan a través deidies
siones: cementos y concretos.

« Divisién de cementos produce cuatro variedades de

cemento Pértland y una de cemento Puzolanico. Las
variedades difieren entre si por la mezcla de elink
yeso y puzolana, asi como el uso que tiene cada una
de ellas.
Yura desarrolla sus operaciones productivas de ce-
mento en el departamento de Arequipa. La planta de
produccion de cemento de Yura, es de 143 hectareas
més 9,680 ) con un area construida de 39,822 m

« Division de concretos: Fue creada en 1998, se en-
cuentra en etapa de crecimiento y requiere deifos s
guientes materiales: cemento, agregados, aditivos y
agua. El cemento es proveido por la division de ce-
mento y los demas materiales son elaborados por el
laboratorio de la empresa.

Planes de Inversion

Dado el crecimiento que se espera en la demandk por
generacion de nuevos negocios, el potencial derddsa
de proyectos mineros (como Cerro Verde) y de infraes
tructura vial (como carretera interoceanica), etnien-

to del sector inmobiliario asi como el abastecituestel
mercado externo, Yura continla realizando inversione
para incrementar su capacidad productiva y afroekar
crecimiento de la demanda.

Entre las inversiones realizadas por la Empresdesta-
can la ampliacién del Horno Il con una inversionUs$
2.4 millones que le permitio elevar su capacidad 210
TM por dia a 1400 TM por dia, y la construcciérg(se
da etapa) del silo de 10,000 TM para la divisioncde
mento por US$ 2.8 millones.

En el 2008, Yura contempla invertir en el corto plaz
alrededor de US$8.7 millones en diversos proyectos e
curso con el objetivo de potenciar su actual irstraetu-

ra. Entre los proyecto mas importantes a realizdestaca

la linea de transmisién de 138 Kv por US$6 milloraes,
como la culminacién de la construccion del sildl6eD00
TM vy la renovacion de maquinaria y equipo parailé d
sién de concretos.

Asimismo, la Empresa presenta un plan de inversianes
mas largo plazo, dentro de los que destaca unaxdagu
ampliacion del Horno Il de las 1400 TM por dia attsa

a 3200 TM por dia, lo cual demandara una inversién
aproximadamente US$85 millones y tendria un plazo de
ejecucion de 20 a 24 meses.



DESCRIPCION DEL SECTOR

Industria Cementera
El mercado cementero en el Perl es un oligopolini-do
nado por tres grupos econémicos:

. El Grupo Rizo Patron, propietario de Cementos
Lima (lider del mercado) y Cemento Andino man-
tiene el 61.21% del despacho total de cement
(41.53% y 19.69%, respectivamente). Su zona de in
fluencia es la zona de Lima y centro del pais.

. El Grupo Hochschild, propietarios de Cemento Pa
casmayo y Cemento Selva mantiene el 22.08% dg
despacho total de cemento (19.77% y 2.30%, res
pectivamente).Su zona de influencia es el norte
selva norte del pais.

. El Grupo Gloria, propietario de Cemento Yura, y
Cemento Sur mantiene un 16.36% del despacho tq

tal de cemento (15.01% y 1.35% respectivamente).

Su zona de influencia es el sur del pais.

En Marzo 2007 un nuevo actor en el mercado, Caliz
Cemento Inca, inaugurd su planta industrial enistith

de San Juan de Lurigancho, la cual demandé una-inve
sibn de US$8 millones en maquinaria proveniente d
China. Dicha planta tendria una produccidon de 75 mi
toneladas de cemento y 85 mil toneladas de moliend
(materias primas como caliza, arcilla y mineralhéro)

al afio.

Dinamica de la Participacion
en la Produccion Total de Cemento
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Para el 2008, se esperan nuevos actores al meroatn
Cementos Portugal en Arequipa y en especial la meaic
Cemex que prepara la construccién de una plantal en
Perq, lo cudl podria cambiar el statu quo de lastréh de
cemento en el Perd. Cabe resaltar que esta Ult@mia-h
gresado en forma importante al mercado local viom
taciones, con una politica de precios bajos la kaaido
calificado por los productores peruanos como uio dgs
“Dumping” por lo que se estan realizando la medidas
legales correspondientes a través de Indecopi.

D

Evolucién de Importaciones
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A consecuencia de las altas barreras de entrada ide |
dustria, la distribucién del mercado se ve infliada por

las zonas cercanas a la ubicacion de la plantgdm-o
ciones de cada uno de los competidores. Es parele
existe en el mercado una rivalidad reducida erntee |
competidores tanto en ventas como abastecimiento de
suministros.

