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Resumen Ejecutivo

El presente trabajo de tesis tiene como objetivo determinar el valor patrimonial de Yura S.A.
individual al 31 de diciembre de 2023 mediante un analisis financiero que permita estimar su
valor intrinseco en funcioén de su capacidad para generar flujos de efectivo futuros. En esta
investigacion, se ha decidido valorar a Yura S.A. de manera individual con el fin de evaluar su
desempefio exclusivo, sin que los resultados se vean influenciados por el rendimiento de otras
empresas del sector o del grupo al que pertenece. Este enfoque facilita una toma de decisiones
de inversion mas precisa, al centrarse en las oportunidades de crecimiento especificas de la

empresa y maximizar el analisis de su rentabilidad y sostenibilidad a largo plazo.

Yura S.A. es una de las principales empresas del sector cementero en el Per, con una
participacion del 21% en el mercado nacional y del 89% en la zona sur del pais. Su importancia
en la industria se debe a su posicion estratégica, la demanda sostenida de cemento impulsada
por el crecimiento urbano y las inversiones en infraestructura, asi como su enfoque en la

innovacion y sostenibilidad.

Para determinar su valor patrimonial, se ha aplicado el método de flujo de caja descontado, el
cual permite estimar el valor presente de los flujos de efectivo futuros generados por la
empresa. Los resultados de la valorizacion indican que el valor patrimonial de Yura S.A.

individual al 31 de diciembre de 2023 asciende a S/ 2,265,631 miles.

Desde una perspectiva estratégica, Yura S.A. presenta ventajas competitivas significativas,
como su proximidad a proyectos clave de infraestructura, el respaldo de un grupo econdémico
solido y su capacidad de adaptacion a las condiciones del mercado. Ademas, sus inversiones

en ampliacion de capacidad y sostenibilidad refuerzan su posicionamiento en la industria.

En conclusion, los resultados obtenidos confirman que Yura S.A. cuenta con una estructura
operativa y financiera so6lida, asi como con las bases necesarias para continuar generando valor

y consolidar su liderazgo en el sector cementero en el mediano y largo plazo.
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INTRODUCCION

El sector cementero en el Perti desempena un papel estratégico en el desarrollo econémico,
impulsado por la demanda sostenida de materiales de construccion para proyectos de
infraestructura y crecimiento urbano. Dentro de este contexto, Yura S.A. se posiciona como
una de las principales productoras de cemento, con una participacion del 21% en el mercado

nacional y del 89% en la Macro Region Sur, lo que refleja su relevancia en la industria.

Esta investigacion tiene como objetivo realizar la valorizacion de Yura S.A. individual,
analizando exclusivamente su desempefio financiero sin considerar el impacto de otras
empresas del sector ni del grupo econdémico al que pertenece. Esta delimitacion permite obtener
una evaluacion mas precisa de su capacidad para generar valor y su sostenibilidad en el tiempo,

aislando los efectos de factores externos que no reflejan su desempeio particular.

Para ello, se ha utilizado el método de flujo de caja descontado, una de las herramientas mas
utilizadas en la valorizacion de empresas, ya que permite estimar su valor patrimonial en
funcién de los flujos de efectivo futuros. A través de este analisis, se ha determinado que el
valor patrimonial de Yura S.A. individual al 31 de diciembre de 2023 asciende a S/ 2,265,631
miles. En términos operativos, Yura S.A. cuenta con un modelo de negocio integrado
verticalmente, abarcando productos como cal, concreto, agregados y soluciones especializadas
para la construccion. En 2023, la empresa generd ingresos por S/ 1,216 millones, con el
segmento de cemento representando el 79.8% de sus ventas. Sin embargo, también enfrentd
desafios como la contraccion del mercado de concreto (-18.8%) y factores macroecondémicos

que afectaron la demanda.

Ademas del analisis financiero, este trabajo examina el entorno competitivo en el que opera
Yura S.A., considerando tendencias clave como la necesidad de reducir su huella de carbono y
adaptarse a estandares ambientales mas exigentes. Estas iniciativas, junto con inversiones en

eficiencia operativa y sostenibilidad, serdn determinantes para su crecimiento futuro.

Finalmente, esta investigacion no solo busca estimar el valor patrimonial de Yura S.A., sino
también proporcionar una vision integral de su posicion en el mercado y sus perspectivas de
crecimiento. El analisis permitird formular estrategias y recomendaciones clave que refuercen

su competitividad y generen valor sostenible para sus accionistas.



CAPITULO I. DESCRIPCION DEL NEGOCIO
1.1. Giro del negocio

Yura S.A. individual (en adelante “la Compaifiia” o “Yura”) se fundé en noviembre de 1996 y

pertenece al Grupo Gloria, siendo subsidiaria directa de la empresa Consorcio Cementero del

Sur S.A. Ver Anexo 1.

Su actividad principal es la elaboracion y comercializacion de cemento, incluida la extraccion,

procesamiento y transporte de minerales metalicos y no metalicos desde sus canteras hasta su

planta.

1.2. Lineas de negocios y productos

La Compaiiia se dedica a la fabricacion (produce) y a la comercializacion (vende) de cemento,

dentro de sus productos mas importantes encontramos:

Cemento Yura Max.
Cemento Anti-Salitre.
Cemento Yura Pro
Cemento Acabados
Cemento Rumi.

Cemento Frontera.

La produccion de otras lineas de negocio tales como “Soluciones de cal” y “Soluciones en

concreto” es atendida a través de sus subsidiarias.

Tabla 1. Ingresos por lineas de negocio (en miles de soles)

Expresado en miles de soles

Linea de negocio 2018 2019

Cemento 8599.996 893.881
Puzolana 2.529 3.773
Petcoke 1.531 751
Otros 1.153 1.741
Flete y estiba 73.546  84.035
Servicios 10.552 8.538

2020 2021 2022 2023
732,781 1.042.342 1.193.978 1.094.290
2.630

1.132 12.529
60.101 107.388 141.193 114.772
2.886 2.642 4.071 65.940

990.507 998.719

799.530 1.165.101 1.339.242 1.216.002

Fuente: Estados financieros individuales auditados de Yura 2023. Elaboracion propia.

En la tabla anterior se puede visualizar que la principal fuente de ingresos de la compafiia

proviene de la comercializaciéon de cemento, lo que refleja la naturaleza central de esta

actividad dentro de su modelo de negocio. A continuacion, se detallan las principales categorias

que componen los ingresos de la empresa:

Cemento: Representa la mayor proporcion de los ingresos de la compaiia,

consolidandose como el producto principal dentro de su portafolio. Su demanda esta


https://aulavirtual.up.edu.pe/webapps/blackboard/execute/announcement?method=search&context=course_entry&course_id=_40271_1&handle=announcements_entry&mode=view#_Toc146311169
https://aulavirtual.up.edu.pe/webapps/blackboard/execute/announcement?method=search&context=course_entry&course_id=_40271_1&handle=announcements_entry&mode=view#_Toc146311170
https://aulavirtual.up.edu.pe/webapps/blackboard/execute/announcement?method=search&context=course_entry&course_id=_40271_1&handle=announcements_entry&mode=view#_Toc146311171

directamente relacionada con la actividad del sector construccion y la inversion en
infraestructura.

e Puzolana: Constituye un material de origen natural o artificial que se utiliza como
aditivo en la produccién de cemento. Si bien sus ingresos son significativamente
menores en comparacion con el cemento, su comercializacion estd vinculada a la
optimizacién de costos y la reduccion del impacto ambiental en el proceso productivo.

e Petcoke: Se trata de un subproducto derivado de la refinacion del petréleo, empleado
como fuente de energia en los hornos de clinkerizacion. En términos de ingresos, su
impacto es marginal, ya que su ingreso es a partir de la venta de excedentes no utilizados
en el proceso productivo.

e Flete y estiba: Corresponde a los ingresos generados por los servicios de transporte,
carga y descarga de los productos comercializados por la empresa.

o Servicios: Engloba ingresos provenientes de actividades complementarias, tales como
mantenimiento de equipos, asesorias técnicas o cualquier otra prestacion de servicios

que la empresa pueda ofrecer dentro de su rubro.

1.3. Plantas. Ubicacion. Capacidad de produccion. Uso de capacidad.

Yura S.A. cuenta con una planta cementera ubicada en el distrito de Yura, provincia y
departamento de Arequipa, Peru. Esta instalacion es una de las mas importantes del pais y
abastece tanto al mercado local como a diversas regiones a nivel nacional.

La planta posee una capacidad instalada de produccion de 2.1 millones de toneladas de clinker
por afio y una capacidad de molienda de cemento de 4.3 millones de toneladas anuales. No
obstante, el nivel de utilizacion de la capacidad productiva varia en funcion de la demanda del
sector construccion y de las condiciones del mercado.

Durante el afio 2023, la produccion de clinker alcanz6 1.53 millones de toneladas, lo que
representd una reduccion del 16.7% en comparacion con el afio 2022. Asimismo, la produccion
de cemento ascendid a 3.9 millones de toneladas, experimentando una disminucién del 16.5%
respecto al periodo anterior. Esta contraccion en la produccion estuvo influenciada por diversos
factores, como la desaceleracion de la inversion en infraestructura y edificaciones, asi como la
menor demanda en el sector construccion.

A pesar de este contexto, la empresa ha implementado diversas estrategias de modernizacion
y mejora operativa con el objetivo de incrementar su eficiencia y sostenibilidad en el mediano
y largo plazo. En este sentido, en 2021, Yura S.A. llevé a cabo un ambicioso proyecto de

inversion de aproximadamente 200 millones de dolares, el cual contemplo:
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e Optimizacion de la produccion de clinker, permitiendo incrementar la capacidad de
5,000 a 8,000 toneladas métricas diarias.
e Reactivacion del Horno de la Linea 2, reduciendo la dependencia de importaciones de
clinker en aproximadamente 90,000 toneladas anuales.
o Instalacion de un molino vertical de harina de crudo, mejorando la eficiencia energética
del proceso de molienda.
o Implementacion de un nuevo sistema de molienda de cemento, incluyendo modernos
equipos de ensacado, almacenamiento y despacho.
e Construccion de una faja transportadora de caliza de 4.3 km, lo que disminuy¢ el uso
de camiones y redujo significativamente la huella ambiental de la empresa.
Como resultado de estas inversiones, en octubre de 2021, Yura S.A. alcanz6 un récord historico
en molienda de cemento, produciendo 307,000 toneladas en un solo mes. Ademas, en términos
financieros, en 2021 la empresa experimentod un crecimiento del 45.7% en sus ventas netas
respecto al afo anterior, alcanzando S/ 1,165.10 millones, mientras que la utilidad neta
ascendio a S/ 266.8 millones, lo que representd un incremento del 82.6% en comparacion con
2020.
A pesar de la contraccion del mercado en 2023, las inversiones realizadas han permitido a Yura
S.A. fortalecer su infraestructura productiva y mejorar su eficiencia operativa, lo que la
posiciona en una situacion estratégica para aprovechar futuras oportunidades de crecimiento

en la industria cementera.

1.4. Historia de la compaiiia

e FEl 1 de noviembre del afio 1966, durante el gobierno de Fernando Belatnde Terry, se
fund6 la empresa de Cementos Yura, proyectando con sus palabras en Arequipa el
inicio de una era del cemento, propio y abundante, bueno y barato. Iniciando su
produccion con la instalacion de la linea I de produccion con una capacidad de 520
TM/dia. Tras la fundacion de la compaiia, se dieron otros factores que impulsaron su
pronto crecimiento, como por ejemplo la industrializacion del pais, que dio un fuerte
crecimiento a la demanda interna.

e En el afio 1973, la Compaiiia trabaja con adiciones en puzolana en cemento, con una
produccion de 620 TM/dia.

e En el afio 1980, realiza la instalacion de la linea II de produccion de Yura, se realizan

las primeras exportaciones a Chile y aumenta su capacidad a 1,916 TM/dia.



En el afio 1995, la Compaiiia es adquirida por Gloria S.A., empresa de capitales
peruanos. Asimismo, adquiere Cal & Cementos Sur S.A. (Calcesur), asegurandose de
esta manera el abastecimiento de Cal, uno de los principales insumos para la
elaboracion del cemento.

En el afo 1996, se instala un nuevo horno Humboldt en la linea II.

En el afio 2000 se presenta la necesidad de ampliar los hornos [ y II, y el resultado es
que en el afio 2008 el crecimiento en su capacidad llega a ser diez veces mayor a la que
se tenia al iniciar la fabrica.

En el afio 2010, se realiza la expansion internacional a Bolivia.

En el afo 2011, inaugura la linea III de produccion, se realiza la expansion internacional
a Chile y Bolivia, adquiere a la empresa SOBOCE-Sociedad Boliviana de Cemento,
empresa lider en la produccioén y comercializacion de cemento, hormigon premezclado,
aridos, prefabricados y servicios para el sector de la construccion en Bolivia, y cuenta
con una capacidad de produccion de 13,500 TM/dia.

En el afio 2013, Yura S.A. inicid sus operaciones de exportacion de cemento, logrando
un crecimiento del 215% en comparacion con el afio anterior. Su principal producto
exportado fue el cemento Portland Tipo IP y HE, clasificado bajo la partida arancelaria
25.23.29.00.00. El principal mercado de destino fue Bolivia, que represento
aproximadamente el 84% del total de las exportaciones de la empresa en dicho afio.
Este hito marcé un avance estratégico en la internacionalizacion de Yura S.A.,
permitiéndole diversificar sus fuentes de ingresos y fortalecer su presencia en la region.
En el afio 2014, se realiza la puesta en marcha del nuevo molino vertical.

En el afio 2016, Yura S.A. cumple 50 afios consolidandose con la presencia en 5 paises,
8 plantas en Peru, Bolivia y Ecuador (http://www.yura.com.pe/empresa/). Yura realiza
el lanzamiento de su nueva imagen.

En el ano 2019, obtiene la primera estrella del sello de reconocimiento Huella de
Carbono Pert.

En el afio 2020, la empresa adquiere el 19.71% de acciones de cementos Bio Bio —
CBB. La transaccion se concretd con una suma de US$ 46.8 millones. Cementos Bio
Bio cuenta con mas de 60 afos de trayectoria en el mercado chileno.

En el afio 2022, obtiene la segunda estrella del sello de reconocimiento Huella de
Carbono Peru.

Actualmente la compaiiia ha realizado el lanzamiento de productos ecoamigables.
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1.5. Grupo econémico, empresas relacionadas y empresas subsidiarias.

Yura S.A. forma parte del Grupo Gloria. El Grupo Gloria es un conglomerado industrial de
importante expansion nacional e internacional, conformado hoy por compatfiias con presencia
en diversos sectores, tanto productivos, como agricolas comerciales y de transporte.

1.5.1. Empresas relacionadas

Dentro del Grupo Gloria, existe una division cementera conformada por cinco empresas entre

las cuales destaca Yura S.A.

Yura S.A. mantiene relaciones estratégicas con diversas compaiias que operan tanto en el

sector cementero como en actividades complementarias. Estas alianzas generan sinergias en

produccion, comercializacion y logistica, permitiendo optimizar costos, mejorar la eficiencia

operativa y fortalecer la sostenibilidad del negocio.

Las otras empresas relacionadas son:

1.5.1.1. Cal & Cementos Sur S.A. (Peru): Dedicada a la produccion de cal para aplicaciones
industriales y agricolas. Su relacion con Yura S.A. permite el suministro de insumos
clave para la produccion de cemento y otros procesos industriales.

1.5.1.2. Concretos Supermix S.A.(Pert): Dedicada a la produccion y comercializacion de
concreto premezclado, agregados y servicios para la construccion. Mantiene una
relacion estratégica con Yura S.A., ya que utiliza el cemento como insumo principal
para la fabricacion de concreto.

1.5.1.3. Sociedad Boliviana de Cemento S.A.-SOBOCE (Bolivia): Empresa lider en la
produccion y comercializacion de cementos en Bolivia. Yura S.A. mantiene relaciones
comerciales con SOBOCE, abasteciendo parte de su demanda de clinker y cemento.
Esta relacion ha sido clave en la internalizacion de Yura, facilitando sus exportaciones
a Bolivia.

1.5.1.4. Unién Cementera Nacional-UCEM S.A. (Ecuador): Dedicada a la produccion y
comercializacion de cemento y Clinker. Mantiene una relacion estratégica con Yura
S.A., compartiendo sinergias en tecnologia, logistica y abastecimiento de materias
primas. Su presencia en Ecuador fortalece la expansion del grupo en la region andina.

1.5.2. Empresas subsidiarias

Yura S.A. también cuenta con el control de diversas subsidiarias que le permiten optimizar su

operacion en distintos frentes. Entre las principales subsidiarias destacan:

1.5.2.1. Casaracra S.A. (99.99% de participacidn), inversion en negocios cementeros a nivel
internacional

1.5.2.2. Yura Chile SPA (100% de participacion), comercializacion de cemento.
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1.5.2.3. Promotora de Economia circular EORS S.A. (100% de participacion), manejo de
residuos solidos que incluye actividades de recoleccion, transporte, transferencias,
tratamiento, disposicion de residuos peligrosos, no peligrosos.

1.5.2.4. Yura Inversiones Bolivia S.A. (70.59% de participacidon), inversion en negocios
cementeros en Bolivia.

1.5.2.5. Inversiones G y Minerales S.A.C. (98% de participacion), produccion, acopio y
comercializacion a granel y/o envasado de 6xido de calcio.

1.5.2.6. Manufacturera y Distribuidora Regional S.A. (99.97% de participacion), fabricacion
de articulos de hormigdn, cemento y yeso.

Grafico 1. Empresas Subsidiarias de Yura.

% PARTICIPACION DE YURA EN SUBSIDIARIAS

M Casaracra S.A. M Cal & Cemento Sur S.A.

Concretos Supermix S.A. Consorcio Portuario Binacional del Sur S.A.
M Yura Chile SPA. W Promotora de Economia circular EORS S.A.
M Yura Inversiones Bolivia S.A. M Sociedad Boliviana de Cemento S.A.

H Inversiones G y Minerales S.A.C. W Union Cementera Nacional UCEM S.A.

W Manufactura y Distribuidora Regional S.A.

100.0%
98.00%
99.99%
90.00%
100.00%
100.00%
98.00%
96.58%
99.97%

70.59%
69.68%

% PARTICIPACION
Fuente: Estados financieros individuales auditados de Yura 2023. Elaboracion propia.

1.6. El proceso productivo
Yura cuenta con una planta industrial ubicada en la ciudad de Arequipa, situada sobre terrenos
aledafos a su principal cantera de caliza. Opera con distintas concesiones para la explotacion

de pizarra y de puzolana, ubicadas en la misma zona.

12


https://aulavirtual.up.edu.pe/webapps/blackboard/execute/announcement?method=search&context=course_entry&course_id=_40271_1&handle=announcements_entry&mode=view#_Toc146311179

Grifico 2. Proceso Productivo para la fabricacion de cemento
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El proceso productivo de Yura se elabora con la mas alta tecnologia, que desde el afio 2011
produce mas de 4,300 de toneladas de clinker por dia, con los mayores estandares de calidad,
con un alto cuidado del medio ambiente y la gestion mas eficiente de energia.

Para producir cemento, se requieren de las principales materias primas, que son el clinker, la
puzolana y el yeso, siendo el clinker un semielaborado obtenido por procesos previos de
moliendo y calcinacion, los cuales se explican a continuacion;

1.6.1. Primer proceso: De materias primas a crudo

La piedra caliza se extrae de canteras ubicadas a 25 kilometros de distancia de la planta,
mediante voladuras y detonaciones con explosivos controlados reduciendo los impactos con el
uso de moderna tecnologia, esta caliza es fragmentada en la chancadora primaria hasta 5
pulgadas de didmetro la cual es transportada por un flota de camiones hasta la planta de
produccion donde se acopian dos pilas lineales, luego es transportada a la chancadora
secundaria, reduciendo el material entre un pulgada y media a dos pulgadas aproximadamente,
siendo almacenados en un pre-homogenizador circular.

Los expertos en el laboratorio monitorean constantemente la calidad de la materia prima, en el
proceso de trituracion, la caliza, mineral de hierro, caliza correctiva de alta ley y pizarra, se
dosifican dependiendo su composicion quimica para asi alimentar el molino vertical de crudo,
el cual tiene una capacidad nominal de 360 toneladas por hora, en cuyo interior se reduce el
tamafo de particula hasta obtener un producto muy fino en polvo que es llamado harina o
crudo.

1.6.2. Segundo proceso: Fabricacion del clinker

13



El crudo almacenado en un silo de 12,000 toneladas de capacidad, pasa al proceso de
calcinacion siendo transportado a la cima de la torre del intercambiador de calor de 136 metros
de altura que consta de 6 ciclones de 5 etapas tipo ILC a través de los cuales el material
desciende rapidamente y llega a la cdmara de entrada del horno con una temperatura de 1100
grados centigrados, este material es introducido al horno que rota 4.1 revoluciones por minuto
donde el quemador proporciona el calor suficiente para quemar totalmente el material a
temperatura de 1300 grados centigrados y producir Clinker.

En este proceso, se llevan a cabo las reacciones quimicas mas importantes entre los diferentes
oxidos de calcio, silice, aluminio y hierro, formando una masa liquida a temperaturas de 1250
a 1350 grados centigrados que es descargada en la entrada del enfriador sobre la parrilla fija
tipo ABC y luego descargada hacia las secciones del enfriador donde se encuentran las barras
moviles que lo transportan hacia la salida del enfriador mientras el aire de enfriamiento
proveniente de los 12 ventiladores que enfria el mismo, el paso del aire frio disminuye
rapidamente la temperatura del material produciendo la cristalizacion del mismo hasta 100
grados centigrados.

1.6.3. Fabricacion de cemento

Finalmente, el clinker, la puzolana y el yeso entran a los molinos horizontales de bolas o al
molino vertical Loseche para el proceso de molienda, este ultimo produce hasta 180 toneladas
por hora segtn el tipo de cemento que se quiera obtener, en ambos tipos de molinos el material
es conducido a través de un clasificador de particulas que separa las gruesas para reintroducirlas
al molino y las particulas finas se transportan a los hilos de cemento para su posterior
empacado, el cemento se muele tan fino que puede pasar por un tamiz de 45 micrometros lo
cual es importante para que el cemento tenga mayor resistencia y durabilidad al ser utilizado.
Luego, el cemento molido es llevado por medio de bandas transportadoras y canaletas hacia
los hilos de almacenamiento de donde se extrae para ser despachado en bolsas o granel, las
ensacadoras automadticas reciben el cemento verifican el peso exacto en cada bolsa y luego
imprimen la fecha y hora para una adecuada trazabilidad, ahora el cemento esté listo para su
distribucién y despacho.

La Compaiia cuenta con un equipo de profesionales ayudado por tecnologia de punta lo que

permite garantizar la excelencia en la calidad del producto final.

1.7. La accion en la bolsa de valores de Lima
Al 31 de diciembre del 2023, el capital social de Yura S.A. estd compuesto por 303,165,846

acciones comunes, cada una con un valor nominal de S/ 1. Estas acciones se encuentran
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integramente emitidas y pagadas. Yura S.A. es una empresa privada y no cotiza en la Bolsa de

Valores de Lima (BVL). A continuacion, se muestra la composicion del capital social.

Tabla 2. Detalle de acciones comunes de Yura S.A.

Accionistas Numeros de acciones  Valor  Porcentaje de participacion
Personas naturales 21,975,264 S/1.00 7.25%
303,165,846 100.00%

Fuente: Estados financieros individuales auditados de Yura S.A.

A diferencia de Yura S.A., otras empresas del sector cementero en Pert si participan en el
mercado bursatil, lo que les permite acceder a financiamiento a través de inversionistas

publicos. Entre estas empresas se encuentran:

e UNACEM S.A.A. Su capital social estd compuesta por 1,784,126,000 acciones
comunes, cuyo valor nominal es de S/ 1.00. El precio de cierre de la accidén es S/ 1.52.
e Cementos Pacasmayo S.A.A. Su capital social estd compuesta por 464,147,343

acciones comunes, cuyo valor nominal es de S/ 1.00. El precio de cierre de la accion es

S/3.78.

Asimismo, dentro del Grupo Gloria, la empresa Leche Gloria S.A. si cotiza en la Bolsa de
Valores de Lima. Su capital Social esta compuesta por 382,502,106 acciones comunes, cuyo

valor nominal es de S/ 1.00. El precio de cierre de la accion es de S/ 5.95.

El hecho de que Yura S.A. no participe en la Bolsa de Valores de Lima la diferencia de sus
competidores directos en el sector cementero, quienes si han optado por la emision publica de

acciones como estrategia de financiamiento y expansion.

1.8. Responsabilidad social empresarial

Yura es una empresa que se preocupa por el bienestar social de la comunidad donde opera,
participa en programas de Salud, educacidn, programas de emprendimientos y mediante el
programa de sostenibilidad se preocupan con el uso eficiente y responsables de los recursos

naturales.

e Ambiente: Iniciativas que reducen el impacto ambiental de las operaciones de la
empresa, como la gestion sostenible de recursos, la reduccion de emisiones de gases de

efecto invernadero, y la adopcion de practicas ecologicas.
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Social: Acciones destinadas a mejorar las condiciones de vida de las comunidades en
las que opera la empresa, incluyendo programas de educacion, salud y desarrollo
comunitario. También puede incluir préacticas laborales éticas y la promocion de la
diversidad y la igualdad de oportunidades.

Econémico: Compromisos con practicas comerciales éticas y transparentes. Esto
implica tratar a los empleados, proveedores y otras partes interesadas de manera justa
y ética.

Etica Empresarial: Adherirse a estandares éticos en todas las operaciones
comerciales, evitando practicas corruptas y garantizando la transparencia en la toma de
decisiones.

Innovacion y Desarrollo: Desarrollar productos y servicios que beneficien a la

sociedad y promover la investigacion y desarrollo sostenible.

1.9. Gobierno corporativo

Respecto al gobierno corporativo de Yura S.A., al ser una empresa del Grupo Gloria, se

encuentra adherido a los siguientes valores del grupo econémico peruano:

1.9.1.

1.9.2.

1.9.3.

1.94.

1.9.5.

Cumplimiento de las obligaciones: Sus actos se rigen por una conducta honesta,
transparente y ética, asi como por el fiel cumplimiento de sus obligaciones y el estricto
acatamiento de las leyes de los mercados en las que opera.

Dedicacion al trabajo: Fomenta una cultura de trabajo donde el esfuerzo y dedicacion
de sus colaboradores se oriente a brindar servicios y productos de la mas alta calidad
para asegurar la satisfaccion de sus clientes y consumidores.

Prudencia en la administracion de los recursos: Reconoce la importancia de planificar
y gestionar racionalmente los recursos de la Corporacion para asegurar su solidez y
continuidad en beneficio de sus proveedores, clientes, colaboradores, accionistas y las
comunidades en las que actua.

Cultura del éxito: Traza objetivos exigentes y trabaja tenazmente hasta alcanzarlos.
Busca mantener y/o alcanzar posiciones de liderazgo en todas las actividades que
desarrolla.

Responsabilidad social: Reconoce que son participes de un sistema social con el cual
interactiia. Todas sus decisiones y actos son congruentes con dicho sistema social.
Contribuye a la permanencia y renovacidon de los recursos naturales, asi como al

progreso de las comunidades en las que actia.
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En linea con ello, cabe mencionar que es el Directorio de Yura quien dicta diferentes
lineamientos que buscan impregnar cada operacion de la empresa y cada accion de sus

integrantes con sus principios y cultura.

Del Reporte sobre el Cumplimiento del Codigo de Buen Gobierno Corporativo para las
Sociedades Peruanas correspondiente al ejercicio 2022, se describen las principales acciones
implementadas durante el ejercicio en términos de buenas practicas de gobierno corporativo
que Yura S.A. ha considerado relevante destacar con los cinco pilares que conforman el Codigo
de Buen Gobierno Corporativo para las Sociedades Peruanas (2013): Derecho de los
Accionistas, Junta General, El Directorio y la Alta Gerencia, Riesgo y Cumplimiento y

Transparencia de la Informacion.
A continuacion, se sefialan las acciones:

e Yura S.A. ha desarrollado una politica de control y cierre de la informacién contable
financiera, de tal manera que toda la informacion se encuentre disponible al quinto dia util
después del cierre de mes. Toda esta informacion financiera se elabora siguiendo
rigurosamente la normativa referida a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), lo cual garantiza que los accionistas y el mercado de valores tengan la
informacion disponible, veraz y oportuna, cuando ésta se ponga a disposicion de ellos,
cumpliendo de esta manera con el principio de transparencia, siendo esta de suma
importancia para que los inversionistas o potenciales inversionistas cuenten con la
informacion suficiente.

e Yura S.A., a través de la Junta General de Accionistas y el Directorio de la sociedad, ha
acordado que el auditor externo sea una de las firmas auditoras de mayor prestigio, a
efectos de asegurar una adecuada auditoria de los estados financieros de acuerdo con las
Normas Internacionales de Auditoria.

e Igualmente, se ha dispuesto de los mecanismos necesarios para garantizar los derechos de
los accionistas a ser debidamente informados, convocados y que participen en las Juntas
Generales de Accionistas con voz y voto.

e En lo que respecta al gobierno corporativo, se han dado cumplimiento a todas las normas

aplicables considerando la condicién de empresa familiar.

17



Tabla 3. Directorio de Yura

DIRECTORIO
Presidente del Directorio Jorge Columbo Rodriguez Rodriguez
Vicepresidente de 1a Div. Cementos Claudio José Rodriguez Huaco
Director José Odon Rodriguez Rodriguez
Director Independiente Tuan Luis Kruger Carrion
DIRECCION CORPORATIVA
Gerente General Juan Carlos Burga Valles

Director Corporativo Legal v Relaciones Fernando Jorge Devoto Acha
Director Corporativo de Auditoria Intern; Juan Carlos Cipra Villarreal

Director Corporative de Logistica Tuan Ranl Roberto Bustamante Zegarra
Vicepresidente Division Cementos Luis Francisco Diaz Olivero
Director Corporative de Estrategia Andres Damel Colichon Sas

Fuente: Memoria Anual 2023

CAPITULO II. ANALISIS DEL MACRO AMBIENTE Y DE LA INDUSTRIA

2.1. Analisis del macro ambiente

2.1.1. Economia global

A diciembre del 2023, el mundo estd experimentando una reduccion gradual de la inflacion, en

la cual los bancos centrales se encuentran en la busqueda de un balance entre la reducciéon de

los tipos de interés y el porcentaje de la inflacidn, lo cual no resulta facil y ello genera una

cierta incertidumbre en las proyecciones de crecimiento que se deseen realizar. E1 Banco

Mundial proyecta un crecimiento mundial relativamente estable de 2.6% para el 2024, y de

2.7% para el 2025 y 2026, impulsado por mejores perspectivas de la economia de los Estados

Unidos y varias economias de paises emergentes.

Sin embargo, los porcentajes proyectados son mucho mas bajos que el promedio de crecimiento

de la década anterior (3.1%), los cuales resultan ser insuficientes para muchos paises que

buscan alcanzar sus objetivos de desarrollo.
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Tabla 4. PBI Real (por regiones del mundo), variacion porcentual anual

2021 2022 2023 2024f 2025f 2026f

Mundo 6.3 3.0 27 26 27 27
Economias avanzadas 56 26 1.6 15 17 18
Estados Unidos 58 19 25 25 18 18

Zona delEuro 59 34 04 07 14 13

Japon 26 10 19 0.7 10 09
Mercados emergentes y economias en desarrollo (MEED) 74 3.7 4.4 4.0 40 3.9
Asia oriental y el Pacifico 76 34 5.1 438 42 41
China 84 30 52 438 41 40

Indonesia 37 53 50 50 51 51

Tailandia 16 25 19 24 28 29

Europa y Asia central 74 18 34 3.0 29 28
América Latina y el Caribe 72 40 22 1.8 27 26
Oriente Medio y Norte de Africa 6.2 44 28 28 42 36

Asia meridional 88 6.3 6.4 6.2 6.2 6.2
India 97 70 76 6.6 6.7 6.8

Pakistan 6.5 48 0.0 18 23 27

Africa al sur del Sahara 43 37 3.0 35 39 40

Fuente: Banco Mundial, 2024. Elaboracion propia

En lo que respecta a la region de América Latina y el Caribe, se proyecta un crecimiento
relativamente bajo para el 2024 (1.8%) y una recuperacion para el 2025 y 2026 (2.7% y 2.6%
respectivamente), considerando una baja en las tasas de referencia y de la inflacion. Los
prondsticos estan expuestos a muchos riesgos que pueden disminuir los porcentajes de
crecimiento, como son mayores restricciones de las condiciones financieras mundiales, niveles
de deuda local elevados, desaceleracion del crecimiento de China y fendmenos meteorologicos
relacionados al cambio climatico.

Tabla 5. PBI Real (América Latina y el Caribe), variacion porcentual anual

2021 2022 2023 2024f 2025f 2026f

América Latinayel Caribe 7.2 4.0 22 1.8 27 2.6
Argentina 10.7 5.0 -1.6 -3.5 5.0 45
Brasil 48 3.0 29 2.0 22 2.0
Chile 11.3 2.1 0.2 26 22 22
Colombia 10.8 7.3 0.6 1.3 32 3.1
México 57 3.9 32 23 2.1 2.0
Peru 134 27 -0.6 2.9 26 24

Fuente: Banco Mundial, 2024. Elaboracion propia

2.1.2. Economia local

De acuerdo con el BCRP, en su reporte de inflacién de junio 2024, pronostica un crecimiento
del PBI en términos reales para el 2024 de 3% y de 3.1% para el 2025, lo cual se muestra como
una mejora, comparando con la contraccion de 0.6% del 2023. Estas estimaciones se sustentan
en que el sector privado esta recuperando la confianza por una situacion sociopolitica y de

precios mas estable, lo cual impulsard la inversion privada y el empleo y por consecuencia el
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consumo. La liberacion de la AFP y la CTS suman también en el aumento del consumo. El
Banco Mundial también estima un crecimiento en el intervalo 2024-2026 pero con porcentajes
mas conservadores.

Grafico 3. Historico y estimado del PBI peruano (variacion porcentual anual)
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Fuente BCRP, Banco Mundial. Elaboracion propia

En los sectores que estdn mas relacionados a la actividad de Yura, que son la construccion y la
mineria, para las proyecciones que efectian el BCRP y el MEF, se puede apreciar que el
crecimiento del primero se encuentra mucho mas correlacionado a los porcentajes del PBI
nacional que el de la mineria que tiene un crecimiento menor y mas oscilante.

Entre los proyectos de infraestructura que pueden impactar positivamente a Yura de la zona
sur es el reinicio de operaciones del proyecto Tia Maria para inicios de 2025, el cual podria
tener un impacto en el PBI de S/ 1,054 millones para el 2024 y de S/ 4,090 millones (0.4% del
PBI), de acuerdo con un articulo del diario Gestion. Entre otros proyectos tenemos la
construccion del Aeropuerto Internacional de Chinchero (Cusco) que actualmente se esta

ejecutando y la adjudicacion del Terminal Portuario de San Juan de Marcona (Nasca — Ica).
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Grifico 4. Evolucion del PBI y PBI sectorial de construccion y mineria
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Fuente BCRP. Elaboracion propia.

En lo referente a la inflacion, el BCRP proyecta una tasa con tendencia a la baja de 2.2% y 2%

para los afios 2024 y 2025 respectivamente.

Grifico 5. Evolucion y proyeccion de inflacion (variacién porcentual anual)
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Fuente BCRP. Elaboracion propia.
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2.2. Analisis de la industria

2.2.1. Analisis de la industria internacional

Mercado mundial

A nivel internacional, China es el principal productor de cemento con una produccion de 2100
millones de toneladas métricas anuales en el afio 2023, y le siguen India, Vietnam y Estados
Unidos con producciones de 410, 110 y 91 millones de toneladas métricas, respectivamente.
Cabe resaltar que esta industria genera el 7% de los gases de efecto invernadero.

Grafico 6. Paises lideres en produccion de cemento a nivel mundial

Produccién en millones de toneladas métricas
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Fuente: Statista (2023). Elaboracion propia.
Las principales compaiiias cementeras del mundo son Holcim Limited (Suiza), China National

Building Material Group Co., Ltd. (China), Ultratech Cement Limited (India), Grasim
Industries Limited (India), Heidelberg Cement AG (Alemania), The Siam Cement Group
(Tailandia), Shree Cement Limited (India), CRH plc (Irlanda), CEMEX S.A.B. de C.V.
(México), Adani Group (India), Buzzi Unicem Spa (Italia) y Titan Cement International SA
(Grecia).
Mercado de América Latina
Las principales cementeras del mercado latinoamericano son las siguientes: Votorantim
Cimentos (Brasil), no cotiza en bolsa.
e (Cemex S.A.B. de C.V. (México), las acciones de Cemex cotizan en la Bolsa Mexicana
de Valores en forma de CPOs, y en la Bolsa de Nueva York (NYSE) en forma de ADSs.
e [oma Negra (Argentina), las acciones de Loma Negra cotizan y se negocian en la bolsa

de valores de Bolsa de Nueva York (NYSE) y Buenos Aires.
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e InterCement (Brasil), empresa que cotiza en bolsa, registrado en la categoria “A” de la
Comisién de Valores Mobiliarios (CVM), con acciones inscritas en B3 S.A. Brasil,
Bolsa de Valores.
e Industrial Cerro Blanco S.A. (Argentina), no cotiza en bolsa.
Tendencia y perspectivas en la produccion de cemento
De acuerdo con Fabian Apel, Fabian Metzeler, José Luis Blanco, Patrick Schulze, Shailesh
Lekhwani y Thomas Czigler, miembros de la consultora McKinsey, los actores de la industria
del cemento se enfrentan a importantes desafios. Las proyecciones actuales indican que se
espera que la industria se estabilice (en términos de volumen) hasta 2050.
Hay varios factores que explican esta dificil perspectiva de creacion de valor:

e Demanda en descenso. Aunque hay una demanda creciente de construccion (tanto

a nivel mundial como en mercados locales especificos), este crecimiento se vera
compensado por el redisefio de los edificios y la infraestructura para utilizar menos
hormigdn, cemento y clinker a fin de reducir las emisiones de CO2 o hacer frente a
la oferta limitada de clinker.

e Costos. El costo de la descarbonizaciéon probablemente reducira ain mas la
demanda. Descarbonizar la industria del cemento (en particular el clinker) dista
mucho de ser econdmico hoy en dia, y es probable que estos costos aumenten
significativamente el costo del cemento, en algunos casos, mas del doble.

e Valoracion. Los multiplos han caido, en parte debido a la falta de crecimiento
general en la industria y a la incertidumbre en torno a los costos de
descarbonizacion. Por ejemplo, las cuatro mayores “cementeras” internacionales
estaban valuadas en ocho a nueve veces el EBITDA hace una década, pero en los
ultimos cinco afos sus valuaciones han caido a seis o siete veces el EBITDA (y
cuatro a cinco veces el EBITDA en Europa).

2.2.2. Industria local

La industria del cemento en el Pert es de tipo monopdlico regional y su radio de influencia

esta determinada por la distancia de la cantera, fuente de materia prima y el transporte.