Al 30 de junio de 2008, el sector de construcciomtiea
ne una tendencia creciente en donde se observieon c
miento del 20.9%con relacién a la misma fecha del afio
anterior. A su vez, el nivel de produccién de laustda
del cemento aumento un 12.7% al alcanzar 6’208TA86
la produccién del periodo Junio 2007 — Mayo 2008rmi
tras que en el periodo Junio 2006 — Mayo 2007 jval n
fue de 5'745,802 TM. La proyeccioén para el fin 2608
continua con esa tendencia y augura un crecimidato
alrededor del 13.5% en el sector y una expansién de
3.9% en la produccién de cemeftanpulsado por los
mayores proyectos de edificacion de viviendas girdis
asi como obras en el sector salud.

Millones Volumen de Produccién y Precio uss/
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Las continuas alzas en el costo de energia hawadotia
las compafiias a disminuir el uso de combustible®asl
petréleo, carbén importado y petcoke, reemplazarsdol
por el uso parcial de carbén nacional en los paxes
fabricacion de clinker. A pesar de dicha coyuntugia,
crecimiento del mercado ha ayudado a mitigar aitefen
los margenes de utilidad del sector.

Informacién del Ministerio de Economia y FinanzeteE)
2 Maximixe — Informe de Mercado de Cemento — M&@82



Es importante mencionar que el comportamiento de la

industria cementera se encuentra estrechamentgorela
nado al comportamiento del sector construccionpmenc
trandose fuertemente vinculada al ciclo econénmscs;
tentandose en el dinamismo del consumo de cligrges
quefios para la autoconstruccién de viviendas, esapng
contratistas privados (edificaciones de viviendafsi-
nas) y los programas de concesiones y privatizasiole!
Estado.
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La evolucién presentada por el PBI del sector coost
cién durante los Ultimos afios ha sido significati®ase
compara el crecimiento de cada trimestre con réspec
mismo trimestre del afio anterior (YoY), desde sepiiem
del 2005 que este indicador no es menor a 9%.r&-di
mismo en el sector construccién durante el Ultiogird
se ha visto impulsado por la reactivacion de laateta
interna, el incremento de inversién publica y layara
construccion de viviendas, actividad influenciada [a
fuerte expansion del crédito. Este panorama incerdi
realizar mayores planes de inversion por parteadeat-
tuales empresas asi como al ingreso de nuevosipant
tes.

ANALISIS FINANCIERO

Rentabilidad

Los ingresos por ventas de Yura durante el primaese
tre del afio 2008 totalizaron S/.197.7 millones, t@on
24.1% superior al presentado durante el mismo gerio
del afio 2007 (S/.159.3 millones), los cuales estowi
basados en los mayores despachos de cemento gonci
durante el ejercicio, cuya composicion en los ingssfue
de 96.5% y 3.5%, respectivamente.

En términos monetarios y segun la zona de distidoic
las ventas de cemento se concentraron en un 3Bden e
partamento de Arequipa, seguido por ventas en lparde
tamentos de Cuzco (21%), Puno (20%) y Tacna (12%
principalmente.

El costo de ventas aumentd en una menor propocaiin
respecto a las ventas (19.5%), como consecuenciaale
mejor utilizacion de los stocks de insumos que @dae
empresa para la produccién del cemento. Por talvanot
se incrementd el margen bruto de la Empresa, g ga
47% en junio de 2007 a 49%al cierre de junio de8200

Miles de soles | Jun.07 % Jun.08 % Var. Estruct.
Cemento
Ventas 148,941 100.00%| 183,798( 100.00%| 23.40%| 92.95%
Costo de ventas | -75,744] 50.86%)| -90,345| 49.15%| 19.28%| 89.55%
Utilidad Bruta 73,197| 49.14%| 93,453 50.85%| 27.67%| 96.50%
Concreto
Ventas 10,357| 100.00%| 13,935( 100.00%| 34.55%| 7.05%
Costo de ventas -8,686] 83.87%| -10,543| 75.66%| 21.38%| 10.45%
Utilidad Bruta 1671 16.13% 3,392| 24.34%| 103.00%| 3.50%
Consolidado
Ventas 159,298 100.00%| 197,733( 100.00%| 24.13%]| 100.00%
Costo de ventas | -84,430] 53.00%] -100,888| 51.02%| 19.49%]| 100.00%
Utilidad Bruta 74,868] 47.00%| 96,845 48.98%| 29.36%]| 100.00%

Como se puede apreciar en el cuadro anterior, gjana
bruto de cemento fue el principal afectado pordangra
de clinker a terceros.

Los gastos operativos como proporcion de los imgres
contindan el comportamiento decreciente de losnoHi
afios. Las mayores ventas de Yura pudieron compensar
los incremento de 145% y 22%, presentados entie jun
de 2007 y junio de 2008, por los gastos de ventds y
administracion respectivamente. Esto ha permitide q
los gastos operativos desciendan ligeramente dé &t
junio de 2008 (7.4% de los ingresos en diciembr20ly

y 7.9% en diciembre de 2006).