El mercado de cemento es abastecido en gran parte por la produccion local, las importaciones

son poco significativas.

2.2.3. Analisis PESTEL

El analisis PESTEL se utiliza para evaluar los factores externos que puedan impactar en el

negocio. En la tabla 6 nos muestra los factores analizados y variables que tienen un impacto

directo y relevante en el analisis PESTEL. Yura obtiene un puntaje total de 3.0 (del total de 5),
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lo que evidencia que la empresa aprovecha sus fortalezas para gestionar adecuadamente el
negocio y mantener su cuota de mercado, apalancandose en la tecnologia y las variables
macroeconémicas favorables en el sector donde se desempena. La tabla 6 nos detalla lo
explicado.

Tabla 6. Analisis PESTEL

} . Impacto
Oportunidad Probabilidad Severidad Impacto  por
- Amenaza de 1-4 factor

Componentes Aspecto Influencia

Incertidumbre politica
por el actual gobierno
Politicas Publicas en
Politicos | obras de vivienda e Positiva o) 0.4 3 12| 0.9
infraestructura
Estabilidad Politica .
Monetaria y Fiscal Negativa A 0.3 3 0.9

Volatilidad del PBI Positiva O 0.3 3 0.9
Incremento de la Negativa A 0.3 2| 06
importacién de cemento 1.9
Reduccion de Inflacion ’
y Tasas de Interés ala | Positiva o 0.4 4 1.6
Baja
Huelgas y Conflictos
Sociales
Crecimiento de la
econdmicamente activa  Positiva o 0.3 2 0.6
(PEA)
Zonas sismicas Negativa o 0.2 -3 0.6
Alta inversion en
Tecnologicos | Tecnologia y Desarrollo | Positiva o 0.5 3 1.5
para mejorar procesos
Ciberataques Negativa A 0.1 -3 -0.3
Se invierte en I&D con
la finalidad de reducir la : Positiva o 0.5 3 1.5
Ecologicos | huella de carbono -0.4
Amenaza de desastres Negativa A 01 3 03
naturales
Nuevas regulaciones en
temas relacionados a la | Negativa o 0.5 -3 -1.5
Leoal industria cementera 10
cgales Monitoreo constante de -
temas de salud e higiene | Positiva o 0.5 1 0.5
ocupacional

Negativa A 0.3 -4 -1.2

Econdmicos

Negativa A 0.25 -3 -0.75

Sociales 04

1.2

Fuente: Elaboracion Propia.

2.2.4. Principales competidores y participacion de mercado
En el mercado peruano de cemento, las compaiiias con mayor participacion, ademés de Yura
S.A., son Cementos Pacasmayo S.A. y UNACEM, las cuales tienen un fuerte posicionamiento

en las zonas sur, norte y centro del pais, respectivamente.
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UNACEM cuenta con dos plantas, una ubicada en el distrito de Villa Maria del Triunfo (Lima
Metropolitana) y la otra en el poblado de Condorcocha, provincia de Tarma, Junin. Cementos
Pacasmayo cuenta con plantas en las ciudades de Pacasmayo, Piura y Rioja.

Grafico 7. Venta de cemento 2021 mercado peruano
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Fuente: INEI. Elaboracion propia

A nivel de la zona sur del pais, que abarca los departamentos de Apurimac, Arequipa, Cusco,
Madre de Dios, Moquegua, Puno y Tacna, la presencia de Yura es muy alta y llega al 89% de
participacion en el mercado.

Grafico 8. Venta de cemento 2021 zona sur del Pera
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Fuente: INEI. Elaboracion propia

2.2.1. Analisis Porter de la industria
El anélisis de Porter o las 5 fuerzas de Porter es un modelo que ayuda a establecer un marco
de reflexion estratégica para determinar la rentabilidad de un sector con el fin de evaluar su
valor a largo plazo (Porter, 2012).
> Poder de negociacion de los clientes

Los consumidores de cemento de la Compaiia son principalmente la autoconstruccion, las

constructoras y las mineras, ubicados en la zona sur del Pert, donde Yura ha establecido un
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oligopolio regional, por lo que se considera que el riesgo de negociacion con los clientes es
bajo.

Poder de negociacion de los proveedores

El riesgo en este punto es medio bajo dado que, en la estructura de costos de produccion, la
intervencion de proveedores no es alta, salvo en lo referente a electricidad (Engie) y al
energético usado para la calcinacion. Ademas, Yura, al tener su propia planta de produccion
que se ubica en la ciudad de Arequipa, cuenta con su cantera y produce clinker, por lo que
no depende de proveedores de cal y clinker

Rivalidad con competidores

Las zonas norte y centro del pais estan lideradas por Cementos Pacasmayo y UNACEM. En
la zona sur del Pert, Yura ocupa con diferencia el primer lugar con un 89% de participacion.
El riesgo de rivalidad con competidores es bajo.

Amenazas de productos sustitutos

Tradicionalmente en las construcciones de material noble y en los proyectos de
infraestructura se utiliza cemento. A la fecha, no se asoma ain un sustituto que pueda
desplazar al cemento, por lo cual este riesgo es bajo.

Amenaza de nuevos competidores entrantes

Dado que la inversion para construir una planta de cemento es muy alta y Yura se encuentra
bien consolidado en el mercado de la zona sur. Sin embargo, es pertinente considerar a la
competencia foranea que logre ingresar al mercado local. El riesgo de nuevos competidores
es medio.

Como se menciona en los parrafos anteriores, en el analisis de Porter, ninguno de los factores
analizados significa para Yura un riesgo alto; entre los factores analizados, el principal

riesgo seria la amenaza de nuevos competidores.

2.3. Diagnostico de la industria

La industria de la construccidn, que es la que demanda el cemento, tiene espacio para seguir

creciendo, dado que el Peru tiene una brecha de infraestructura de S/117 mil millones de soles

en el corto plazo y S/ 363 mil millones en el largo plazo, de acuerdo con lo comentado por el

ministro de Economia Alex Contreras, aunque también hay que tener en cuenta que la

velocidad de ejecucion de los proyectos, en especial en los gobiernos regionales y municipales

es en cierta forma, ineficiente.

Asimismo, la industria nacional estd dominada por 3 grandes empresas que dominan

respectivamente la zona norte, centro y sur del pais y no hay visos de que este orden en el corto

y mediano plazo se vea alterado.
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CAPITULO III: ANALISIS FINANCIERO

En este capitulo se desarrollard el analisis financiero de la compafia que no incluye subsidiarias
(no consolidado), basado fundamentalmente en los estados financieros separados histérico y
demas informacion publica.

Los estados financieros historico de la compafia de los afios 2018 al 2023 se pueden visualizar
del anexo del 2 al 6. Asimismo, para evaluar la evolucidn se ha realizado un anélisis vertical y
horizontal de los estados financieros, los cuales se pueden visualizar desde el anexo 7 hasta el
11. De igual manera se ha realizado el célculo de diversas ratios financieros de la compaiiia,
los cuales se visualizan de la tabla 7 al 12. Por otro lado, en cuanto sea aplicable, hemos
utilizado informacién financiera de empresas similares, como UNACEM' y Pacasmayo, lo que
nos permite comparar los indicadores y resultados de Yura con la de sus competidores.
3.1.Evolucion y composicion de las ventas

3.1.1. Ingresos

Con respecto a la evolucion de los ingresos de Yura, se verifica que desde el ano 2018 al 2023
tuvo un crecimiento promedio del 4.2%, con una reduccion del 9.2% entre los anos 2022 al
2023.

Salvo en el afio 2023 donde Yura ha tenido el decrecimiento mas acentuado, las tres empresas
muestran tendencias similares en lo que respecta a crecimiento, y estan en cierta forma
correlacionados con el crecimiento del Producto Bruto Interno. Es importante mencionar que,
si bien Yura tuvo una reduccién mayor en comparacion con las 2 mayores empresas del sector,

sus ingresos contintian siendo mayores a mil millones de soles.

L UNACEM Corp S.A.A. (antes Unidn Andina de Cementos) en diciembre de 2021 pasé por una reorganizacién
donde se escindieron 3 bloques patrimoniales, de la cual una de ellas tendra como giro la produccién y
comercializacion de clinker y cemento (UNACEM Peru S.A.) y la compaiiia cambia su giro al de una holding (sus
ingresos son ahora por dividendos y regalias), por dicha razén, para efectos de contar con un comparable, se
esta eligiendo que los estados financieros sean los consolidados, porque incorporarian los ingresos por venta
de cemento (los estados financieros individuales de UNACEM Perud S.A. no son publicos).
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Grifico 9. Evolucion de ingresos Yura, Pacasmayo y UNACEM (en millones de soles)
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Fuente: Estados Financieros de Yura, UNACEM y Pacasmayo (2018- 2023). Elaboracion propia.

Grafico 10. Variacion porcentual de ingresos Yura, Pacasmayo y UNACEM
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Fuente: Estados financieros auditados de Yura, UNACEM y Pacasmayo (2018-2023). Elaboracion propia.

3.1.2. Participacion segin linea de negocio
Se ha realizado un analisis por linea de negocio donde apreciamos claramente la linea con
mayor representacion de las tres empresas comparables es el cemento y que en los tiltimos afios

dicha participacion ha sido estable.
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Grifico 11. Participacion porcentual segin linea de negocio
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Fuente: Estados financieros auditados de Yura, UNACEM y Pacasmayo (2018-2023). Elaboracién propia.

3.1.3. Despachos de cemento

Como se apreci6 en la grafica anterior, Yura tiene como ingreso principal la venta de cemento
en un 90% para el periodo 2023. Del 2018 al 2023, la Compaiiia ha realizado despachos por
encima de los 2.5 millones de toneladas métricas, exceptuando el 2020 donde se despach6 2.07
millones de TM originado por las restricciones de la pandemia Covid-19. Es preciso indicar
que entre los afios 2028 al 2023, la proporcion de los despachos nacionales ha ido aumentando
del 84.8% del 2018 al 94.5% de 2023.

Grafico 12. Despachos de cemento 2018-2023 (en toneladas métricas)
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Fuente: Andlisis y discusién de gerenciade Yura S.A. Bolsa de Valores de Lima. Elaboracidn propia.
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Grifico 13. Cemento: Variacion porcentual ingresos vs despachos 2018-2023
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Fuente: Andlisis y discusidn de gerencia de Yura S.A. y estados financieros auditados. Elaboracion propia.

Tabla 7 Cemento: Evolucion precio promedio anual por tonelada métrica (soles) 2018-
2023

450.00 10.0%
391.90 423,99

400.00 9.0%

8.2% 8.0%
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- 0.0%
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=—@—Precio promedio anual por TM (soles)

—&—Variacién porcentual por afio
Fuente: Andlisis y discusidn de gerencia de Yura S.A. y estados financieros auditados. Elaboracion propia.

3.2. Evolucion y composicion del costo de ventas

El costo de ventas con respecto a los ingresos representa el 58% promedio anual durante el
periodo 2018-2023. En dicho periodo, el mencionado ratio ha experimentado un aumento
pasando de 55% (2018) a 60.8% (2023)

En 2023, el costo de ventas ascendié a S/ 739 millones, el cual represent6 una disminucién del

13.4% con respecto al 2022, como consecuencia de la reduccion en 25.3% del consumo de
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materias primas e insumos y en 16% de los otros gastos de fabricacion, que estan alineados a
una menor produccion de cemento, que se redujo en un 16.7% con respecto al afio anterior
(1°533,452 de toneladas métricas para el 2023).

Grafico 14. Evolucion del costo de ventas (en millones S/) y costo de ventas/ingresos (%)
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Fuente: Estados financieros individuales auditados de Yura (2018-2023). Elaboracion propia.

3.2.1. Composicion del costo de ventas

Los principales componentes del costo de ventas son el consumo de materias primas y los
gastos de fabricacion (conformado principalmente por fletes, electricidad y mantenimientos)
que, de acuerdo con el siguiente grafico, puede apreciarse un comportamiento variable en
correlato con el nivel de produccion, mientras que el resto de los componentes tienen un
comportamiento mas fijo.

Grafico 15. Evolucion de los componentes del costo de ventas (en millones de soles)
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Fuente: Estados financieros individuales auditados de Yura (2018-2023). Elaboracion propia.
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Grifico 16. Variacion porcentual de los costos de venta de Yura, Pacasmayo y UNACEM
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Fuente: Estados financieros auditados de Yura, UNACEM y Pacasmayo (2018-2023). Elaboracién propia.
3.3. Evolucion y composicion del margen bruto y EBITDA

Segun el grafico siguiente podemos apreciar que la reduccion mas significativa en el margen
bruto ocurrié en el 2020 como consecuencia de la pandemia de Covid-19. Para el periodo 2023
el margen bruto cerr6 en S/ 476,098, 1.7% menor en relacion al 2022, sin embargo, ha
aumentado 3% con respecto al ratio sobre ventas (39.2%).

Griafico 17. Comparativo de margenes brutos de Yura, Pacasmayo y UNACEM (en

millones de soles)
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Fuente: Estados financieros auditados de Yura, UNACEM y Pacasmayo (2018-2023). Elaboracion propia.

Asimismo, en lo que respecta al EBITDA, la tendencia en los ultimos afios ha sido a la baja
hasta el 2022, y para el 2023, el ratio se increment6 en 4%, alineado a la disminucion del

margen bruto.
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Grifico 18. Comparativo de margenes EBITDA de Yura, Pacasmayo y UNACEM

60.0% 5139
3% 49.0%
41.5%
36.1% 35.8%
40.0% 34.6%
o ’ 32.2% 24.3% 31.8%
30.0% — 25.80 26.6%
\_/ ——
29.2%
20.0% ’ 29.3% 24.6% 30.2% 24.9%
23.2%
10.0%
0.0%
2018 2019 2020 2021 2022 2023
Yura UNACEM (Consolidado) Pacasmayo

Fuente: Estados financieros auditados de Yura, UNACEM y Pacasmayo (2018-2023). Elaboracion propia.
3.4. Evolucion y composicion del CAPEX

Yura habia reiniciado su politica de inversiones en el afio 2019, la cual tuvo que ser paralizada
durante el afio 2020 debido a la incertidumbre originada por la pandemia de COVID-19. El
incremento del CAPEX de los afios 2022 y 2023 corresponde a la inversion en infraestructura
y modernizacién de equipos y maquinaria, cuyo objetivo es incrementar las ventas, reducir
costos y que estos sean sostenibles. Los principales proyectos que se han ejecutado en el 2023
son los siguientes: Nuevo sistema de pre molienda de cemento por S/33,345 miles, Proyecto
ensacadora No.6 y paletizadora No.4 por S/21,632 miles, Up grade proyecto Molinos Loesche
por S/17,414 miles y Up grade proyecto Sistema de control Linea 3 por S/7,040 miles.

Grifico 19. Evolucion CAPEX de Yura (millones de soles) y variacion porcentual anual
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Fuente: Estados financieros individuales auditados de Yura 2023. Elaboracion propia.

3.5. Evolucion y composicion de la deuda financiera
Para financiarse a mediano y largo plazo, Yura utiliza pagarés con bancos y la emisioén de
bonos. Durante los ultimos afios, el importe de la deuda en pagarés fue aumentando, aunque al

cierre del 2023, el financiamiento con bonos sigue siendo el mas representativo.
33



Grifico 20. Composicion de la deuda financiera 2018-2023 (en millones de soles).
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Fuente: Estados financieros individuales auditados de Yura 2023. Elaboracion propia.

Por ser la deuda financiera mayormente en bonos, la proporciéon de largo plazo es muy
acentuada. La Compaiiia no tiene compromisos de cumplir obligaciones de desempefio
financiero (covenants) para los afios 2022 y 2023. Al cierre del 2023, las tasas de interés de las
deudas financieras son fijas y son integramente en soles.

Grifico 21. Composicion de la deuda financiera (en millones de soles).
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Fuente: Estados financieros individuales auditados de Yura 2023. Elaboracion propia.

En lo referente a los bonos, la Gltima calificacion otorgada en diciembre de 2023 fue la AAA

con perspectivas de estable, donde se muestra los saldos a diciembre de 2023 en la Tabla 8.

Tabla 8. Detalle de compromisos economicos por bonos (en miles de soles)

.., Valor Fechade Fechade Tasas de .., . Compromiso
Emision . . ., .. A ) Amortizacion parcial .

nominal emision vencimiento interés a Dic- 2023

Primera | 223,836(06.05.2015 (06.05.2030 7.94% |Parcial a partir del 06.11.2025 223,637

Segunda | 200,000[{06.05.2015|07.05.2040 7.91% |Parcial a partir del 06.11.2035 199,803

Tercera | 299,000{12.11.2018|14.11.2033 6.84%|Parcial a partir del 14.05.2024 298,766

Fuente: Estados financieros individuales auditados de Yura 2023. Elaboracion propia.
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A continuacion, se muestra el detalle del vencimiento de las obligaciones financieras en general
de los siguientes afios:

Tabla 9. Detalle de vencimiento de las obligaciones financieras (en miles de soles)

Afo Al 31 de diciembre de 2023
2024 169,900
2025 548,111
2026 74,582
2027 74,594
2028 74,605
2029 74,619
2030 en adelante 341,795

Fuente: Estados financieros individuales auditados de Yura 2023. Elaboracion propia.

3.6. Evolucion y composicion del estado de flujos de efectivo

La variacion del efectivo y equivalentes de efectivo de Yura ha sido mayormente positiva hasta
el periodo 2021, donde el aumento fue por S/ 485 millones y el saldo al cierre de S/563
millones, producto del incremento de las ventas y la obtencion de préstamos durante dicho
periodo. Para el 2022 y 2023 se puede observar que la variacion de caja es negativa por S/ 97
y S/ 433 millones, respectivamente, debido principalmente al préstamo concedido a su matriz
Consorcio Cementero del Sur S.A. por S/ 199 y S/ 630 millones por el 2022 y 2023,
respectivamente. Este préstamo tiene como vencimiento marzo de 2025, que devengara
intereses entre 8.653 y 9.535 por ciento y no cuenta con garantias especificas. Otros flujos que
afectaron en menor medida, a la disminucién de efectivo, fueron el aumento de pagos a
proveedores y pago de intereses.

Grifico 22. Evolucion de flujo de efectivo 2018-2023 (en millones de soles)
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Fuente: Estados financieros individuales auditados de Yura 2023. Elaboracion propia.

35



3.7. Comparacion historica entre el NOF y el fondo de maniobra.

Lanecesidad operativa de fondos (NOF) son las inversiones netas necesarias en las operaciones
corrientes que realiza la empresa, una vez deducida la financiacién espontanea generada por
las propias operaciones, mientras que el fondo de maniobra esta integrado por los recursos
financieros de cardcter permanente de la empresa que quedan después de financiar el activo
fijo o inmovilizado.

Como se aprecia en el grafico 23, el fondo de maniobra ha tenido un descenso importante, lo
cual podria traer problemas en el cumplimiento de sus obligaciones de corto plazo.

Grifico 23. Comparativo de NOF versus Fondo de maniobra (en millones de soles)
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Fuente: Estados Financieros Individuales Auditados Yura 2018-2023. Elaboracion propia

3.8. Analisis de ratios financieros

Yura gestiona activamente una base de capital con el fin de cubrir los riesgos inherentes a sus
actividades, da seguimientos mediante ratios financieros establecidos por el Directorio y la
Gerencia.

3.8.1. Liquidez

Los indices de liquidez buscan medir la capacidad de la empresa para hacer frente a sus
compromisos de corto plazo que se derivan del ciclo operativo.

Como podemos apreciar en el cuadro siguiente, los indicadores de liquidez de la compaifiia
mantienen una tendencia al alza (exceptuando el 2020), sin embargo, como se verifica en el
cuadro, en el afio 2023, el ratio de liquidez corriente ha sufrido un importante descenso
principalmente por la disposicion de los fondos a préstamos otorgados a la matriz, aunque se
encuentra todavia por encima de 1.00. EI comportamiento del ratio de prueba éacida ha tenido
un comportamiento similar al de liquidez corriente. A pesar de dicha situacion, creemos que

Yura tiene un control razonable del manejo de sus fondos.
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Comparando los indices de liquidez con Pacasmayo, se aprecia que esta ultima ha tenido en la
mayoria de los ultimos afios mejores indices que la Compaiiia; y, analizando los ratios de
UNACEM, Yura ha mostrado una mejor performance.

Tabla 10. Comparativo de ratios de liquidez

Liquidez corriente 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Yura 1.08 2.39 1.67 2.22 2.55 1.20
UNACEM Consolidado 1.00 0.94 0.94 0.99 0.87 0.86
Pacasmayo 2.98 2.51 3.92 1.39 1.11 1.12

Prueba acida 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Yura 0.50 1.34 0.96 1.71 1.57 0.28
UNACEM Consolidado 0.50 0.41 0.62 0.60 0.50 0.49
Pacasmayo 0.90 0.70 1.93 0.56 0.22 0.07

Fuente: Estados financieros auditados de Yura, UNACEM y Pacasmayo (2018-2023). Elaboracién propia.
3.8.2. Gestion

Estos ratios permiten medir la eficiencia con que una compaiiia hace uso de sus recursos. Como
se puede ver a continuacion, en los ultimos afios, Yura ha tenido menos promedio de rotacion
del inventario que Pacasmayo, pero mayor al de UNACEM, dado que la mencionada empresa
ha manejado inventarios minimos. En lo referente a los periodos medio de cobro, Pacasmayo
se ubica en el primer lugar en los ultimos afos. En los ltimos 4 afios, la Compaiiia muestra
mayor eficiencia en el ratio de periodo medio de pago que sus competidores. En cuanto al ciclo
de conversion de efectivo, Yura en promedio tiene un ciclo més corto que Pacasmayo, pero
mayor al de UNACEM, ya que esta ultima maneja inventarios proporcionalmente mas
pequefios en relacion al total de activos.

Tabla 11. Comparativo de ratios de gestion

Periodo medio de rotacion del

201

inventario (dias) 018
Yura 109 109 91 104 148 175
UNACEM Consolid 84 93 76 68 70 78
Pacasmayo 281 294 261 220 310 319

Periodo medio de pago a

proveedores (dias)

Yura 36 34 69 87 69 58
UNACEM Consolidado 54 47 54 54 55 57
Pacasmayo 33 31 31 32 47 26

Periodo medio de cobro (dias)

Yura 25 35 25 15 9 10
UNACEM Consolidado 39 34 41 38 40 43
Pacasmayo 3 3 3 2 1 1
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Ciclo de conversion del efectivo 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Yura 99 110 48 32 88 127
UNACEM Consolidado 69 81 63 52 56 64
Pacasmayo 252 266 233 191 263 294

Fuente: Estados financieros auditados de Yura, UNACEM y Pacasmayo (2018-2023). Elaboracion propia.

3.8.3. Rentabilidad

Los ratios de rentabilidad nos permiten evaluar los resultados de la gestion empresarial. Son de
los indices mas importantes porque reflejan el poder de generacion de utilidades de la empresa
y la capacidad de obtener rendimientos sobre los recursos invertidos.

En lo que respecta al ROA (Rentabilidad sobre los activos) en los ultimos afios hasta el 2021,
Yura muestra un mejor rendimiento al de sus competidores. Para el 2022 fue el menos rentable
de las 3 empresas (3.9%), debido a un aumento en el costo de ventas en un 7.2% sobre las
ventas; y para el 2023 hubo un crecimiento de 1%, sin embargo, no supera el rendimiento de
Pacasmayo por 0.4%.

Grafico 22. Comparativo de ratios de rentabilidad 2018-2023
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Fuente: Estados financieros auditados de Yura, UNACEM y Pacasmayo (2018-2023). Elaboracion propia.

3.8.4. Solvencia

Los indices de solvencia o de endeudamiento, analizan la capacidad de la empresa para
responder por las obligaciones de corto y largo plazo, cubriendo los pagos de intereses y el de
dividendos.

En la Tabla 12 se puede observar los ratios de solvencia de Yura, UNACEM y Cementos
Pacasmayo del 2018 al 2023 (grado de endeudamiento, endeudamiento patrimonial,
apalancamiento financiero, y deuda financiera entre EBITDA). El comparativo nos muestra
que Yura tiene los mejores ratios de solvencia, ello dado principalmente porque el valor del
pasivo es menor al del patrimonio, mientras que en las otras dos empresas no ocurre ello.
Revisando la tendencia de los ratios de Yura, se observa que son relativamente estables, con

una tendencia a cifras menos atractivas desde el afio 2022.
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Tabla 12. Comparativo de ratios de solvencia de los afios 2018 al 2023

Grado de endeudamiento 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Yura 0.47 0.44 0.41 0.46 0.44 0.41
UNACEM Consolidado 0.59 0.55 0.55 0.52 0.50 0.57
Pacasmayo 0.48 0.50 0.53 0.61 0.63 0.63
Endeudamiento patrimonial 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Yura 0.87 0.79 0.68 0.85 0.80 0.71
UNACEM Consolidado 1.43 1.24 1.23 1.07 1.00 1.32
Pacasmayo 0.91 0.98 1.15 1.59 1.73 1.68

Apalancamiento financiero 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Yura 1.87 1.79 1.68 1.85 1.80 1.71
UNACEM Consolidado 2.43 2.24 2.23 2.07 2.00 2.32
Pacasmayo 1.91 1.98 2.15 2.59 2.73 2.68
Deuda financiera / EBITDA 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Yura 2.57 2.46 2.83 2.55 3.04 3.12
UNACEM Consolidado 3.84 3.45 5.06 2.57 2.42 3.72
Pacasmayo 3.51 3.41 4.62 5.33 4.69 4.65

Fuente: Estados financieros auditados de Yura, UNACEM y Pacasmayo (2018-2023). Elaboracién propia.

3.8.5. Descomposicion de Du Pont

El analisis Du Pont desagrega la rentabilidad del patrimonio (ROE) en los ratios de eficiencia,
rentabilidad y nivel de deuda. La tendencia del ROE en los tltimos afios ha estado a la baja, en
el 2018 estaba en 13.7% y al cierre del 2022 el ratio fue de 7.1%.

Tabla 13. Descomposicion de Du Pont 2018 — 2023

Analisis de Du Pont 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Margen neto 23.6%  21.1% 183%  22.9% 11.8% 16.7%
Rotacion de activos 0.31 0.31 0.24 0.30 0.33 0.29
Nivel de endeudamiento 1.87 1.79 1.68 1.85 1.80 1.71
ROE 13.7% 11.6% 7.4% 12.9% 71% 8.3%

Fuente: Estados Financieros Individuales Auditados Yura 2018-2023. Elaboracion propia.

No obstante, el 2023 se muestra una recuperacion y el ratio aumenta a 8.3%, y se prevé que
este indicador espera que los siguientes afios vaya incrementando y llegar a niveles historico

prepandemia.

3.9. Diagnostico financiero
Yura es desde hace muchos afios la empresa lider en el mercado de cemento de la zona sur del
Pert. Es la empresa con las mejores ratios de liquidez y apalancamiento dentro de las tres mas

grandes cementeras del pais, y hasta el 2021 también era de las que tenian mejores indices de
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rentabilidad. Es importante resaltar que se esta realizando importantes inversiones para mejorar
la capacidad de las plantas y estar lista para atender potenciales incrementos de demanda, y
que ya esta generando un impacto positivo en la rentabilidad para el periodo 2023; y un tema
que no es menor es que forma parte de uno de los grupos empresariales mas grandes y solidos

del pais.

CAPITULO IV: ANALISIS DE RIESGOS

Por el tipo de giro de negocio, la Compafiia se encuentra expuesta a varios riesgos financieros
y no financieros, dentro de los riesgos financieros encontramos al riesgo de liquidez, riesgo de
crédito, tasa de interés, tipo de cambio, riesgo de precios, riesgo inflacion y riesgo pais;
asimismo, dentro de los riesgos no financieros tenemos al riesgo de negocio (desabastecimiento
de insumos, riesgo por interrupcion de canales de distribucion, riesgos laborales, riesgos
ambientales, riesgos legales, riesgos de conflictos con comunidades, riesgos de ciberseguridad,
riesgos estratégicos y riesgos reputacional.

4.1. Riesgos financieros

4.1.1. Riesgo de liquidez

La compafiia mantiene un riesgo sostenible de liquidez, gracias a una gestion efectiva de su
flujo de efectivo y el vencimiento de sus activos y pasivos financieros. La compafiia ha
establecido politicas y procedimientos en cuanto al endeudamiento a corto, mediano y largo
plazo, de tal manera que le permita estar preparada para enfrentar cualquier situacién de
liquidez que se le presente.

En la tabla 12 se muestra la clasificacion de su endeudamiento de acuerdo con su vencimiento,
en donde podemos visualizar que para el afio 2023, la deuda a corto plazo representa un 21%,
la deuda a mediano plazo representa un 37% y la deuda a largo plazo representa un 42%, siendo
estas dos ultimas superiores a fin de poder programarse con anticipacion los fondos necesarios
para poder cumplir con dichas obligaciones.

Tabla 14. Composicion de la deuda total por vencimiento.

Tipo de deuda 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Corto plazo 294,377 173,365 141,667 358,962 370,310 372,462
Mediano plazo 257,236 254,472 407,900 483,613 660,871 663,495
Largo plazo 891,064 895,197 852,261 875,433 869,606 751,838
Total 1,442,677 | 1,323,034| 1,401,828 | 1,718,008 1,900,787 | 1,787,795

Fuente: Estados Financieros Individuales Auditados Yura 2018-2023. Elaboracion propia.
Asimismo, en el grafico 24 se muestra la variacion del endeudamiento a corto, mediano y largo
plazo, del cual podemos visualizar que no existe mucha variacioén en la deuda a corto plazo

desde el afio 2021 al 2023.
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Grifico 24. Composicion del endeudamiento
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Fuente: Estados Financieros Individuales Auditados Yura 2018-2023. Elaboracion propia

4.1.2. Riesgo de crédito
El riesgo de crédito de la compaiia también es sostenible debido a que es un riesgo identificado
y se han desarrollo politicas para mitigarlo. El riesgo de crédito se origina en:

e Depositos del excedente de liquidez en instituciones financieras. La compaiia coloca su
excedente de liquidez en instituciones financieras de prestigio ocasionando que exista el
riesgo de concentracion de crédito; sin embargo, la compaiiia ha establecido como politica
distribuir sus depositos entre diferentes instituciones financieras al finalizar las
operaciones diarias.

e C(Crédito otorgado a clientes, los cuales componen el saldo de cuentas por cobrar
comerciales y entidades relacionadas. La Compaiiia ha establecido como politica que para
que el area de créditos y cobranzas evaltia la calidad de crediticia de los clientes, evaluando
su posicion financiera; asimismo, establecen limites de crédito individuales sobre las
calificaciones internas.

4.1.3. Riesgo de tasa de interés

La Compaiiia se ve expuesta al riesgo de cambio en las tasas de intereses por las cuentas por
cobrar a partes relacionadas y las obligaciones financieras; sin embargo, este riesgo es
moderado, ya que la compaiiia lo mitiga al obtener deudas con tasa de interés fija. Esto se
evidencia al examinar la composicion de sus obligaciones financieras, en donde el 53% de ellas
corresponde a endeudamiento mediante bonos, cuya tasa de interés pactada es fija.

Asimismo, la tasa de intereses de sus contratos financieros no difiere significativamente de la
tasa de interés de mercado que se encuentre disponible para instrumentos financieros similares.
4.1.4. Riesgo de tipo de cambio

La compaiiia se ve expuesta al riesgo de tipo de cambio principalmente a las actividades

operativas, debido a que la compaiiia factura en soles, por lo que el riesgo se presenta al realizar
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ventas al exterior, otorgar préstamos a empresas relacionadas en dolares estadounidenses, al

recibir préstamos de empresas relacionadas en dolares estadounidenses y por transacciones de

endeudamiento con entidades bancarias que se mantienen en esa moneda.

A continuacion, los activos y pasivos en moneda extranjera, expresado en ddlares americanos

al 31 de diciembre del 2023 y 31 de diciembre del 2022:

Tabla 15. Posicion monetaria dolares

Partidas 2023 2022

Efectivo y equivalente de efectivo 2,650 116,247
Cuentas por cobrar comerciales 789 1,518
Cuentas por cobrar relacionadas 387 412
Otras cuentas por cobrar 611 455
Total Activo 4,437 118,632
Cuentas por pagar comerciales -19,819 -18,132
Cuentas por pagar relacionadas -527 -256
Otros pasivos -930 -65
Total Pasivo -21,276 -18,453
Posicion activa, neta -16,839 100,179

Fuente: Estados Financieros Yura S.A. Elaboracion propia

El riesgo del tipo de cambio es moderado, debido a ello la compafiia no utiliza instrumentos

financieros derivados para cubrir su exposicion al riesgo de tipo de cambio; por lo que asume

el riesgo de variacion de tipo de cambio.

4.1.5. Riesgo de precio

La compaiiia enfrenta el riesgo del precio, por la variacion en los precios de la materia prima

y los costos de transportes utilizados en la produccién del cemento. Dentro de las materias

primas incluyen calizas, arcillas, margas, caolin, arenisca, arenas siliceas, piritas, yeso,

minerales de hierro, combustibles (carbon, gas natural y coque de petrdleo).

A pesar de ello, este riesgo se considera sostenible, debido a que:

e Realizan negociacion corporativa, la empresa mitiga este riesgo mediante negociaciones a

nivel corporativo dentro del grupo econdémico al que pertenece. Estas negociaciones se

realizan con los proveedores correspondientes para garantizar precios estables y

competitivos.

e (Cuentas con canteras propias que le permite producir el Clinker que es la materia prima

principal en la produccion del cemento, reduciendo la dependencia de fuentes externas y

contribuye a la estabilidad en el suministro.

4.1.6. Riesgo de inflacion

Este riesgo esta relacionado con el aumento generalizado del precio de los bienes y servicios

en los paises en los que opera, pudiendo afectar a la empresa de las siguientes maneras:
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e Incremento del costo de produccion, si los insumos que utiliza en la fabricacién de cemento
incrementan significativamente por la inflacion, también incrementaria el costo de
produccion.

e Reducciéon del poder adquisitivo de los clientes, ya que producto de la inflacion, los
clientes de Yura pueden tener menos capacidad para invertir en construccion.

e Mayor costo de financiamiento, si la inflacion aumenta, los bancos centrales suelen elevar
las tasas de interés, lo que encarece el financiamiento.

Para efectos de reducir este riesgo, Yura en su plan de inversiones 2024-2025, invertira entre
50 y 80 millones de dolares enfocados en la sostenibilidad y mejora de la eficiencia.

4.1.7. Riesgo Pais

También conocido como riesgo soberano, este riesgo esta relacionado a la capacidad del
gobierno de Pert1 y de los otros paises en los que opera, como Bolivia y Ecuador, para cumplir
con sus obligaciones financieras, el cual puede afectar directamente a las actividades de la
compaiiia. Los factores que influyen en este riesgo son:

e [Inestabilidad politica y econdémica, Yura S.A. depende de las condiciones
macroecondémicas y de la inversion publica en infraestructura, ya que, si un pais enfrenta
dificultades para pagar su deuda externa o interna, ocasionaria un recorte en el gasto
publico, afectando negativamente la demanda de cemento.

e Balanza de pagos, se manifiesta con la capacidad de cumplimiento de pago que tiene un
pais de sus obligaciones, que se pueden manifestar en la capacidad pago de la deuda
soberana, pero también de la deuda del sistema financiero.

Una manera de mitigar este riesgo es mediante la diversificacion geografica de la compaiiia,

con foco en pais que no tengan problemas con su balanza de pagos.

4.2. Riesgos no financieros

4.2.1. Desabastecimiento de insumos

El desabastecimiento de insumos es un riesgo moderado. Este riesgo puede aparecer por
diversos factores que afectan la cadena de suministros, tales como:

e Dependencia de proveedores especificos, la compafiia podria verse expuesta si depende de
proveedores limitados para la adquisicion de materias primas que son criticas para la
produccion, tales como caliza, arcilla, yeso, minerales de hierro y arena, combustibles, entre
otros. Si los proveedores enfrentan problemas por desastres naturales, financieros o

conflictos laborales, se podria interrumpir el suministro.
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Incremento de costos de energia y transporte, para la produccién de cemento se consume
bastante energia, por lo que cualquier interrupcion o encarecimiento de este suministro
podria afectar la produccion de manera significativa. De igual manera, los costos de
transporte pueden verse afectados por crisis del combustible, huelgas o paros de

transportistas o inflacion del combustible, lo que puede retrasar la llegada de los suministros.

Yura mitiga este riesgo mediante la diversificacion de proveedores, de tal manera que se

asegura de contar con opciones disponibles en caso de interrupciones; asimismo, utiliza

tecnologia para un andlisis predictivo, ello con el fin de anticiparse ante posibles interrupciones

en la cadena de suministros.

4.2.2. Interrupcion de canales de distribucion

El riesgo de interrupcion en los canales de distribucion de Yura S.A., como en cualquier

empresa de la industria cementera, puede surgir de diversos factores, entre los que se incluyen:

Factores logisticos: Problemas en la infraestructura de transporte, como carreteras en mal
estado, bloqueos de vias, huelgas en el sector transporte o problemas en puertos y aduanas
que afecten la distribucion.

Factores sociales y politicos: Conflictos sociales, huelgas, manifestaciones o inestabilidad
politica pueden interrumpir el flujo de productos. Esto es especialmente relevante en zonas
donde la infraestructura de transporte depende de rutas vulnerables a estos eventos.
Factores climaticos y naturales: Desastres naturales como terremotos, inundaciones,
deslizamientos de tierra o lluvias intensas pueden dafar infraestructuras criticas y afectar
el transporte de cemento.

Factores de proveeduria: Fallas en el suministro de materias primas, escasez de
combustible, o interrupciones en la cadena de suministro de insumos necesarios para la
produccion de cemento.

Factores economicos: Fluctuaciones en los precios del combustible, cambios en las
politicas arancelarias o de importacion, y fluctuaciones en la demanda que pueden

impactar la capacidad de distribucion.

Para poder mitigar este riesgo que es moderado, Yura S.A. podria:

Cambiar rutas y modos de transporte asegurandose que existan otras rutas de transporte;
asimismo, puede utilizar otros medios de transportes, que reduzca su dependencia en una
sola ruta.

Mantener buenas relaciones con las comunidades locales y gobiernos regionales para

minimizar el impacto de conflictos sociales o politicos en las operaciones de distribucion.
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e Desarrollar planes de contingencia robustos para actuar rapidamente en caso de desastres
naturales, huelgas, o interrupciones en la cadena de suministro.

e Disefiar sistemas de monitoreo continuo para identificar y evaluar los riesgos potenciales
en tiempo real.

e Mantener un nivel adecuado de inventarios en diferentes puntos de la cadena de
distribucién para asegurar que haya suficiente cemento disponible en caso de
interrupciones temporales en el transporte.

4.2.3. Riesgos laborales

Yura S.A. se ve expuesta a riesgos laborales inherentes a la industria cementera, tales como la
exposicion a polvo de cemento, ruido, vibraciones, y riesgos mecanicos y ergonémicos.