Evolucion de los Gastos Operativos/Ventas
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Los gastos administrativos constituyen el 89.7%rdeste

la estructura de gastos operativos. Las cargagdemal

son los mas representativos dentro de los gastomiasd
trativos (66.6%) seguido de los servicios prestaolms
terceros (13.1%). Yura ha logrado una adecuadeegfici
cia en el manejo de gastos, al haber centralizadpan
mayoria de las areas administrativas como legelirses
humanos, finanzas, sistemas y logistica, las custes
compartidas con todo el Grupo Econémico, y se maneja
desde la ciudad de Lima.

Con respeto a la generacion de la empresa, al finhae
del 2008, el EBITDA de la Empresa (que incluye los di
videndos recibidos) totalizd S/.110.7 millones, arip
22.5% superior al registrado a junio de 2007 (S4.90
millones), que le otorga una cobertura de 45.4s/80bre
sus gastos financieros (39.1 veces a diciembre006)2
tal como se presenta en el siguiente cuadro:



Miles de soles Dic.05 | Dic.06 | Dic.07 | Jun.08
* EBITDA 155,969| 164,456 191,255 110,568|
Gastos Financieros 6,387 5,191 4,890 2,395
Depreciacion y 22,580| 30,491 35,136 15426

Amortizacion
** Deuda Financiera /
EBITDA**
EBITDA /Gastos
Financieros*** (veces
* Util. Oper. + Dep. y Amortizacion + Dividendos recibidos.
** Préstamos Bancarios y Bonos Corporativos (corto y largo plazo)
*** Anualizados

0.50 0.38 0.29 0.47

24.42| 31.68] 39.11] 45.39

Asimismo, en caso de disponer del integro del EBITDA
Yura podria cancelar el total de su deuda finan@aran
periodo algo menor a seis meses, lo que evideotipta
en su generacion con respecto al total de su démidar-
to y largo plazo.

Los gastos financieros de la Empresa venian dismimu
do gradualmente en los uUltimos afos, debido adanieli
nucion de la deuda bancaria y al menor saldo enlair
cion de bonos corporativos. Sin embargo, se egpgga
estos aumenten en el segundo semestre del 20Gantelu
el ejercicio 2009 debido a la colocacién de bormpa-
rativos por S/.50 millones efectuado en abril (¥

La utilidad neta de la Empresa al cierre del prisenes-
tre del 2008 totalizd S/.58.2 millones, monto 299pes
rior al registrado en el mismo periodo del ejercizd07,
lo cual respondié principalmente a que en el trarssc
del afio se han registrado importantes ingresogipér
dendos. Mientras que en el primer semestre del goar
final de todo el ejercicio) Yura habia recibido 9.&ni-
llones por este concepto, provenientes de la gaatiodn
en la empresa Cementos Sur, en los primeros 6 rdekes
2008, la Empresa ha registrado S/.12.9 millones gbor
mismo concepto.

Los indicadores de rentabilidad de Yura sobre stigosc
promedio (ROAA) y patrimonio promedio (ROAE) resul-
taron en 19% y 26% respectivamente, continuanddacon
evolucion positiva que han venido tenido desdesdibire
2006 y recuperando los niveles obtenidos a finds deg
2005, segun se presenta en el siguiente cuadro:

";’;f:;'{;z ge Dic.05 | Dic.06 | Dic.07 | Jun.08
ROAA 17.41% | 14.09%| 15.99%  19.02%
ROAE 26.09%| 19.58%| 21.00% 26.04%6

Margen Neto 342%| 26.4%  25.59 29.4%
Margen 46.9% | 45.6% | 39.4%| 41.6%
Operativo

Elaboracion propia

Solvencia y Endeudamiento

El patrimonio neto de Yura, que al 30 de junio dé&0
respaldaba el 70% de sus activos, se redujo encb3to
respecto a diciembre de 2007, totalizando S/.408l18-
nes. Dicho descenso a la reparticion de dividendos a
dada por la junta General de Accionista el 26 de ondez

3 EBITDA Anualizado (S/.211.55 millones)

2008 por S/.119.3 millones, los cuales redujeropagi-
monio, aunque esta reduccién se vio compensadmbpor
resultados obtenidos en el primer semestre detiei@r
2008.

Al respecto cabe sefialar que Yura mantiene unagqgoliti
de dividendos para sus accionistas la cual, sitéesido
modificada en los Ultimos afios, permite sostenecaat
damente el crecimiento de la Empresa, a fin dentjaea
su desarrollo y posicion en el mercado. La politigen-
te, acordada el 3 de abril del 2007, establecdupgn de
cumplir con las detracciones de ley y demés ohligas,

y mediante acuerdo de la Junta General, si se amier
utilidades de libre disposicion en la cuenta reslds
acumulados de fin de ejercicio éstas se distribuiria
dividendos. Para este fin, se podra disponer fest&%
de dichas utilidades siempre y cuando con ellofaota
su crecimiento y solvencia patrimonial.