Para mitigar estos riesgos, la compafiia ha establecido varias medidas que abarcan:

e Monitoreo continuo de la salud: Realizan evaluaciones médicas periddicas para detectar
problemas de salud relacionados con el trabajo.

e Capacitacion en seguridad: Los empleados reciben formacioén constante en protocolos de
seguridad y uso de equipos de proteccion.

e Inversiones en tecnologia: Incorporan equipos modernos que reducen la exposicion a
riesgos fisicos y quimicos.

Ademas, la empresa sigue estrictamente las normativas de seguridad laboral para garantizar un
entorno de trabajo seguro; asimismo, los contratistas y trabajadores tienen la obligacion de
cumplir con el Reglamento Interno de Seguridad y Salud en el Trabajo de Yura. Es por ello
que el riesgo laboral es moderado, siendo la tasa promedio de frecuencia de accidentes de 3%.
4.2.4. Riesgos ambientales

Yura S.A. enfrenta varios riesgos ambientales inherentes a la produccion de cemento, entre los
cuales destaca la emision de didxido de carbono (CO2) que afecta el medioambiente y que la
industria cementera en general es responsable de aproximadamente el 8% de las emisiones
globales de CO?2.

Este riesgo es critico, por lo que Yura S.A. ha mitigado este riesgo mediante la implementacion
de diversas estrategias orientadas hacia la sostenibilidad, y lo ha logrado mediante la reduccion
del factor de clinker en sus productos por debajo del 60%. El clinker es un componente clave
en la produccidon de cemento y su fabricacion es una de las fuentes principales de emisiones de
CO2. Al reducir su uso y sustituirlo con materiales naturales como la puzolana, una roca
volcanica con propiedades cementantes, Yura no solo ha disminuido las emisiones, sino que

también mejora la durabilidad y resistencia del cemento producido.
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Gracias a estas acciones, Yura S.A. ha logrado una posicion destacada en la industria como un
pionero en sostenibilidad, ofreciendo productos mas ecologicos tanto en el mercado nacional
como en el internacional.

4.2.5. Riesgos legales

Yura S.A. puede verse expuesto a varios riesgos legales debido a la naturaleza de su operacion,
que incluye la extraccién y procesamiento de minerales y la produccion de cemento. Estos
riesgos pueden abarcar desde el cumplimiento de normativas ambientales y laborales hasta la
gestion adecuada de su responsabilidad social y su impacto en las comunidades locales.

A este tipo de riesgos lo consideramos moderado, ya que Yura S.A. ha implementado medidas
para mitigarlo. Entre las mas destacadas se encuentran:

e Certificaciones Internacionales: La compafiia ha obtenido y mantiene certificaciones
internacionales importantes, como la ISO 9001 para gestion de calidad, la ISO 14001 para
gestion ambiental, y la ISO 45001 para seguridad y salud en el trabajo. Estas
certificaciones aseguran que la compafia sigue estandares rigurosos en sus operaciones,
lo cual reduce el riesgo de incurrir en sanciones legales y mejora su capacidad de respuesta
ante posibles auditorias y litigios.

e Gestion del Cumplimiento y Transparencia: Yura S.A. mantiene una politica de
cumplimiento riguroso de las normativas legales y una comunicacién transparente con sus
grupos de interés, permitiéndole anticipar y mitigar potenciales riesgos legales.

Estas acciones muestran el compromiso de Yura S.A. por operar de manera legal y ética,
minimizando su exposicion a riesgos legales a través de la implementacion de buenas practicas
y el cumplimiento de estandares internacionales. Asimismo, tiene el soporte legal del Grupo
Gloria

4.2.6. Riesgos de conflictos con comunidades

Yura S.A. por sus operaciones extractivas, se enfrenta a riesgos relacionados con su impacto
en las comunidades del interior del Pert, especialmente en términos de posibles conflictos
sociales y medioambientales.

Se considera que este riesgo es critico. Yura S.A. para mitigar estos riesgos, ha implementado
programas de responsabilidad social que incluyen el apoyo a proyectos comunitarios, la mejora
de infraestructura local, y el fomento de la educacion y salud en las areas donde opera;
asimismo, busca mantener un didlogo constante con las comunidades para prevenir y resolver

conflictos de manera proactiva.
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4.2.7. Riesgo de ciberseguridad

Yura S.A. al igual que muchas empresas enfrentan riesgos de ciberseguridad, siendo las

principales:

Ataques al Sistema de Control Industrial (ICS), Yura puede verse vulnerable a
ciberataques que interfieren en los procesos de manufactura que puedan afectar la calidad
del producto o incluso que causen dafos fisicos a los equipos.

Robo de propiedad intelectual y datos sensibles, Yura puede verse vulnerable al robo de
férmulas de produccion del cemento, planes estratégicos o datos financieros.

Ataque de Ransomware, viéndose expuesto al cifrado de datos criticos y paralizar las
operaciones de la planta de produccion o los sistemas administrativos, causando
interrupciones significativas.

Ataque Phishing y compromiso de credenciales, los empleados de Yura S.A. pueden ser
blanco de ataques de Phishing, lo que podria resultar en la exposicion de credenciales y
acceso no autorizados.

Fuga de datos por empleados Insatisfechos o con mas intenciones, Yura S.A. como todas
las empresas, pueden verse expuestos a que los empleados internos puedan filtrar
informacion confidencial o comprometer la seguridad de la empresa por insatisfaccion o

intenciones maliciosas.

Este riesgo es Moderado. Se sugiere a Yura S.A. adoptar marcos de ciberseguridad basados en

normas internacionales, como ISO/IEC 27001, para que se gestione de manera integra;

asimismo, programar capacitaciones para empleados en ciberseguridad, enfocandose en la

identidad y prevencion de riesgos.

4.2.8. Riesgo de inestabilidad en la demanda

Yura se ve expuesto al riesgo de inestabilidad de la demanda de manera significativa, ello

debido a la naturaleza ciclica de la industria de la construccion, que se ve afectada por factores

macroecondmicos y politicas publicas, pudiendo afectar tanto a las ventas e ingresos como a

la gestion de inventarios de las empresas.

Para mitigar este riesgo que es moderado, Yura S.A. ha disefiado varias estrategias:

Diversificacion geografica y de productos: Yura ha expandido su presencia a nivel
internacional, ya que realiza operaciones en Bolivia y Ecuador, lo que reduce la
dependencia del mercado peruano. Asimismo, la empresa ha diversificado su oferta de
productos, incluyendo cementos ecoldgicos, lo que le permite adaptarse a diferentes

mercados y necesidades.
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Fortalecimiento de la red de distribucion: La empresa ha potenciado su red de distribucion,
enfocandose en el segmento de autoconstruccion, que representa una gran parte del
consumo de cemento en Peru. Esto le permite mantener una demanda constante incluso
cuando otros segmentos del mercado puedan verse afectados

Inversiones en capacidad de produccion: Yura ha realizado inversiones significativas en
la ampliacion de su capacidad productiva, lo que le permite estar preparada para picos en

la demanda y optimizar sus operaciones para mantener la competitividad en el mercado.

Estas medidas optadas por Yura S.A. le permiten enfrentar las fluctuaciones en la demanda y

a mantener su posicion en el mercado a pesar de los desafios externos.

4.2.9. Riesgo estratégico

Este tipo de riesgo estratégico es complejo y pueden surgir de diversas fuentes:

El ingreso de nuevos competidores o el fortalecimiento de los existentes pueden erosionar
la participacion de Yura S.A. en el mercado.

Cambios de las preferencias de los clientes o la preferencia por materiales de produccion
innovadores, que pueden afectar la relevancia de los productos que ofrece Yura S.A.
Cambios en las normativas ambientales y sociales que puedan aumentar los costos de la

produccion de Yura S.A.

Se sugiere que Yura S.A. puede mitigar dicho riesgo que es considerado como moderado

mediante las siguientes acciones:

Realizar planes estratégicos que sean suficientemente flexibles para adaptarse a cambios
inesperados en el entorno extorno.

Analizar y monitorear continuamente el entorno, que le permita anticipar cambios y
adaptar la estrategia de la empresa en consecuencia.

Revisar de manera periodicas de las estrategias corporativas para asegurarse de esa manera

que siguen alineados con el entorno cambiante y los objetivos a largo plazo de la empresa.

4.2.10. Riesgo reputacional

El riesgo reputacional se refiere a la posibilidad de que la percepcion publica negativa afecta

la confianza de los clientes, inversores, socios comerciales y la comunidad, ocasionando que

Yura S.A. pueda verse expuesto a pérdidas de ingresos, disminucion del valor de la marca y

dificultades para mantener relaciones comerciales. Este riesgo puede surgir por:

Problemas ambientales, ya que la industria cementera es conocida por las emisiones de
CO2 y el uso intensivo de recursos naturales, por lo que cualquier incidente relacionado a
la contaminacion o incumplimiento de regulaciones ambientales pueda dafiar la reputacion

de Yura S.A.
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e Conflicto con las comunidades locales, que se desencadenen en huelgas, publicidad
negativa y pérdida del apoyo local.
e Fallos en la durabilidad o resistencia del cemento, pudiendo afectar la reputacion de la
empresa si los clientes perciben que no cumple con los estandares esperados.
e Escandalos relacionados a practicas comerciales, corrupcion, o incumpliendo de leyes que
puedan dafiar la reputacion de la empresa de manera significativa.
Ante este riesgo que es critico, Yura S.A. ha implementado estrategias que mitiguen dicho
riesgo:
e Lanzamiento de nuestros productos eco-amigables que han reducido de manera
significativa la emision de CO2.
e Mantiene relaciones positivas con las comunidades locales.
e Se asegura que todos los productos cumplen con los més altos estandares de calidad.
4.3. Matriz de Riesgos

A continuacion, se presenta la matriz de riesgos:

Tabla 16. Matriz de riesgos

Riesgos N?' De Impacto Probabilidad
Riesgo de liquidez 1.1. 4 1 4
Riesgo de crédito 1.2. 3 1 3
Riesgo de tasa de interés 1.3. 3 2 6
Riesgo de tipo de cambio 1.4. 4 3 12
Riesgo de precio 1.5. 4 1 4
Riesgo inflacion 1.6. 5 3 15
Riesgo Pais 1.7. 4 4 16
Riesgo de desabastecimiento de insumos 1.8. 5 2 10
Riesgo de interrupcion de canales de distribucion 1.9. 4 3 12
Riesgos laborales 2.0. 3 4 12
Riesgos ambientales 2.1. 5 3 15
Riesgos legales 2.2. 4 2 8
Riesgos de conflictos con comunidades 2.3. 5 3 15
Riesgo de ciberseguridad 2.4. 3 3 9
Riesgo de inestabilidad de demanda 2.5. 3 4 12
Riesgo estratégico 2.6. 4 3 12
Riesgo reputacional 2.7. 5 3 15

Fuente: Yura S.A. Reporte de Sostenibilidad y Estados financieros 2023. Elaboracion propia

Levenda de la clasificacion de riesgos

Leyendas ‘
>12 Critico
Entre 5-12 | Moderado
Entre 1-4 Sostenible
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Se concluye que Yura S.A. tiene identificado sus riesgos y que su gestion es sélida, aunque no
completamente controlados, en especial los riesgos soberanos, inflacion y ambientales, que son
criticos. Aunque los riesgos mas bajos estan bien gestionados, los criticos son los que requieren
una mayor atencion.

CAPITULO V: POSICIONAMIENTO ESTRATEGICO

5.1. Mision, vision y valores

5.1.1. Mision

Ser fuente de desarrollo, produciendo y comercializando cemento, prefabricados de concreto,
materiales y servicios de la mas alta calidad para ser siempre la primera opcion del mercado,
en un entorno que motive y desarrolle a sus colaboradores, comunidades, clientes y
proveedores; promoviendo la armonia con el medio ambiente y maximice el valor de la
empresa.

5.1.2. Vision

Ser una organizacion lider en los mercados en los que participe, ser coherente con sus principios
y valores, de modo que los grupos de interés de la compafia se sientan plenamente
identificados.

5.1.3. Valores

En Yura S.A. uno de los principales valores es la responsabilidad social, ya que reconocen que
son participes de un sistema social con el cual interactian. Todas sus decisiones y sus actos son
congruentes con dicho sistema social.
Contribuyen a la permanencia y renovacion de los recursos naturales, asi como al progreso de
las comunidades en las que actiian en beneficios de sus clientes, colaboradores y medio
ambiente.
5.2. Ciclo de vida de la Compaiiia
En el ano 1966 se constituyd Yura S.A., para ser uno de las principales cementeras de desarrollo
mas importantes de la region sur del pais.
De acuerdo con el CFA Institute (2015) el ciclo de vida de una empresa se clasifica de cinco
etapas: Embrionaria, crecimiento, despegue, madurez y declive. Para poder analizar en qué
etapa de la vida se encuentra Yura S.A. es importante revisar algunos indicadores de la etapa
de madurez:
e Crecimiento estabilizado, Yura S.A. puede que siga experimentando crecimiento; sin
embargo, es mas estable y menos acelerado en comparacidon que en la etapa de crecimiento.
e Alta competencia, en la etapa de madurez, la industria cementera suele estar bien

establecida con competencia intensa entre los principales actores del mercado.
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e Eficiencia operativa, durante la etapa de madurez, las empresas buscan maximizar la
eficiencia operativa, optimizar los costos y mejorar los margenes de beneficios.

e Innovacion incremental, en la etapa de madurez se caracteriza por mejoras incrementales
en productos y procesos, buscando mantener la competitividad y adaptarse a los cambios
del mercado.

Por lo expuesto podemos deducir que Yura S.A. encuentra en etapa de madurez en donde la
estabilidad, la eficiencia y la adaptacion a un mercado competitivo son clave para mantener su
posicidn y asegurar su crecimiento futuro.

5.3. Propuesta de valor

Yura S.A. ofrece soluciones de construccion confiables y de alta calidad que estan disefiadas a
soportar las condiciones mas exigentes, garantiza durabilidad y resistencia en cada proyecto;
asimismo, tiene un firme compromiso con la sostenibilidad, ya que sus productos no solo
cumplen con los mas altos estandares de la industria, sino que también contribuyen a la
reduccion de la huella de carbono.

Es importante reconocer que los productos de Yura S.A. estan disenados para ofrecer una alta
durabilidad y resistencia, por lo que los clientes estan seguros de que estan utilizando materiales
de alta calidad. De igual manera, Yura se compromete a reducir el impacto ambiental en la
produccion de cementos que cumplen con los mas altos estandares ecologicos y reduciendo la
huella de carbono.

Asimismo, Yura S.A. se encuentra comprometido con la innovacion continua en procesos y
productos, asegurando que los clientes reciban soluciones de construccién que estén a la
vanguardia de la industria.

5.4. Matriz Boston Consulting Group

Segun Cardoso et al. (2022), la Matriz BCG es un modelo de andlisis de cartera que tiene como
objetivo principal ayudar a los gerentes a determinar la mejor asignacion de recursos entre las

Unidades Estratégicas de Negocio (UEN) que conforman un portafolio de negocios.
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Grifico 25. Matriz BCG para Yura
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Fuente: Elaboracion propia

Consideramos como producto estrella de Yura S.A. los diferentes productos con la marca Yura
debido a que son eco-amigables y tiene una reduccion de las emisiones de CO2.

De igual manera, consideramos como producto vaca lechera las marcas Rumi y Frontera por su
poca inversion, generando gran liquidez. Clasificamos como producto interrogante los
productos prefabricados de concreto con una baja participacion de mercado. Por ultimo,
consideramos al producto perro el transporte debido al nivel logistico que requiere este servicio
y su poca rentabilidad.

5.5. Ventajas competitivas

Yura cuenta con una so6lida capacidad financiera respecto a Pacasmayo y UNACEM en el
periodo 2023, se observa que los ratios de endeudamiento de corto y largo plazo son mas bajos
que sus principales competidores en la industria (ver Tabla 9), los cuales se deben a la
disminucion de sus pasivos totales, en linea con ello, se identifica que los ratios de eficiencia 'y
rentabilidad de Yura, ROA y ROE, crecieron ligeramente respecto al periodo 2022 (ver Grafico
22) manteniendo una tendencia alcista respecto UNACEM y Pacasmayo, lo cual significa una
solida y saludable posicion financiera de Yura en la industria, brindando seguridad a sus
stakeholders.

Yura S.A. cuenta con posicionamiento en sostenibilidad en la industria, al ganar en el afio 2023
en la categoria Inmobiliaria, Construccion y Equipamiento con su iniciativa “Cementos
Puzolanicos, una apuesta por la sostenibilidad”, al desarrollar cementos eco amigables que

incluyen en su composicion hasta 40% de adicion de puzolana natural (insumo natural propio
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de las zonas volcénicas), con el cual reduce las emisiones de CO2 en la fabricacion del cemento,
este reconocimiento permite el favorable impacto social y sostenible que realiza sobre sus
competidores.

Sin embargo, Yura S.A. cuenta con menos plantas cementeras que UNACEM y Pacasmayo, lo
cual le hace perder cierta competitividad en el mercado, eso significa que Yura S.A, tiene una
capacidad de produccion y distribucion limitada en comparacidon con sus competidores, esto lo
puede convertir en una ventaja competitiva ya que al tener menores plantas reduce costos de
infraestructura, mantenimiento y personal, y por lo consiguiente puede concentrarse en mejorar
la eficiencia, logistica y margenes de ganancia. Otro aspecto en el que podria aprovechar YURA
S.A. es en especializarse y dominar el sur del Pert, brindando un mejor servicio y mejorando
sus tiempos de entrega de sus productos.

5.6. Analisis FODA y FODA Cruzado

5.6.1. Analisis FODA

Segun Chiavenato (2019), El andlisis FODA es una herramienta estratégica utilizada para
evaluar factores internos y externos que afectan a una organizacion, proyecto o situacion
especifica. Se basa en la identificacion de Fortalezas y Debilidades (factores internos), asi como
de Oportunidades y Debilidades (factores externos), lo que permite un diagndstico integral para
la toma de decisiones.

Tabla 17. Analisis FODA

Impacto Peso

Factor Aspecto Descripcion

Importancia Importancia

Posicionamiento en el sur del Pais, siendo una
de las principales cementeras en esta region y

1 1 0,
Liderazgo Regional adaptandose a las necesidades del mercado 4 6% 0.24
local.
Cementos Yura S.A. opera en diversos paises,
Expansion Internacional lo que permite fortalecer su competitividad y 3 4% 0.12

diversificar su mercado. Teniendo presencia no
solo en Pert, Chile, Bolivia y Ecuador

Al ser parte del Grupo Gloria, Yura cuenta con
Respaldo del Grupo Gloria | un solido respaldo financiero que le permite 4 6% 0.24
realizar inversiones estratégicas.

Produccion de cementos ecoamigables. Yura

Compromiso con la desarrolla cementos con puzolana natural, o
s . 3 5% 0.15
e V2t sostenibilidad reduciendo su huella de carbono y
contribuyendo a la sostenibilidad ambiental.
. . Yura actualiza constantemente en su
Inversion en tecnologia y infraestructura, invirtiendo periodicamente en
Modernizacion (inversion i P 4 4% 0.16

tecnologia para mejorar la eficiencia operativa
y reducir costos de produccion.

Yura controla varias etapas de su cadena de
Integracion Vertical produccion y distribucion, minimizando su 3 5% 0.15
dependencia de terceros y optimiza la logistica.
Yura produce su propio Clinker, lo que reduce
costos y garantiza la calidad del producto final,
asimismo, tiene una independencia en la
produccion de insumos.

Yura mantiene un nivel de endeudamiento
bajo, asegurando estabilidad y menor riesgo 3 3% 0.09
financiero ante posibles crisis economicas.

en CAPEX)

Produccion del Clinker 4 4% 0.16

Bajo apalancamiento
financiero

(Del 1 al 4) Ponderada  por Factor

1.31
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Aspecto

Descripcion

Impacto
(Del 1 al 4)

Importancia Importancia

Ponderada

por Factor

Oportunidad

Debilidad

Amenazas

Crecimiento del sector

El aumento en la inversion en infraestructura y

" i vivienda en el pais representa una demanda 4 6% 0.24
construccion en el Pert .
creciente de cemento y concreto
El mercado valora cada vez mas el uso de
Mayor interés en materiales ecoamigables, lo que favorece la o
. . 3 4% 0.12
construcciones sostenibles | demanda de los productos de Yura con menor
impacto ambiental.
. Actualmente, su mayor presencia esta en el sur
Expandir su . . .
. . . del pais. Expandirse al centro y norte del Pert N
posicionamiento a mas P o 4 5% 0.2
. , le permitiria captar mas clientes y aumentar su 0.80
regiones del Pera L
participacién de mercado.
La empresa tiene la posibilidad de ampliar su
Expansion a nuevos presencia en paises de la region aprovechando 3 4% 0.12
mercados internacionales su capacidad de produccion y red de ’ '
distribucion.
. La adopcion de nuevas tecnologias en
Innovaciones en la s . . . o
. . produccion y logistica permite mejorar la 3 4% 0.12
industria cementera e L
eficiencia y competitividad de la empresa.
Alta concentracion del Aunque es lider en la region sur, su presencia ,
, | en el centro y norte del pais es menor en 3 4% 0.12
mercado en el sur del Pert .y .
comparacion con otros competidores.
La demanda de cemento esta fuertemente
Dependencia de la ligada al crecimiento del sector construccion, lo N
. . . . . 4 3% 0.12
industria de la construccion | que la hace vulnerable a ciclos economicos
adversos.
La produccion de cemento requiere un alto
Altos costos de produccidon | consumo energético y costos operativos o
‘o . 4 4% 0.16
y logistica elevados, lo que puede afectar la rentabilidad
en ciertos contextos.
Los inventarios han crecido significativamente 0.70
de S/ 192,172 en 2021 a S/ 351,267 en 2022
Incremento en los niveles | (+82.8%) y S/ 358,476 en 2023 (+2.1%). Esto 3 59 015
de inventarios puede reflejar sobreproduccion, menor rotacion 0 '
de productos o dificultades en la
comercializacion.
Algunos productos del portafolio de Yura no
Algunos productos no han | han alcanzado el nivel de ventas esperado, lo
logrado una adecuada que indica dificultades en la penetracion del 3 5% 0.15
cuota de mercado mercado o falta de diferenciacion frente a la
competencia.
Aunque Yura es lider en el sur del Pert,
Competencia con cementeras como UNACEM y Pacasmayo
cementeras con mayor tienen una fuerte presencia en el centro y norte 4 3% 0.12
presencia en otras regiones | del pais, lo que dificulta la expansion de Yura a
estas zonas.
La industria cementera enfrenta regulaciones
. . ambientales cada vez mas estrictas, lo que
Riesgos ambientales . vez as,joque 4 3% 0.12
puede incrementar costos operativos y requerir
inversiones adicionales en sostenibilidad.
. . Una posible crisis econoémica en el pais podria
Riesgo de desaceleracion ., o
A afectar el sector construccion y, por ende, la 4 5% 0.2
econdmica 0.73
demanda de cemento.
La actividad minera y cementera en Perti puede
. . generar conflictos con comunidades locales, lo
Riesgo de conflictos con . Y o
. que podria afectar la operacion de la empresa y 3 3% 0.09
comunidades - )
generar costos adicionales por medidas de
mitigacion.
. i, La inestabilidad politica y los posibles cambios
Riesgos politicos y -, e
. . en la regulacion del sector construccion y o
cambios en la normativa . . . 4 5% 0.2
. minero pueden generar incertidumbre y afectar
del Pert .
la operatividad de Yura.
100%

Fuente: Elaboracion propia
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El anélisis FODA muestra que Yura S.A. cuenta con fortalezas mas significativas que sus
debilidades y que las oportunidades superan a las amenazas. Con una importancia ponderada
de 1.31 en fortalezas frente a 0.70 en debilidades, evidenciando que Yura S.A. se encuentra en
una posicion favorable,

Asimismo, las oportunidades alcanzan 0.80, mientras que las amenazas suman 0.73, lo que
indica que el entorno ofrece mas posibilidades de crecimiento que riesgos. Dado este panorama,
Yura S.A. puede aprovechar sus ventajas competitivas, como su liderazgo regional, respaldo
financiero y modernizacidon tecnologica, para expandirse a nuevos mercados y fortalecer su
posicionamiento en la industria; sin embargo, debe estar atenta a los desafios operativos y la
competencia en otras regiones para soportar su crecimiento.

5.6.2. Analisis FODA cruzado

El Analisis FODA Cruzado es una herramienta estratégica que amplia el analisis FODA
tradicional al identificar acciones estratégicas mediante la combinacion de factores internos
(fortalezas y debilidades) y externos (oportunidades y amenazas). Este enfoque permite
desarrollar estrategias que aprovechan las fortalezas para capitalizar oportunidades, mitigar
amenazas y superar debilidades.

Seglin Sigilienza y Javier (2015), la matriz FODA cruzado consiste en identificar acciones
estratégicas, las cuales junto con las grandes estrategias de la empresa serdn el marco para
concretar el plan estratégico y operativo de la empresa.

Tabla 18. Analisis FODA cruzado

Oportunidad (0.67) Amenaza (0.75)

O1: Expansion del portafolio de Al: Incertidumbre politica en el Perti que afecta
productos. diversos proyectos.

02: Posibilidad de expandirse al centro y

norte del Pert. A2: Expansion de los principales competidores.

03: Continuacion con la expansion
internacional.

A3: Contraccion del sector construccion por crisis
mundial.

Fortaleza (0.83) ‘ FO FA

F1: Yura invierte periodicamente en la
tecnologia de sus plantas.

F1-O1: Con la inversion en tecnologia
puede ampliar su cartera de productos.

F1-Al: Revisar antes la inversion a implementar con
la coyuntura politica.

F2: Posee liderazgo en el sur del Pert y se
amolda a las exigencias de esta region.

F2-02: Puede aprovechar su liderazgo en
el sur para expandirse al centro y norte del
Pert.

F2-A2: Con el liderazgo en el sur contrarrestar con
buena estrategia el crecimiento de los competidores.

F3: Pertenece al grupo Gloria e incorpora su
prestigio y algunos procesos han sido

heredados, también tiene respaldo financiero.

F3-03: Aprovechar el prestigio y procesos
de Gloria para continuar con la expansion
internacional, puede aprovechar de su gran
capacidad de inversion y acceso a
financiamiento.

F3-A3: Aprovechar algunos procesos de Gloria para
reducir costos debido a la contraccion en el sector,
mayor poder de negociacion con proveedores de
materias primas, energia y transporte, reduciendo
costos, acceso a mejores acuerdos logisticos gracias a
la presencia del Grupo Gloria.

F4: Produccion propia de Clinker y uso de
puzolana para reducir costos.

F4-04: Potenciar el uso de puzolana y
Clinker propio para mejorar margenes de
rentabilidad y eficiencia.

F4-A4: Minimizar el impacto de la volatilidad en
precios de materias primas y energia mediante
produccion propia de Clinker y puzolana.
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Debilidad (0.42)

D1: Poder reevaluar los productos que no
funcionaron.

DO

D1-O1: Poder reevaluar los productos que
no funcionaron y relanzarlos con
estrategias de marketing mejoradas.

DA

D1-A1l: Reevaluar algunos productos considerando la
coyuntura politica.

D2: Dependencia del sector construccion, lo
que la hace vulnerable a crisis economicas.

D2-02: Buscar diversificacion de
mercados para reducir la dependencia del
sector construccion.

D2-A2: Implementar estrategias de reduccion de
costos para mitigar el impacto de crisis econémicas.

D3: Altos costos de produccion y logistica en
comparacion con algunos competidores.

D3-03: Optimizar procesos productivos y
logisticos mediante inversion en eficiencia
operativa.

D3-A3: Negociar con proveedores mejores
condiciones de pago y transporte para reducir costos.

D4: Algunos productos no han logrado una
adecuada participacion en el mercado.

D4-04: Redisefiar estrategias de
comercializacion para mejorar la
aceptacion de productos en el mercado.

D4-A4: Enfocar estrategias en productos con mayor
rentabilidad para mitigar riesgos de baja aceptacion.

DS5: Elevado nivel de inventarios con
tendencia creciente.

D5-05: Implementar estrategias de
rotacion de inventarios y mejorar la
planificacién de demanda.

D5-AS5: Optimizar la gestion de inventarios para
reducir costos de almacenamiento y riesgos de
obsolescencia.

Fuente: Elaboracion propia

5.6.3. Analisis VRIO

El Analisis VRIO es una herramienta estratégica que permite a las organizaciones evaluar sus

recursos y capacidades para determinar cudles pueden proporcionar una ventaja competitiva

sostenible. El término "VRIO" es un acronimo que representa cuatro criterios clave: Valioso,

Raro, Imitable y Organizado. Este marco fue desarrollado por el profesor Jay B. Barney en su

articulo "Firm Resources and Sustained Competitive Advantage" publicado en 1991

Tabla 18. Analisis VRIO

Fortaleza Tipo de Ventaja Valioso Raro Imitable Organizado Ventdfaja Competitiva
Liderazgo Regional Reputacional Si No Si Si Ventaja Competitiva Temporal
Expansion Internacional Reputacional Si No Si Si Ventaja Competitiva Temporal
Respaldo del Grupo Gloria Financiera Si Si No Si Ventaja Competitiva Sostenible
Compromiso con la . . . , . o
Sostenibilidad Reputacional Si No Si Si Ventaja Competitiva Temporal
Inversion en Tecnologia y L. . . , . ..
Modernizacion (CAPEX) Tecnologica Si No Si Si Ventaja Competitiva Temporal
Red de distribucion eficiente Logistica Si Si Si Si Ventaja Competitiva Sostenible
Produccion del Clinker Tecnologica Si Si No Si Ventaja Competitiva Sostenible
B_a Jo Apalancamlento Financiera Si No No Si Ventaja Competitiva Temporal
Financiero
Desarrf)llo de productos Innovacién Si Si Si Si Ventaja Competitiva Sostenible
ecoamigables

Fuente: Elaboracion propia

El analisis VRIO realizado evidencia que la empresa posee una combinacion de ventajas

competitivas temporales y sostenibles, las cuales se fundamentan en aspectos reputacionales,

financieros, tecnologicos, logisticos e innovadores. Si bien fortalezas como el liderazgo

regional, la expansion internacional y el compromiso con la sostenibilidad brindan una ventaja

competitiva temporal, existen otros factores, como el respaldo del Grupo Gloria, la red de

distribucion eficiente, la produccion de Clinker y el desarrollo de productos ecoamigables, que

otorgan una ventaja sostenible debido a su carécter valioso, raro y dificil de imitar. Para
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consolidar su posicion en el mercado y garantizar una ventaja a largo plazo, la empresa debe
fortalecer sus capacidades tecnoldgicas y de innovacion, invirtiendo en estrategias que
refuercen la diferenciacion y generen barreras de entrada para la competencia.

5.6.4. Matriz PEYEA

De acuerdo a lo establecido por la metodologia de la matriz Peyea (Fred, 2003) se evaluaron
los cuatro factores, con ello se hallaron las coordenadas de un par ordenado, el cual coincide
con el cuadrante de una estrategia agresiva, correspondiendo alguna de las siguientes
estrategias: penetracion de mercado, desarrollo del mercado, desarrollo de producto, entre
otros. A continuacion, exponemos los puntajes asignados:

Tabla 19. Factores de la matriz PEYEA

POSICION ESTRATEGICA INTERNA POSICION ESTRATEGICA EXTERNA
Fuerza Financiera (FF) Estabilidad del Ambiente (EA)
Solvencia 4 Cambios tecnolégicos -2
Apalancamiento 3 Tasa de Inflacion -3
Liquidez 3| Variablidad de la demanda -2,
Capital de Trabajo 3 Presion competitiva -2
Riesgos Implicitos del Negocio 3| Estabilidad politica y social -4
Flujos de Efectivo 4
Promedio 3.33 Promedio -2.6
Ventaja competitiva (VC) Fuerzan de laindustria (FIl)
Participacion en el mercado -1 Abundancia, diversidad de insumos y proveedores 4
Calidad del producto -2 Potencial de Crecimiento 4
Lealtad de los clientes -2] Conocimientos Tecnolégicos 3
Control sobre proveedores y distribuidores -2 Productividad, aprovechamiento de la capacidad 3
Utilizacién de la capacidad competitiva -2 Demanda 5
Regulaciones del sector 4
Promedio - 1.80 Promedio 3.83
. Promedio Suma de
Eje X del factores
factor
Ventaja competitiva (VC) - 1.80
Fortaleza de la industria (F1) 3.83]
X= 2.03
Promedio
Eo ¥ ol R
factor
Fortaleza Financiera (FF) 3.33
Estabilidad del ambiente (EA) -2.60)
Y= 0.73
Fuente: Elaboracion propia
r .
Grafico 26. Matriz PEYEA
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5.6.5. Matriz de Rumelt
Segtn Rumelt (1995), la evaluacion de estrategias se centra en cuatro criterios fundamentales:
Consistencia, Consonancia, Ventaja y Factibilidad. Una estrategia efectiva debe cumplir con
estos principios para garantizar su éxito y sostenibilidad en el tiempo:
e Consistencia: Una estrategia debe ser coherente en todas sus decisiones y no presentar
contradicciones en su implementacion.
e Consonancia: La estrategia debe estar alineada con las tendencias del entorno y
responder a cambios en la industria y el mercado.
e Ventaja: Debe proporcionar una ventaja competitiva sostenible basada en capacidades
distintivas y recursos dificiles de imitar.
e Factibilidad: Debe ser viable con los recursos financieros, humanos y tecnolégicos
disponibles en la organizacion.
Rumelt (1995) senala que una estrategia mal estructurada, sin coherencia interna o sin
alineacion con el entorno, puede llevar al fracaso de la empresa, mientras que una estrategia
bien formulada mejora su competitividad y crecimiento sostenible.
En tabla N° 21, se realiza un andlisis mediante la Matriz de Rumelt considerando la siguiente
ponderacion en los criterios de evaluacion:
e Consistencia: 25%
e Consonancia: 25%
e Ventaja: 30%
e Factibilidad: 20%
Tabla 20. Matriz de Rumelt

Puntuacion (del 1 al 3)

Fortaleza Consistencia  Consonancia Ventaja Factibilidad Puntuacion
(25%) (25%) (30%) (20%) Final
Liderazgo Regional 3 3 3 3 3
Expansion Internacional 2 3 3 2 2.55
Respaldo del Grupo Gloria 3 3 3 3 3
Compromiso con la Sostenibilidad 3 3 2 2 2.5
Inversion en Tecnologia y Modernizacion
(CAPEX) 3 3 3 2 2.8
Red de distribucion eficiente 3 3 3 3 3
Produccion del Clinker 3 3 2 3 2.7
Bajo Apalancamiento Financiero 3 2 2 3 2.45
Desarrollo de productos ecoamigables 2 3 3 2 2.55

Del analisis realizado se desprende que las fortalezas mas robustas (con puntuacion 3) son:
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e Liderazgo Regional en el sector Sur
e Respaldo del Grupo Gloria

e Red de distribucidn eficiente

Estas fortalezas deben ser priorizadas en la estrategia empresarial, ya que ofrecen una ventaja
competitiva sélida; asimismo, existen fortalezas con alta importancia pero menor factibilidad,
con puntajes entre 2.55 y 2.80, las cuales son:

e Inversion en tecnologia y modernizacion

e Expansion internacional

e Desarrollo de productos ecoamigables

e Produccion del Clinker

Para estas fortalezas, es importante asignar recursos estratégicos para mejorar su
implementacion. Y finalmente se ha detectado la fortaleza con menor impacto (2.45), que es el
Bajo Apalancamiento Financiero, ello debido a que su ventaja competitiva es limitada en
comparacion con las otras estrategias.

En conclusion Yura debe seguir potenciando sus fortalezas mejor puntuadas y destinar recursos

para fortalecer aquellas con menor factibilidad, asegurando su sostenibilidad en el tiempo.

CAPITULO VI: VALORIZACION

6.1.Método del Flujo de Caja Descontado (DCF)

6.1.1. Justificacion

La valorizaciéon de Yura S.A. se llevd a cabo utilizando el método del Flujo de Caja
Descontado, el cual es ampliamente reconocido por su capacidad para reflejar la generacion de
valor a lo largo del tiempo. Este método permite medir el valor fundamental de la empresa,
como los precios de las acciones, lo cual es especialmente relevante dado que Yura S.A. no
cotiza sus acciones en bolsa.

La valorizacion se realizo para determinar el valor patrimonial de la empresa al 31 de diciembre
del 2023, tomando como base los estados financieros histérico, proyecciones financieras y
condiciones macroecondomicas.

6.1.2. Supuestos de proyeccion de estados financieros

6.1.2.1.Proyeccion de ventas

Las ventas fueron proyectadas utilizando el modelo macroecondémico basado en el método de

minimos cuadrados, para lo cual se consider6 las siguientes variables:
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e PBI Global y PBI Construccion, variables que se utilizaron para proyectar el Despacho
Nacional de cemento, ya que estan altamente correlacionadas con el despacho del sector
construccion.

e Participacion de mercado, la participacion de Yura S.A. en el mercado nacional se
determin6 mediante el calculo del despacho realizado por Yura S.A. en comparaciéon con

el Despacho Nacional de cemento. Este andlisis historico mostro que la empresa ha

mantenido una participacién promedio del 22% en el despacho nacional, lo que se utilizd

como base para proyectar las ventas futuras.

e Incremento en el precio de venta, el precio promedio por bolsa de 42.50 kg se proyectd

con un incremento anual del 4.03% basado en el comportamiento de los ultimos 5 afios.

El modelo obtuvo un coeficiente de determinacion ajustado (R?) de 71.88%, lo que nos indica

una relacion so6lida entre las variables y las ventas histéricas.

Se toma como supuesto que no ocurriran conflictos sociales en la zona de influencia que puedan

afectar la generacion de ingresos.

6.1.2.2.Supuestos utilizados en otros rubros

Tabla 21. Supuestos utilizados en la valorizacion

Variable Criterio

Fecha de valorizacion

31/12/2023

Subsidiarias

No se consideran, se ha utilizado informacion de Yura Individual

Moneda

Soles

Periodo de proyeccion

Desde el afio 2024 al afo 2031

PBI Global

Incremento de 3.33% en 2024, 2.8% en 2025, 2.9% en 2026, y a partir de 2027 un
incremento de 3% (reales)

PBI de Construccion

Incremento de 2.2% en 2024, 3.5% en 2025, 2.2% en 2026, 3.1% en 2027, 3.3% en
2028, y a partir de 2029 un incremento de 2.9% (reales)

Participacion del

mercado

Se ha considerado que la participacion de Yura en el mercado es del 23%

Costo de Venta

Se ha proyectado los principales rubros que son:

- Consumo de materiales: Se ha empleado el porcentaje promedio sobre las ventas de
los ultimos 6 afios.

- Mano de obra: Se ha proyectado un crecimiento anual de 5% (promedio de crecimiento
de los ultimos 5 afios)

- Servicios: crecimiento promedio del rubro en los 2 tltimos afios:

- Depreciacion: se utiliza una tasa de depreciacion del 3.74% del costo del rubro de
propiedades, planta y equipo del 2023 mas el CAPEX proyectado de los siguientes afios.
Se le atribuye un 95.6% del total de la depreciacion del ejercicio al costo de ventas.