Al cierre del primer semestre del 2008, el pasivaltde
la Empresa se increment6 en 37.2% como consecuencia
de mayores préstamos bancarios y cuentas por pagar
diversas en el de corto plazo, asi como por laiémide
bonos corporativos en el largo plazo. De esta forha,
pasivo corriente totalizé S/.95.4 millones a jud@&2008,
financiando el 16% de los activos de Yura y sientieh 1
superior al registrado en diciembre de 2007. Pqraste,
las obligaciones de largo plazo aumentaron 92.9¢4apo
colocacién de bonos corporativos mencionados.

El comportamiento antagoénico de los pasivos cope@s
to al patrimonio aumenté los niveles de apalancatoie
de la Empresa al 30 de junio del 2008, tal compree
senta en el siguiente cuadro:

Indicadores de | ;e o5 | pic.06 | Dic.07 | Jun.08
Solvencia
Pasivo / Patrimonio 0.42 0.36 0.27 0.42
Pasivo / Capital Socia 0.66 0.69 0.51 0.7
Pasivo / Activo 0.30 0.27 0.21 0.30
Pasivo Corriente / Pas|- 0.62 0.82 0.68 0.55
vo Total

Asi, el nivel de apalancamiento de la Empresa reviar
tendencia negativa al aumentar de 0.27 en dicie200&

a 0.42 en junio 2007. Sin embargo, es necesariaags
que los niveles de endeudamiento son bajos daddaque
mayoria del fondeo de la Empresa descansa en oscurs
propios.

Evolucion CxC a Vinculadas
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Como se observa en el grafico, la Empresa ha redwti
monto de cuentas por cobrar con empresas vinculadas
accionistas en forma importante, incluso con mayda-

sis que la reduccién sufrida por el patrimonio. Btae
forma Yura ha conseguido disminuir la participadiéia-
tiva de estas cuentas con respecto al patrimohjwasar

de 24% diciembre de 2007 a 18% a junio de 2008. Adi-

cionalmente, de castigar las cuentas por cobrarecon
presas vinculadas contra el patrimonio de la Enapres
elevaria el nivel de apalancamiento a 0.52 vedexja
continlda considerandose adecuado.

En abril 2008 vencié la Tercera Emision del PrifRes-
grama de Instrumentos Representativos de Yura. 8e m4g
tienen en vigencia, la Serie A y la Serie B de imEra

Emision del Segundo Programa de Bonos Corporativos

Yura con un saldo de S/.34.3 millones (monto origitea
S/.40 millones) y S/.50 millones (mismo monto o)
respectivamente.

Adicionalmente, en el largo plazo se tiene registraeu-
da bancaria compuesta por dos operaciones de afrend
miento financiero: un contrato firmado con Créditn-
sing por un saldo total es de S/.4.6 millones cencis
miento en el afio 2008 y otro con el BBVA Banco Conti-
nental por S/.2.9 millones (S/.973 mil en el lagazo)
con vencimiento en el 2009. Adicionalmente, la Ersgre
también mantiene un pagaré con el Citibank poralthos
de S/.8.5 millones (enteramente a Corto Plazo).

Liquidez y Activos

La estructura financiera y la alta generacion deaYlar
permiten mantener ratios de liquidez holgados. Cesio
constante en la Empresa y en la industria, el aator
rriente (41% de los activos) supera ampliamenfenah-
ciamiento de terceros tanto de corto plazo (16%)ade
largo plazo (13%), permitiendo una razon corrieiéva-
da. A pesar que la reduccion de existencias y latden
importante deuda con bancos y otros terceros heotaaf
do la razén corriente, la caida de este ratio 84 2eces
en diciembre de 2007 a 2.48 veces al cierre d® jdai
2008 no es considerado de significativo en térmites
pérdida de liquidez. Incluso con tan solo la cajlay
cuentas por cobrar se puede pagar 1.56 veces liga-ob
ciones corrientes (1.62 veces a diciembre de 2007).

Indicadores de | r;c o5 | pic.06 | Dic.07 | Jun.o8
Liquidez
Razén Cte. (veces) 1.38 1.6( 2.84 2.48
Prueba Acida (veces) 0.96 1.0 1.6p 1.96
Capital de Trabajo d
(S/.MM) 35.68 77.41| 136.6§ 141.58

La cuenta méas representativa del activo corrieatees-
ponde a las existencias (15% del activo total)uiskgpor

las cuentas por cobrar a empresas afiliadas (13%ctle

vo total). Estas Ultimas corresponden a cuentaguar
principalmente a las empresas Cemento Sur S.A.%34.6
Trupal S.A. (19.1%) y José Rodriguez Banda S.A.
JORBSA- (42.6%). Las existencias de la Empresa est3

compuestas principalmente por suministros diversos

(66.8%) debido a adquisicion de fuertes volumenes d

carb6on para Yura y Cemento Sur, y materias primas
(12.4%) producto de compras de clinker a terceros.