CAPEX

La inversion al cierre del tercer trimestre del 2024 es S/ 94.5 millones, por lo que se
proyecta que la inversion al cierre del 2024 sera de S/ 126 millones y en el 2025 se
estima que la inversion sera de USD 80 millones (al tipo de cambio de 3.77 ascendera
a S/ 301.6 millones). A partir del 2026, se asumira el ratio CAPEX / Ventas de 15.8%
para calcular el CAPEX (promedio del ratio de los afios 2024-2025)

Deuda

Se ha realizado un analisis de la deuda financiera al cierre del 2023. Las nuevas deudas
que tomara la empresa incluyen pagarés de corto plazo que seran utilizados para
financiar las NOF y un bono que sera emitido en el afio 2025 para financiar el CAPEX.
Las tasas de interés utilizadas son las mismas del 2023.
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Variable Criterio

Se calculo en base a la depreciacion del 2023 y a la cual se le agrega la depreciacion del
Depreciacion CAPEX que se va adquiriendo y asignando una tasa de depreciacion del 3.74% (tasa
que usualmente se utiliza para infraestructura)

Se calcul6 en base a la amortizacion del 2023 y a la cual se le agrega la amortizacion
del CAPEX que se va adquiriendo y asignandole una tasa de amortizacion del 14%

Amortizacion

Basados en los saldos de préstamos a relacionadas, aplicando una tasa historica del
Ingresos financieros 2.30%; asimismo, el saldo de depositos a plazos, aplicando una tasa de retorno del 10%
sobre el saldo proyectado.

Gastos financieros Basado en la estructura de deuda y las tasas promedio historicas.
Se determiné con la proyeccion de ventas multiplicado por el ratio de dias de cobro (se
Cuentas por cobrar usa el ratio del afio 2023 y se le reduce 0.05 dias hasta llegar al 2031 con el mejor ratio

determinado de los ultimos 6 afios)

Se determind con la proyeccion de compras multiplicado por el ratio de dias de pago
Cuentas por pagar (se usa el ratio del afio 2023 y se le reduce 2.98 dias hasta llegar al 2031 con el mejor
ratio determinado de los tiltimos 6 afios).

Se determiné con la proyeccion de costo de ventas multiplicado por el ratio de dias de
Inventarios inventarios (se usa el ratio del afio 2023 y se le reduce 8.26 dias hasta llegar al 2031 con
el mejor ratio determinado de los iltimos 6 afios).

En 2024 se aprobd distribuir 550 millones (afios 2014, 2015 y 2016) y para la
valorizacion se esta distribuyendo en 4 afios: 150 millones el 2024, 40 millones el 202,
y 120 millones del 2026 al 2028. A partir del 2029 se programaran distribuciones de
130 millones al afio.

Dividendos

Fuente: Elaboracion propia

6.1.3. Calculo del CAPM y el WACC

El calculo del costo de capital es algo fundamental en la valorizacion de Yura S.A., ya que
determina la tasa a la cual se descuenta los flujos de caja futuros, para ello era necesario
determinar el CAPM y el WACC.

Para calcular el Costo de Capital se empled el modelo de valorizacion de activos de Capital,
que permite calcular el rendimiento esperado por los accionistas como compensacion por el
riesgo asumido. Los valores utilizados se pueden visualizar en la Tabla N° 23, y el resultado
obtenido fue un CAPM es del 11.59%.

Por otro lado, el WACC calculado representa la tasa de descuento utilizado para evaluar el
valor presente de los flujos de caja futuros de Yura S.A. Los parametros utilizados para su
calculo, también mostrados en la Tabla N° 23, arrojaron un WACC de 10.28%. Este valor
asegura que la valorizacion refleje los riesgos especificos de la empresa y del sector cementero,
ademas del costo real de financiar sus operaciones.

Tabla 22. CAPM

Variable ‘ Dato ‘ Explicaciéon

Bonos del Tesoro EE.UU.-10 afios (%). Se tomo la tasa del 29 de diciembre

. . o
Tasa Libre de Riesgo (Rf) 3.88% del 2023,

Apalancando la beta desapalancada del sector Building Materials de

o,
Beta Apalancada (f) 1.12% mercados emergentes segiin Damodaran.

Prima de Riesgo de 4.60% Se escogi6 la prima de riesgo de mercado implicita del ailo 2023, reportada
Mercado (Rm-Rf) 7% | por Aswath Damodaran.
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Variable ‘ Dato ‘ Explicacion

Indicador basado en el diferencial de los bonos soberanos del Pera (EMBI+)

Riesgo Pais 2.34% | frente a los bonos del Tesoro de Estados Unidos (10-year T-Bond). La
informacion fue obtenida de los datos reportados por Aswath Damodaran
Inflacion Esperada Pert 2.5% | Inflacion de Perti (BCRP)

Inflacion Esperada EEUU 2.3% | Inflacion de EEUU (Bankinter)

Promedio ponderado de la deuda de la empresa y la tasa de intereses de

o,
Costo de la deuda (Kd) 7.67% mercado al cierre del 2023 publicado por la SBS.
o, | Es elratio para el sector Building Materials que le corresponde a mercados
D/E 26.84% ,
emergentes seglin datos reportados por Aswath Damoradan.
Costo de Capital (Ke) 11.59% | Se aplicé la formula: Rf+(Rm-Rf) +Riesgo Pais
WACC 10.28% | Se aplic¢ la formula: Ke(E/E+D) + Kd(1-t)(D/E+D)

Fuente: Elaboracion propia

6.1.4. Estimacion del flujo de caja libre para la firma (FCFF)
La valorizacion de Yura S.A. utilizando el método del Flujo de Caja Descontado, se basa en
proyectar los principales Estados Financieros y calcular el Flujo de Caja Libre esperado para
los afnos 2024 a 2031. Este método se complementa con un valor terminal, que captura la
perpetuidad de los flujos del horizonte de proyeccion. En la Tabla 22 se describen los supuestos
clave que sustentan las proyecciones financieras, y en la Tabla 24 se visualiza la informacion
proyectada, de la cual se puede determinar que:
e Las inversiones reflejan los gastos necesarios para mantener y ampliar la capacidad
operativa, calculadas a partir de informacién reportada y a porcentajes historicos.
e Desde el 2024 hasta el 2031, el FCFF muestra un crecimiento anual constante, respaldado
por el crecimiento en las ventas y el control eficiente de los costos.
e Las inversiones y la variacion del capital del trabajo representan egresos significativos; sin

embargo, el flujo operativo generado es suficiente para mantener el FCFF positivo y

crecimiento.
Tabla 23. Flujo de caja libre 2024-2031

Flujo de Efectivo Proyectado 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E
Ventas 1,292,388 | 1,395,333 | 1,475,524 | 1,567,131 | 1,665,413 | 1,766,522 | 1,873,382 | 1,986,311
(-) Costo de Venta 654,064 703,977 743,903 789,143 837,585 887,520 940,266 995,978
Utilidad Bruta 638,324 691,357 731,621 777,988 827,827 879,002 933,116 990,333
(-) Gastos Administrativos 103,391 111,627 118,042 125,370 133,233 141,322 149,871 158,905
(-) Gastos de venta y distribucién 45,234 48,837 51,643 54,850 58,289 61,828 65,568 69,521
(+/-) Ingresos/Gastos Operativos 2,422 22,229 35,277 38,176 49,353 50,785 60,555 61,006
(-) Depreciacidén y Amortizacion 89,130 100,419 109,084 118,285 128,064 138,435 149,434 161,095
EBIT 402,992 452,703 488,129 517,658 557,594 588,202 628,798 661,818
EBIT/VENTAS 31% 32% 33% 33% 33% 33% 34% 33%
Tasa impositiva 29.5% 29.5% 29.5% 29.5% 29.5% 29.5% 29.5% 29.5%
EBIT X (1-t) 284,109 319,156 344,131 364,949 393,104 414,682 443,303 466,582
(+) Depreciacion y amortizacion 89,130 100,419 109,084 118,285 128,064 138,435 149,434 161,095
(+) Inversiones - 126257 |- 301,863 |- 231,662 |- 246,033 |- 261,451 |- 277,313 |- 294,077 |- 311,792
(+/-) NOF 106,802 |- 8,707 2,500 2,342 3,967 6,922 9,386 12,109 ]

353,783 109,005 224,053 239,543 263,683 282,726 308,046 327,993

Fuente: Elaboracion propia
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El calculo del valor patrimonial neto de Yura S.A, se ha proyectado el flujo de caja libre hasta
el afo 2031, determinando un valor terminal en el afio 2031 que representa la perpetuidad de
los flujos de caja posteriores al periodo de proyeccion. A continuacion, se utiliza el WACC,
calculado en 10.28%, como la tasa de descuento que refleja el riesgo asociado a la empresa.
El patrimonio neto al 31 de diciembre de 2023 se obtuvo restando del valor presente del flujo
de caja libre y el valor terminal ajustado los pasivos financieros, como la deuda bancaria y los
bonos emitidos, y sumando el saldo de efectivo disponible, tal como se visualiza en la Tabla
25. Este calculo asegura que el valor patrimonial refleja la capacidad real de Yura S.A. para
generar valor para sus accionistas.

Tabla 24. Calculo del valor patrimonial

Calculo del valor patrimonial

Tasa g de largo plazo 2.40%
WACC Largo Plazo 9.84%
Valor terminal 8 afios en S/ (000) 4,895,112
Valor terminal afio 0 2,237,701

Valor patrimonial

WACC Periodo extraordinario 10.28%
Valor actual FCFF en S/ (000) 1,363,522
Valor terminal S/ (000) 2,237,701
Cash S/ (000) 22,614
Deuda S/ (000) - 1,358,206

Valor Patrimonial al 31/12/2023 S/ (000) 2,265,631

Fuente: Elaboracion propia

Tal como se puede visualizar en la Tabla 25, se calculd que, al cierre del ano 2023, es de
aproximadamente S/ 2,265,631 miles. Este valor presente es una base solida para evaluar la
posicion financiera y estratégica de Yura S.A., indicando su capacidad para seguir creando
valor en un sector competitivo y con alta demanda como el de materiales de construccion.
6.1.5. Analisis de sensibilidad
El analisis de sensibilidad realizado evaltia como varian los resultados de la valorizacion del
patrimonio neto de Yura S.A. bajo diferentes combinaciones de la tasa de descuento (WACC)
y la tasa de crecimiento perpetuo (“g”). Este andlisis es fundamental para comprender como
estos factores afectan el valor estimado de la empresa.

Para realizar el andlisis se considero los siguientes parametros:

Tasa de crecimiento perpetuo “g”

e 2%: Escenario conservador basado en la tasa de inflacion de acuerdo con las proyecciones

del 2026 hacia adelante de la pagina Statista.
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e 3%: Escenario moderado que incorpora un incremento en las proyecciones de ventas,
basados en el aumento del crecimiento de los despachos calculados para la proyeccion de
ventas.

e 3.5%: Escenario optimista que utiliza tasas de crecimiento de los despachos y de los
incrementos de los precios utilizados para las proyecciones de ventas.

WACC (Costo Promedio Ponderado de Capital)

e Incluye valores de 9.60%, 10%, 10.28%, 10.34%, 10.64% y 10.87%, determinados
considerando betas ajustados segun diferentes metodologias (Damodaran para mercados
emergentes y regiones especificas como EE.UU., Europa y Japdn).

Los resultados obtenidos se pueden visualizar en la Tabla 26, de los cuales se pueden visualizar
que a mayor tasa “g”, el valor patrimonial incrementa, ya que se proyecta un crecimiento mas
solido a largo plazo; asimismo, a medida que el WACC aumenta, el valor patrimonial
disminuye debido a un mayor costo de capital. De esta manera se demuestra que las variaciones
en las tasas de descuento y crecimiento perpetuo afectan significativamente el valor patrimonial

estimado de Yura S.A.

Mediante este enfoque permite identificar los escenarios mas conservadores y optimistas,

asegurando que las decisiones estrategias y de inversion consideren los riesgos y oportunidades

del mercado.

Tabla 25. Analisis de sensibilidad

WACC
Tasa "g"perpetuidad 10.87% 9.66% 10.28%
2% 2,153,818 2,431,006 1,976,166 2,013,082 2,588,383 2,252,889

3% 2,173,081 2,484,821 1,978,507 2,026,572 2,658,236 2,285,688

3.5% 2,182,519 2,515,795 1,977,768 2,032,577 2,699,424 2,303,472

Fuente: Elaboracion propia

6.2.0tros métodos de valoracion

6.2.1. Valorizacion por miltiplos

El método de valorizacion por multiplos permite estimar el valor de una empresa basandose en
indicadores financieros y métricas de desempefio, comparandola con empresas similares del
mismo sector. Este enfoque se utiliza como complemento a otros métodos de valoracién, como
el flujo de caja descontado, ya que proporciona una perspectiva relativa del mercado y agiliza
la toma de decisiones.

Para realizar el andlisis de valorizacion por multiplos, se aplicara los multiplos EV/EBITDA y

P/E(Price to Earnings) para valorar el equity de Yura S.A.
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6.2.2. Empresas comparables y estadisticas de los multiplos

Para este analisis se consideraron empresas del sector cementero que cotizan en mercados
relevantes, incluyendo Peru, Argentina, Chile y México. Las compaiiias seleccionadas son:

e UNACEM Corp. S.A.A. (Pert)

e (Cementos Pascamayo S.A.A. (Peru)

e Holcim Argentina S.A. (Argentina)

e (Cementos Bio Bio S.A.(Chile)

e Grupo Cementos Chihuahua (México)

e Intercement Brasil
Los multiplos se calcularon con base en la informacion financiera disponible al cierre del afo
2023. En la Tabla 27 se presenta los valores calculados para EV/EBITDA y P/E.

Tabla 26. EV/EBITDA y P/E empresas comparables

Compaiiia EV/EBITDA P/E
Cementos Bio Bio SA 7.21 5.19
Grupo Cementos Chihuahua 7.23 10.39
UNACEM Corp S.A.A 7.86 13.10
Cementos Pacasmayo S.A.A. 14.18 16.76
Holcim Argentina S.A. 16.17 32.30

Fuente: Elaboracion propia

A partir de estos valores, se calcularon los cuartiles y el promedio, presentados en la Tabla 28.

Tabla 27. Cuartiles de comparables

Cuartil 1 Mediana Cuartil 3
Multiplo Promedio
£ Q1) () (Q3)
EV/EBITDA 7.22 7.86 9.88 15.18
P/E 7.79 13.10 10.00 24.53

Fuente: Elaboracion propia

Estas estadisticas de los multiplos muestran una dispersion moderada en los valores,
destacando la utilidad de la mediana como referencia para evitar la influencia de los valores
atipicos. Por su parte, los cuartiles permiten analizar escenarios conservadores (Q1) y optimista
(Q3y Q4).

Aplicacion de los multiplos a Yura S.A.

Para la valorizacion de Yura S.A. se considero su EBITDA al cierre del 2023 de S/ 434,865, la
deuda neta es de S/ 1,695,768 y las acciones segun libros son de S/ 303,166.

Valorizacion mediante EV/EBITDA

Se calcula el Enterprise Value (EV) de Yura S.A. se calculo utilizando los multiplos del sector
y se ajustd por su deuda neta para determinar el valor del equity. Los resultados se muestran a

continuacion en la tabla 29.
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Tabla 28. Enterprise Value

EV Yura (Multiplo Valor Equity

Cuartil EV/EBITDA EV/EBITDA X Yura (EV Yura-
EBITDA de Yura) Deuda Neta)
Cuartil 1 (Q1) 7.22 3,139,743 1,804,151
Mediana (Q2) 7.86 3,418,872 2,083,280
Cuartil 3 (Q3) 15.18 6,600,057 5,264,465

Fuente: Elaboracion propia

Valorizacion mediante P/E

El precio por accidn se calcula aplicando el multiplo P/E al EPS (Utilidad por accion) de Yura

y posteriormente se estima el valor del equity total, tal como se visualiza en la Tabla 30.

Tabla 29. Valor de equity

Cuartil P/E Precio por accion Valor del Equity Yura (EPS x
(Multiplo P/E x EPS Yura) Numero de acciones en circulacion)
Cuartil 1 (Q1) 7.79 8.03 2,434,356
Mediana (Q2) 13.10 3.52 6,285,453
Cuartil 3 (Q3) 24.53 4.38 2,030,734

Fuente: Elaboracion propia

Comparativo de resultados de los métodos utilizados
El andlisis de valorizacion para Yura S.A. ofrece resultados consistentes entre las metodologias
utilizadas:
¢ Flujo de caja descontado: El valor patrimonial estimado es de S/ 2,265 mil.
e EV/EBITDA: El equity estimado varia entre S/ 3,139,743 (Q1) y S/ 6,600,0.59
(Q3), con una mediana de S/ 3,209,509.
e P/E: El equity estimado oscila entre S/ 2,434,356 (Q1) y S/ 2,030,734 (Q3), con una
mediana de S/ 3,152,926.
La consistencia entre los métodos utilizados refuerza la confiabilidad del analisis, destacando
que ambos enfoques convergen hacia valores cercanos en la mediana. Este rango de valores
posiciona a Yura S.A. como una empresa competitiva dentro del sector cementero,

proporcionando una base so6lida para evaluar decisiones futuras sobre la empresa.

6.3.Conclusiones

El presente trabajo permitio estimar el valor patrimonial de Yura S.A. al 31 de diciembre de
2023 mediante una combinacion de metodologias financieras ampliamente aceptadas, como el
Flujo de Caja Descontado (FCD) y la valorizaciéon por multiplos. Los resultados obtenidos
demuestran que la empresa cuenta con una base solida para sostener su liderazgo en el mercado
cementero del sur del Peru, con un valor patrimonial estimado que refleja su capacidad de
generar valor en el tiempo, a pesar de los retos enfrentados en el entorno macroecondmico.

66



Yura S.A. destaca por su integracion vertical y su capacidad de adaptarse a los cambios en las
condiciones del mercado, lo que le permite mantener una posiciéon competitiva frente a sus
pares regionales. Sin embargo, los desafios vinculados a la inflacion, el aumento de los costos
operativos y la necesidad de cumplir con estandares ambientales més estrictos plantean la
importancia de reforzar sus estrategias de sostenibilidad y eficiencia operativa.

Los analisis realizados subrayan la relevancia de las inversiones en tecnologia y en iniciativas
sostenibles, las cuales no solo fortalecen la posicion de Yura como un actor clave en el sector,
sino que también alinean a la empresa con las tendencias globales en responsabilidad social y
ambiental. Asimismo, la valoracion evidencia que la empresa tiene un potencial significativo
para mantener y aumentar su rentabilidad, siempre y cuando contintie priorizando la innovacion
y la optimizacion de sus operaciones.

En términos de perspectivas a futuro, Yura S.A. debe considerar la diversificacion de sus
fuentes de ingresos y una gestion activa de los riesgos financieros como pilares clave para
consolidar su posicion en el mercado. De esta manera, se espera que la empresa no solo
mantenga su liderazgo en el ambito local, sino que también explore nuevas oportunidades de
expansion en mercados internacionales, con una oferta de productos que incorpore soluciones

sostenibles y eco-amigables.

6.4.Recomendaciones

A partir de los resultados obtenidos en el analisis y la valorizacion de Yura S.A., se
identificaron varias areas clave en las que la empresa puede enfocar sus esfuerzos para
garantizar un crecimiento sostenido, mejorar su competitividad y generar valor adicional para
sus accionistas.

En primer lugar, es esencial que Yura S.A. fortalezca su estrategia de diversificacion de
productos y mercados. Si bien el cemento representa su principal linea de negocio, explorar
nuevas lineas de productos relacionados con materiales ecoamigables y soluciones sostenibles
podria abrir oportunidades de crecimiento, especialmente en mercados internacionales donde
la demanda por este tipo de productos estd en aumento.

En segundo lugar, se recomienda priorizar la eficiencia operativa mediante la implementacion
de tecnologias innovadoras y procesos que optimicen el uso de recursos. La mejora en la
gestion de costos operativos, logisticos y de produccion permitira mantener margenes
competitivos, incluso frente a escenarios de volatilidad econémica.

Ademas, Yura S.A. debe continuar con su compromiso en materia de sostenibilidad. La

reduccion de su huella de carbono y la adopcidon de practicas mas amigables con el medio
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ambiente no solo responden a las demandas regulatorias, sino que también fortalecen su
reputacion corporativa, convirtiéndose en un factor diferenciador frente a sus competidores.
Desde una perspectiva financiera, es fundamental reforzar la gestion de riesgos. La
diversificacion de fuentes de financiamiento y el uso de instrumentos financieros para mitigar
riesgos relacionados con tasas de interés, tipo de cambio e inflacion contribuiran a estabilizar
los flujos de caja y fortalecer la posicion financiera de la empresa.

Finalmente, se sugiere que Yura S.A. mantenga su enfoque en el desarrollo del capital humano.
La inversion en capacitacion y formacion profesional, junto con la promocién de un ambiente
laboral inclusivo y motivador, sera crucial para garantizar que el personal esté preparado para
enfrentar los retos de un entorno empresarial cada vez mas dinamico.

En resumen, Yura S.A. se encuentra en una posicion solida para capitalizar su liderazgo en el
sector cementero. Con un enfoque estratégico en innovacion, sostenibilidad y eficiencia,
acompafiado de una gestion financiera robusta, la empresa podra consolidar su crecimiento y

asegurar su relevancia en un mercado competitivo.
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Lista de Anexos

Anexo 1. Organizacion del holding cementero del Grupo Gloria
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Anexo 2. Estado de situacion financiera histérico — activos

31.12.2018 31122019  31.12.2020  31.12.2021  31.12.2022  31.12.2023

Activos

Activos Corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo 56,887 93,580 78,091 563,072 466,148 22,614
Cuentas por cobrar comerciales 24,326 33,832 23,628 25,617 29,585 25,514
Cuentas por cobrar a Entidades Relacionadas 55,039 66,790 61,468 55,616 39,375 62,347
Otras cuentas por cobrar 6,611 9,463 8,348 5,267 31,429 1,665
Inventarios 165,535 158,502 113,451 192,172 351,267 358,476
Otros activos no financieros 190 2,409 13,715 3,353 3,976 8,186

Total Activos Corrientes 308,588 364,576 298,701 845,097 921,780 478,802

Activos No Corrientes

Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 1,526,776 1,526,776 1,718,252 1,760,252 1,779,963 1,779,963
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 75,579 103,926 90,537 43,502 215,341 821,608
Otras cuentas por cobrar - - - 41,405 46,276 57,472
Propiedades de Inversion 65,318 85,435 76,378 75531 75,567 74,634
Propiedades, Planta y Equipo 1,212,970 1,166,810 1,119,988 1,051,744 970,636 920,572
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 12,214 9,651 8,600 8,319 2,802 18,090
Otros Activos no Financieros - 1,244 1,359 1,951 2,353 1,597
Total Activos No Corrientes 2,892,857 2,893,842 3,015,114 2,982,704 3,092,938 3,673,936
TOTAL ACTIVO 3,201,445 3,258,418 3,313,815 3,827,801 4,014,718 4,152,738
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Anexo 3. Estado de situacion financiera historico — pasivos y patrimonio

31.12.2018  31.12.2019  31.12.2020  31.12.2021 31.12.2022  31.12.2023

Pasivo y patrimonio

Pasivo corriente

Obligaciones financieras 156,357 21,667 20,000 - - 169,900
Cuentas por Pagar Comerciales 44,026 37,982 65,852 125,005 125,057 84,628
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 10,442 11,565 19,554 155,689 146,462 41,753
Otras Cuentas por Pagar 75,412 80,981 72,569 98,373 89,215 102,463
Otros Pasivos No Financieros - 351 376 1,234 931 411
Total pasivo corriente 286,237 152,546 178,351 380,301 361,665 399,155
Pasivo No corriente

Obligaciones financieras 1,148,300 1,180,906 1,015,976 1,232,588 1,293,119 1,188,306
Otras Cuentas por Pagar 25,879 27,514 38,964 21,980 51,626 79,542
Otras Provisiones 12,610 50,818 93,684 103,588 70,600 48,357
Pasivos por Impuestos Diferidos 16,760 23,454 17,387 14,510 4,071 1,682
Otros Pasivos no Financieros - 923 1,045 890 1,751 1,340
Total pasivo no corriente 1,203,549 1,283,615 1,167,056 1,373,556 1,421,167 1,319,227
TOTAL PASIVO 1,489,786 1,436,161 1,345,407 1,753,857 1,782,832 1,718,382
Patrimonio neto

Capital 303,166 303,166 303,166 303,166 303,166 303,166
Primas de Emisién 5 5 5 5 5 5
Acciones de Inversién 278 278 278 278 278 278
Otras Reservas de Capital 60,633 60,633 60,633 60,633 60,633 60,633
Resultados Acumulados 1,347,577 1,458,175 1,604,326 1,709,862 1,867,804 2,070,274
TOTAL PATRIMONIO 1,711,659 1,822,257 1,968,408 2,073,944 2,231,886 2,434,356
Total pasivo y patrimonio neto 3,201,445 3,258,418 3,313,815 3,827,801 4,014,718 4,152,738
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Anexo 4. Estado de resultados historico

31.12.2018  31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023

Ingresos por actividades ordinarias 990,507 998,719 799,530 1,165,101 1,339,242 1,216,002
Costos por servicios - 544,377 - 525,818 - 448,383 - 664,624 - 853,772 - 739,004
Ganancia (Pérdida Bruta) 446,130 472,901 351,147 500,477 485,470 476,998

Costos operacionales

Gastos de Ventas y Distribucién - 39,386 - 32,918 - 28,378 - 39,858 - 44,208 - 43,144
Gastos de administracion - 76,513 - 77,415 - 66,338 - 86,680 - 88,786 - 93,907
Otros Ingresos Operativos 28,003 36,543 10,604 11,306 10,370 11,936
Otros Gastos Operativos - - - - - 26,059 - 27
Otras Ganancias (Pérdidas) 59,843 - - - - -
Ganancia (Pérdida Operativa) 418,077 399,111 267,035 385,245 336,787 351,856
Ingresos financieros 3,716 7,699 5,142 2,993 3,330 59,101
Gastos financieros - 107,777 - 97,826 - 70,557 - 66,622 - 87,259 - 116,481
Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y

Negocios Conjuntos - - 4,013 - - -
Diferencia de cambio, neta 515 - 109 - 2,547 15,195 - 20,165 85
Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos

Distribuidos y el Importe en Libros del Dividendo a pagar - - - 31,300 - -
Utilidad antes de impuestos 314,531 308,875 203,086 368,111 232,693 294,561
Impuesto a las ganancias - 80,627 - 98,277 - 56,935 - 101,275 - 74,751 - 92,091
Ganancia o Pérdida neta del ejercicio 233,904 210,598 146,151 266,836 157,942 202,470
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Anexo 5. Estado de flujo de efectivo

2018

2019

2020

2021

2022

2023

Flujo de Efectivo de Actividades de Operacion

Clases de Cobros en Efectivo por Actividades de Operacion

Venta de Bienes y Prestacién de Servicios

Regalias, Cuotas, Comisiones, Otros Ingresos de Actividades Ordinarias

Contratos Mantenidos con Propdsito de Intermediacion o para Negociar
Arrendamiento y Posterior Venta de Activos Mantenidos para Arrendar a Terceros
Otros Cobros de Efectivo Relativos a las Actividades de Operacion

Clases de Pagos en Efectivo por Actividades de Operacion

Proveedores de Bienes y Servicios

Contratos Mantenidos con Proposito de Intermediacion o para Negociar

Pagos a y por Cuenta de los Empleados

Elaboracién o Adquisicién de Activos para Arrendar y Otros Mantenidos para la Venta
Otros Pagos de Efectivo Relativos a las Actividades de Operacion

Flujos de Efectivo y Equivalente al Efectivo procedente de (utilizados en) Operaciones
Intereses Recibidos (no incluidos en la Actividad de Inversién)

Intereses Pagados (no incluidos en la Actividad de Financiacion)

Dividendos Recibidos (no incluidos en la Actividad de Inversion)

Dividendos Pagados (no incluidos en la Actividad de Financiacion)

Impuestos a las Ganancias (Pagados) Reembolsados

Otros Cobros (Pagos) de Efectivo

Flujos de Efectivo y Equivalente al Efectivo procedente de (utilizados en) Actividades de Operacion
Flujo de Efectivo de Actividades de Inversion

Clases de Cobros en Efectivo por Actividades de Inversion

Pérdida de Control de Subsidiarias u Otros Negocios

Reembolsos Recibidos de Préstamos a Entidades Relacionadas

Venta de Instrumentos Financieros de Patrimonio o Deuda de Otras Entidades
Contratos Derivados (Futuro, a Término, Opciones)

Venta de Participaciones en Negocios Conjuntos, Neto Del Efectivo Desapropiado
Venta de Propiedades, Planta y Equipo

Venta de Activos Intangibles

Venta de Otros Activos de Largo Plazo

Subvenciones del Gobierno

Intereses Recibidos

Dividendos Recibidos

Clases de Pagos en Efectivo por Actividades de Inversién

Préstamos Concedidos a Terceros

Obtener el Control de Subsidiarias u Otros Negocios

Prestamos Concedidos a Entidades Relacionadas

Compra de Instrumentos Financieros de Patrimonio o Deuda de Otras Entidades
Contratos Derivados (Futuro, a Término, Opciones)

Compra de Subsidiarias, Neto del Efectivo Adquirido

Compra de Participaciones en Negocios Conjuntos, Neto del Efectivo Adquirido
Compra de Propiedades, Planta y Equipo

Compra de Activos Intangibles

Compra de Otros Activos de Largo Plazo

Impuestos a las Ganancias (Pagados) Reembolsados

Otros Cobros (Pagos) de Efectivo Relativos a las Actividades de Inversion

Flujos de Efectivo y Equivalente al Efectivo procedente de (utilizados en) Actividades de Inversion
Flujo de Efectivo de Actividades de Financiacion

Clases de Cobros en Efectivo por Actividades de Financiacién:

Obtencién de Préstamos

Préstamos de Entidades Relacionadas

Cambios en las Participaciones en la Propiedad de Subsidiarias que no Resultan en Pérdida de Control
Emisién de Acciones

Emisién de Otros Instrumentos de Patrimonio

Subvenciones del Gobierno

Clases de Pagos en Efectivo por Actividades de Financiacion:

Amortizacién o Pago de Préstamos

Pasivos por Arrendamiento Financiero

Préstamos de Entidades Relacionadas

Cambios en las Participaciones en la Propiedad de Subsidiarias que no Resultan en Pérdida de Control
Recompra o Rescate de Acciones de la Entidad (Acciones en Cartera)

Adquisicién de Otras Participaciones en el Patrimonio

Intereses Pagados

Dividendos Pagados

Impuestos a las Ganancias (Pagados) Reembolsados

Otros Cobros (Pagos) de Efectivo Relativos a las Actividades de Financiacién

Flujos de Efectivo y Equivalente al Efectivo procedente de (utilizados en) Actividades de Financiaciéon
Aumento (Disminucion) Neto de Efectivo y Equivalente al Efectivo, antes de las Variaciones en las Tasas de Cambio
Efectos de las Variaciones en las Tasas de Cambio sobre el Efectivo y Equivalentes al Efectivo
Aumento (Disminucion) Neto de Efectivo y Equivalente al Efectivo

Efectivo y Equivalente al Efectivo al Inicio del Ejercicio

Efectivo y Equivalente al Efectivo al Finalizar el Ejercicio

1,156,550

11,101

-538,297

-86,065

543,289

-88,515

-99,047
355,727

47,697

48,335

1,012

-97,876
-617

9

-33,832
-1,025

-36,315

299,797

-509,953

-103,165

-210
-313,531
5,881

5,881
51,006
56,887

1,168,240

25,969

-529,874

-89,541

574,794

-89,995

-95,828
388,971

64,974

3,038

4,821

-87,376
-2,163

-35,863
-492

-53,061

687,126

-791,082

-93,114
-100,000

2,147
-299,217
36,693

36,693
56,887
93,580

931,415

14,285

-310,073

-91,861

-82,080
461,686

-68,035

393,651

24,514
70,054

5,932

-83,5634

-177,273

-12,167
-643

-173,117

1,206,853
23,000

-1,373,520

-23,000

-69,356

-236,023
-15,489

-15,489
93,580
78,091

1,373,407

13,038

-684,074

-134,204

-100,221
467,946

-87,799

380,147

514,281

3,692

-513,668

-22,620
-234

-18,549

2,017,463
188

-1,820,926

-188

-63,620
-40,834

31,300
123,383
484,981

484,981
78,091
563,072

1,598,474

9,298
-1,093,270
-111,541

-74,117
328,844

-126,996

201,848

179,214

7,741

1,134

-39
-372,877

-61,736
-97

-246,660"

1,894,000

-1,833,550
-1,003

-76,697
-14,700

-31,950
-76,762
-20,162
-96,924
563,072
466,148
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1,421,648

2,088

-783,690

-112,126

436,910

-60,559

-64,267
376,351

44,638

50,549

-660,429
0

-92,113
-7,754

-664,651

2,495,000

-2,430,000

-113,622

0
-155,319
-443,619

-443,534
466,148
22,614



Anexo 6. Analisis vertical historico del estado de situacion financiera - activos

31.12.2018  31.12.2019  31.12.2020  31.12.2021 31.12.2022  31.12.2023

Activos

Activos Corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo ¥ 1.78% ¥ 287% ¥ 2.36% f 14.71% f 11.61% ¥ 0.54%
Cuentas por cobrar comerciales ¥ 0.76% ¥ 1.04% ¥ 071% ¥ 067% ¥ 0.74% ¥ 061%
Cuentas por cobrar a Entidades Relacionadas ¥ 1.72% ¥ 2.05% ¥ 1.85% ¥ 1.45% ¥ 0.98% ¥ 1.50%
Otras cuentas por cobrar ¥ 021% ¥ 0.29% ¥ 0.25% ¥ 0.14% ¥ 0.78% ¥ 0.04%
Inventarios =  517% = 4.86% ¥ 3.42% =  5.02% =  8.75% =  8.63%
Otros activos no financieros ¥ 0.01% ¥ 0.07% ¥ 041% ¥ 0.09% ¥ 0.10% ¥ 0.20%

Total Activos Corrientes 9.64% 11.19% 9.01% 22.08% 22.96% 11.53%

Activos No Corrientes
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas i 47.69% i 46.86% o 51.85% o 45.99% o 44.34% o 42.86%
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas ¥ 2.36% ¥ 3.19% ¥ 273% ¥ 1.14% ¥ 5.36% = 19.78%
Otras cuentas por cobrar ¥ 0.00% ¥ 0.00% ¥ 0.00% ¥ 1.08% ¥ 1.15% ¥ 1.38%
Propiedades de Inversion b 2.04% b 262% ¥ 230% ¥ 1.97% ¥ 1.88% ¥ 1.80%
Propiedades, Planta y Equipo f 37.89% f 35.81% = 33.80% = 27.48% = 24.18% = 2217%
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia ¥ 0.38% ¥ 0.30% ¥ 0.26% ¥ 0.22% ¥ 0.07% ¥ 0.44%
Otros Activos no Financieros ¥ 0.00% ¥ 0.04% ¥ 0.04% ¥  0.05% ¥  0.06% ¥ 0.04%

Total Activos No Corrientes 90.36% 88.81% 90.99% 77.92% 77.04% 88.47%

TOTAL ACTIVO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Anexo 7. Analisis vertical del estado de situacion financiera - pasivos y patrimonio

31.12.2018  31.12.2019  31.12.2020  31.12.2021  31.12.2022  31.12.2023

Pasivo y patrimonio
Pasivo corriente

Obligaciones financieras o 4.88% ¥ 068% ¥ 0.62% ¥ 0.00% ¥ 0.00% o 531%
Cuentas por Pagar Comerciales ¥ 1.38% bo1.19% = 2.06% o 3.90% o 3.91% = 264%
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas ¥ 0.33% ¥ 0.36% ¥ 061% o 4.86% o 457% ¥ 1.30%
Otras Cuentas por Pagar = 2.36% =  2.53% = 2.21% = 3.07% = 2.79% = 3.20%
Otros Pasivos No Financieros ¥ 0.00% ¥ 0.01% ¥ 0.01% M 0.04% & 0.03% = 0.01%
Total pasivo corriente 8.94% 4.68% 5.38% 9.94% 9.01% 9.61%
Pasivo No corriente
Obligaciones financieras A 35.87% M 36.89% M 31.73% A 38.50% A 40.39% A 37.12%
Otras Cuentas por Pagar ¥ 0.81% ¥ 0.86% ¥ 1.22% ¥ 0.69% ¥ 1.61% W 2.48%
Otras Provisiones ¥ 0.39% ¥ 1.59% ¥ 2.93% ¥ 3.24% ¥ 221% ¥ 1.51%
Pasivos por Impuestos Diferidos ¥ 0.52% ¥ 073% ¥ 0.54% W 0.45% ¥ 0.13% ¥ 0.05%
Otros Pasivos no Financieros ¥ 0.00% ¥ 0.03% ¥ 0.03% ¥ 0.03% ¥ 0.05% W 0.04%
Total pasivo no corriente 37.59% 39.39% 35.22% 35.88% 35.40% 31.77%
TOTAL PASIVO 46.53% 44.08% 40.60% 45.82% 44.41% 41.38%
Patrimonio neto
Capital & 947% % 930% W 915% W 7.92% ¥ 755% W 7.30%
Primas de Emision ¥ 0.00% ¥ 0.00% ¥ 0.00% ¥ 0.00% ¥ 0.00% ¥ 0.00%
Acciones de Inversion ¥ 0.01% ¥ 001% ¥ 0.01% ¥ 0.01% ¥ 0.01% ¥ 0.01%
Otras Reservas de Capital ¥ 1.89% b 1.86% ¥ 1.83% ¥ 1.58% ¥ 151% W 1.46%
Resultados Acumulados o 42.09% o 44.75% o 48.41% o 44.67% o 46.52% o 49.85%
TOTAL PATRIMONIO 53% 56% 59% 54% 56% 59%
Total pasivo y patrimonio neto 100% 100% 100% 100% 100% 100%
p yp

74



Anexo 8. Analisis horizontal del estado de situacion financiera - activos

2018-2019 2019-2020 2020-2021 2021-2022  2022-2023
Activos
Activos Corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo [ ] 65% @ 7% O 621% @ -17% @ -95%
Cuentas por cobrar comerciales [ ] 39% @ -30% @ 8% @ 15% @ -14%
Cuentas por cobrar a Entidades Relacionadas [ ] 21% @ -8% @ -10% @ -29% @ 58%
Otras cuentas por cobrar [ ] 43% @ -12% @ -37% O 497% @ -95%
Inventarios [ ] -4% @ -28% @ 69% @ 83% @ 2%
Otros activos no financieros (0] 1168% () 469% @ -76% @ 19% @ 106%
Total Activos Corrientes v 18% ¥ -18% 183% ¥ 9% ¥ -48%
Activos No Corrientes
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas @ 0% @ 13% @ 2% @ 1% @ 0%
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas [ ] 38% @ -13% @ -52% @ 395% O 282%
Otras cuentas por cobrar [ ] 12% @ 24%
Propiedades de Inversion [ ] 31% @ -11% @ 1% @ 0% @ -1%
Propiedades, Planta y Equipo [