El activo no corriente esta compuesto esencialmgote

el activo fijo neto (59.7%) seguido por las inverss en
valores (40.1%), conformadas por las acciones igune t
Yura en las empresas Cemento Sur S.A. e Industrias Ca
chimayo S.A.C., cuyas participaciones representan el
93.77% y 99.98%, respectivamente.

En caso de castigar las cuentas por cobrar a easpres
afiliadas contra la liquidez de la Empresa, éstaeséa
afectada ya que a nivel de balance se apreciadaeain
duccién de capital de trabajo totalizando S/.67ilbnes

(en lugar de los S/.141.5 millones) dado que dichas-
tas son una de las més representativas dentroctied a
corriente con 31.2% de los mismos. (45.1% en dicrem
de 2007). En tal sentido, considerando la lentcion de
sus inventarios (154 dias) frente a los dias de pasus
proveedores (31 dias), se puede concluir que dmmpre
tarse algun inconveniente con el cobro de los gnéss a
empresas vinculadas, los niveles de liquidez séawver
afectados pero siempre manteniéndose positivose Cab
sefialar que la necesidad de mantener inventariasirde
bon, dado los requerimientos de volimenes minings d
importacion, originan dicho incremento en la radacde
inventarios.

Flujo de Efectivo

Durante el primer semestre del afio 2008, el flujefde-
tivo proveniente de las actividades de operacioiY ula
fue superior al presentado durante todo el afio .2B07
principal factor que lo explica es la importantdremza
registrada por ventas a clientes que crecio erf283re
junio del 2007 y junio del 2008. Los pagos tamHiger
ron menores, sobre todo en pagos a proveedordsruesb
y servicios asi como por mayores pagos de remuperac
nes y beneficios sociales (cayeron 7.8% y 17.0%exs
vamente), aunque es probable que estos tengamcina i
dencia mayor en la segunda parte del afio 2008.

Por su parte, las actividades de inversion a jdei@008
se vieron beneficiadas por el ingreso por la oliéende
dividendos de empresas donde se tiene participaa&in
como por la cobranza de préstamos a empresasoreaci
das, lo que permitio cubrir la salida de efectiangpcom-
pra de maquinaria y equipo por S/.12.4 millonegg-ob
niendo un saldo positivo de S/.19.8 millones.

En cuanto a las actividades de financiamiento, aersg
recibieron nuevos fondos producto de la nueva émisi
de bonos por S/.50 millones, también se realizaemgos
de dividendos a accionistas, lo que finalmente igenea
salida de efectivo de S/.68.5 millones.



Caracteristicas del Primer Programa de Instrumentos
Representativos de Deuda Yura

Emisor Yura S.A.

Valores Bonos corporativos.

Denominacién“Primer Programa de Instrumentos Repre-
sentativos de Deuda YURA”.

Monto del ProgramaHasta por un importe total en circu-
lacion de US$ 40 Millones o su equivalente en Nuevos
Soles.

Vigencia del Program&El Programa tendra una duracién
de dos (2) afios contados a partir de la fechaudess
cripcion.

Con fecha 11 de diciembre 2002, la Empresa en aso d
las facultades conferidas en sesion de Directori® adfe
julio de 2002, dispuso la cancelacion d@tanera Emi-
sion del Primer Programa de Instrumentos Representat|
vos de Deuda Yura, cuya suspension fue informadael d
10 de diciembre de 2002 como hecho de importancia.

El 26 de diciembre 2007, con el pago de la Gltimari-

zacion, se cancelé Begunda Emisiondel Primer Pro-
grama de Instrumentos Representativos de Deuda $Bonp
Yura - Segunda Emision).

El 29 de abril de 2008, con el desembolso de ianalt
amortizacion, se liquidé ldercera Emision del Primer
Programa de Instrumentos Representativos de Deuda
(Bonos Yura-Tercera Emision)

Actualmente, no se encuentran vigente ninguna emisi§
dentro del marco de este programa.

Caracteristicas del Segundo Programa de
Bonos Corporativos Yura

Emisor Yura S.A.

Valores Bonos corporativos.

Denominacién “Segundo Programa de Bonos Corporati-
vos YURA".

Moneda Délares o Nuevos Soles. A ser definida por Yu-
ra en el respectivo Complemento del Prospecto Marco
Monto del ProgramaHasta por un importe total en circu-
lacion de US$ 70 millones o su equivalente en nuevos
soles.

Valor Nominal Seré establecido e informado a través de
Prospecto Complementario y del Aviso de Oferta respeq
tivos.

Vigencia del Programél Programa tendra una duracion
de dos (2) afios contados a partir de la fechaudass
cripcion.

Emisiones Se podran efectuar una o mas emisiones. Los
términos y condiciones especificas de las emisigues
formen parte del presente programa seran estabsepit
Yura e informados a través de los Complementos de
Prospecto Marco correspondientes y del Aviso de &fert
Series Cada una de las emisiones podra tener una 0 mas
series.

Tipo de ofertalas emisiones que forman parte del Pro-
grama seran colocadas a través de oferta publxaa-
da.

Tasa de InterésSera establecida por el Emisor antes de la
Fecha de Emisién de cada serie, con arreglo alniszna

de colocacién que se establece en el respectivgplgem
mento del Prospecto Marco.

Fecha de redencién y fecha de vencimiehtofecha de
Redencién es aquella en la que vence el plazo desia
pectiva emisidon o serie. Las fechas de vencimisoi
aquellas en las que se pagara el servicio de diémidas
Bonos. Las fechas de vencimiento y la Fecha derRede
cion seran establecidas por Yura, e informadasvesra
del Complemento del Prospecto Marco y del Aviso de
Oferta correspondiente.

GarantiasGenéricas sobre el patrimonio del Emisor.
Pago del principal y de los interes&s$ pago del principal

y de ser caso, el servicio de intereses sera pagador-
me se indique en los respectivos Contratos Compiteme
rios y Prospectos Complementarios.

Amortizacién La modalidad de amortizacién de los bo-
nos sera determinada por Yura, y sera comunicadaést
del Complemento del Prospecto Marco respectivo.
Destino de los recurspdos recursos que se obtengan
mediante la emision de los Bonos seran utilizadoa [a
sustitucién de pasivos y/o inversiones en geneattaes
propdsitos corporativos del Emisor.

Opcién de rescatéSe establece la posibilidad de que Yu-
ra pueda rescatar una o mas de las emisiones qfmr-co
men el Programa, o parte de ellas. De ser estese| eh
rescate se realizara de acuerdo con los térmimimsa(le
rescate y periodo a partir de los cuales se pleadizar el
rescate, etc.) que establezca Yura, los cuales sdn
mados mediante el Complemento del Prospecto Matco,
contrato complementario respectivo y el Aviso de tafer

La Serie A de laPrimera Emision del Segundo Progra-
ma de Bonos Corporativos Yura se coloco el 27 di abr
del 2007 mediante oferta plblica primaria sujetdesa
siguientes términos y condiciones especificas:

Monto de EmisiénS/ 40 millones.

Fecha de Emisiar80 de abril de 2007.

Fecha de Redenci6B0 de abril de 2014.

Denominacion de la seriSerie A

Rendimiento Implicito5.6875%.

Precio de Colocacior la par.

Amortizacién del PrincipalLa amortizacion del Principal
se realizara en catorce cuotas semestrales linealdss
mismas fechas en que corresponde efectuar los pagos
semestrales de intereses.

Opcion de Rescat®lo existira opcion de rescate.
GarantiasLos bonos estan garantizados en forma genéri-
ca con el patrimonio del Emisor.

La Serie B de laPrimera Emision del Segundo Progra-
ma de Bonos Corporativos Yura se colocé el 29 di abr
del 2008 mediante oferta publica primaria sujetdesa
siguientes términos y condiciones especificas:

Monto de EmisiénS/ 50 millones.
Fecha de Emisiar29 de abril de 2008.



Fecha de Redenci6g9 de abril de 2015.

Denominacion de la seriSerie B

Rendimiento Implicito6.75%.

Precio de Colocaciorh la par.

Amortizacién del PrincipalLa amortizacion del Principal
se realizara en catorce cuotas semestrales linealdass
mismas fechas en que corresponde efectuar los pagps
semestrales de intereses.

Opcién de Rescat®o existira opcién de rescate.
GarantiasLos bonos estan garantizados en forma genér
ca con el patrimonio del Emisor.

El emisor estara sujeto a las siguientes restriesdi-
nancieras durante el plazo en que la Primera Emibid
Segundo Programa se encuentre vigente:

* Mantener un nivel de endeudamiento sobre e
patrimonio no mayor a 1.2 veces.

* Mantener una cobertura de intereses [“Cobertura
de Intereses = (Utilidad Operativa + Deprecia-
cién y Amortizaciones + Dividendos Recibidos
en Efectivo) / Gastos Financieros Netos”] no
menor a 4.0. Para este calculo se considerara lgs
12 meses precedentes a cada fecha de revision,

Asimismo dentro de las principales restriccionescapl
bles al Emisor se encuentran:

« En el caso que se produzca uno o mas eventos
de incumplimiento y mientras éstos no hayan si-
do subsanados, el Emisor no podra: acordar o
realizar distribucién alguna a sus accionistas,
otorgar préstamos a terceros o a empresas perte-
necientes a su grupo econémico, realizar cual-
quier pago con relacion a cualquier deuda del
Emisor por dinero prestado por cualquiera de
Sus accionistas 0 empresas pertenecientes a su
grupo econémico.

e No podra realizar un proceso de reorganizacion
societaria 0 adquisicion de empresas (incluyen-
do a sus subsidiarias), o transferir todo o parte
de sus activos o derechos que puedan originar
un efecto sustancialmente adverso.



YURA S.A.
Balance General
(En miles de S/.)

Dic.05 % Dic.06 % Jun.07 % Dic.07 % Jun.08 %
ACTIVOS
Activo Corriente
Caja Bancos 3,959 19 9,69p 2% 1,843 0% 5,184 1% 22,893 4%
Clientes por Cobrar 9,979 29 9,65¢ 2% 3,130 1% 7,370 1% 6,p92 1%
Empresas Afiliadas 72,494 149 112,649 19p0 108,738 2p% 109845 18% 73,982 13%
Otras cuentas por cobrar 3,964 19 5,428 1% 10,369 2% 16,423 B% 45444 8%
Productos Terminados 1,169 09 1,928 0% 1,905 0% 2,417 D% 5,F53 1%
Productos en Proceso 6,169 19 3,564 1% 11,133 2% 2,108 p% 7,p64 1%
Materias Primas 2,054 0 22,03B 4% 20,014 4% 36,308 6% 10]674 2%
Suministros Diversos 29,584 69 33,058 6% 39,2p0 1% 58,$58 10% 57]602 10%
Existencias por recibir 172 0% 6,26/ 1% 2,243 0po 1,576 % 5,038 1%
Existencias 39,144 8%) 66,843 11% 74,534 13% 101,761  17% 86,331 15%
Gastos Pagados por Anticipados b0l 0% 2,455 0% p,802 1% 2203, 1% 1,568 0%
Total Activo Corriente 130,038 269 206,749 359 201,417 369 243,80 419 236,91 419
Cuentas por Cobrar a Largo Plazo 271828 5% 21,736 5% 5578, 1% 4,75p 1% 494 ovo
Inversiones en Valores 138,17 27% 138,110 23% 138,370  26% 138|170 pR3% 138,598 | 24%
Terrenos 10,281 29 10,530 2% 2,246 4% 2,611 D% 2p11 0%
Edificios 71,864 149 79,234  13M 79,862  14% 80,p17 4% 84,039 |14%
Magquinaria y Equipo 251,13 499 316,016 53% 317,439 57% 335|284 b6% 34y,247 60%
Unidades de Transporte 18,399 49 18,31 3% 18,3|12 % 18,544 3% 18|544 3%
Muebles y Enseres 2,567 19 2,56p 0% 2,567 0% 2,973 D% 2,p96 0%
Equipos Diversos 25,814 59 27,050 5% 27,2B0 5% 28,006 5% 28223 5%
Unidades de Explotacién 18,834 49 27,996 5% 28,9p2 3% 20,478 3% 20]051 3%
Obras en Curso 59,691 129 13,675 200 26,3p5 % 20,936 4% 17}701 3%
Inmueble Mag. y Equipo 458,581  90% 495,447 849 503,15 91% 509,04 85% 521,013 89%
Depreciacion 245,68 489 275,846 A% 293,191 58% 299|236 b0% 314,523 54%
Activo Fijo Neto 212,892  42% 219,561 37% 209,363  38% 209,81 35% 206,48 35%
Otros Activos 659 0% 59 0% 558 0% 316 q% 41 %
Total Activo No Corriente 379,54 749 386,058 659 351,641 649 353,114 599 345,987 599
TOTAL ACTIVOS 509,587 1009 592,803 1009 553,064 100 596,923 1009 582,892 1009
PASIVOS
Pasivo Corriente
Sobregiros y Préstamos Bancarios de CP 1.119 1% 1[5,088%) 9,331 29 1,285 0% 8,7P9 1%
Cuentas por Pagar Comerciales 18|504 4% 36,428 6% 97,433%| 25,08 4% 19,870 3P
Empresas Afiliadas 2,217 09 2,59p 0% 1,184 0% 5432 1% 6,p65 1%
Impuesto a la renta por pagar 18,844 49 21,228 4% 8,72 4% 19,%46 3% 11)849 2%
Remuneraciones y Participaciones 10,834 29 17,708 3% 4,495 1% 2,925 0% 7615 1%
Impuestos y Contribuciones Sociales 3,047 19 66! 0% 3,312 1Pb 1,760 % 4,922 1%
Diversas 5,274 19 6,14p 1% 6,568 1% 9,452 P% 17,685 3%
Cuentas por pagar diversas 38,005 7% 45,73] 8% 23,181 A% 32,773 5% 41,373 7%
Parte Corriente de la Deuda de L/P 28516 6% 29,492 5% 0,793 69 21,36P 4% 19,367  3.3%
Total Pasivo Corriente 94,354  19% 129,332 229 81,939 15% 85,944 149 95,384  16%
Impuesto a la Renta Diferido 15,7187 BY% 10,861 2% 8,892 2% 7,214 19 5,79p 1%
Préstamos de Largo Plazo 41,747 89 17,258 3% 41,6p4 % 33,315 6% 721402 12.4%
Total Pasivo No Corriente 57,52p 119 28,114 5% 50,516 9% 40,529 7% 78,191 13%
TOTAL PASIVO 151,883 309 157,446 279 132,458 249 126,471 219 173,57 309
Capital Social 231,821 459 231,831 3% 231,421 42% 2311821 B9% 23],821 40%
Acciones de Inversion 244 0% 24 0% 246 0% 246 q% 246 %
Reserva legal 46,364 99 46,3614 8% 46,3p4 % 46,364 8% 46|364 8%
Resultados Acumulados -7,584 -19 79,27p 13% 96,9p6 18% 96,926 16% 721678 12%
Utilidad (pérdida) neta 87,884 179 77,694 13 45,262 % 95,p89 6% 584204  [10%
TOTAL PATRIMONIO NETO 357,702 | 70% 435,357 739 420,60 769 470,44 799 409,319 709
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 509,587 | 100% 592,803 1009 553,064 100 596,923 1009 582,893 1009




YURA S.A.
ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS
(En Miles de S/.)

Dic.05 % Dic.06 % Jun.07 % Dic.07 % Jun.08 %
Ventas Netas 256,611 100% 293,97p  10Q% 159,2p8  1(0% 37300  300% 197,7380%
Costo de Ventas 117,007 469 136,79p 47 84,430 5B% 197,621 b3% 100,888 51%
Utilidad (Pérdida) Bruta 139,604 54% 157,181] 539 74,868 479 175,579 479 96,845 499
Gastos de venta 1,195 0Y 1,280 096 618 (0 %) 1,545 % 1,499 1%
Gastos de Administracion 17,933 79 21,93 7Y% 10,704 1% 26,8p3 7% 13,035 7%
Resultado de Operacién 120,47¢ 47% 133,965 469 63,551 409 147,211 399 82,311 429
Otros Ingresos y (Egresos)
Ingresos Financieros 3,961 29 6,697 2% 4,236 3% 7,916 P% 2,909 1%
Gastos Financieros (6,387 -29 (5,191) -2%0 (2,621) -2% (4,890) -1% (2,995) 1%
Ingresos/egresos diversos (856 09 (503} 0% (352) 0% 3,801 1% (1,2p0) 1%
Dividendos recibidos 12,913 59 0 09 8,90 6po 8,948 % 12,929 7%
Gastos de Paralizaciéon de Planta (2,p56) -1% (519002%) (4,147 -39 (7,823) -2%0 (3,841) -3%
Utilidad antes del REI 127,551 509 129,068] 449 69,571 449 155,183 429 90,553 469
REI y/o diferencia en cambio (10) % (9p2) D% 81 0% 62  -1% (2,573 -19
Utilidad antes del Impto. a la renta 127,547 50%  128,146] 449 69,653 449 152,719 419 87,980 449
Participaciones 12,393 59 14,97 5% 7,127 4% 16,5p2 4% 8,431 4%
Impuesto a la Renta 27,262 119 35,51 12p6 17,274 1% 41,468 1% 21345 11%
Utilidad Neta 87,886 349 77,654 26% 45,252 289 95,089 25% 58,204 299
Ratios Dic.05 Dic.06 Jun.07 Dic.07 Jun.08
Prueba Acida 0.96 1.06 1.51 1.62 1.56
Razén Corriente 1.38 1.60 2.46 2.84 2.48
Capital de Trabajo (millones de S/.) 35.68 77.41 119.48 157.86 141.53
Rotacién de pagos 50 120 41 56 31
Rotacién de cobranzas (dias) 14 12 4 7 6
Rotacién de inventarios (dias) 120 176 159 185 154
ROAA 17.41% 14.09% 17.08% 15.99% 19.02%
ROAE 26.09% 19.58% 23.04% 21.00% 26.04%
Endeudamiento (pasivo/patrimonio) 0.42 0.36 0.31 0.27 420.
Pasivo/Activo 0.30 0.27 0.24 0.21 0.30
Pasivo Cte./Pasivo Total 0.62 0.82 0.62 0.68 0.55
Utilidad /Ventas totales 34% 26% 28% 25% 29%
Util. Operativa/Ventas totales 47% 46% 40% 39% 42%
Total pasivo/capital social 0.66 0.68 0.57 0.55 0.75
EBITDA (incl. dividendos recib.) Anualizado 155,969 64,456 188,873 191,255 211,547
Gastos Financieros Anualizados 6,387 5191 4,641 4,890 ,6614
Deuda Financiera LP+CP + Gastos Fin. Anualizados 7683, 67,022 86,394 60,859 105,139
Cobertura (EBITDA (Incl. Dividendos)/Deuda
Financiera LP + CP + Gtos. Financ)* 186 245 219 8.14 201
EBITDA (Incl. Dividendos)/ Gastos Financieros 24.42 B68 40.70 39.11 45.39
Deuda Financiera LP+CP + Gastos Financieros /
EBITDA (Inc. Dividendos)* 054 041 046 0.32 050

(*) EBITDA y Gastos Financieros Anualizados



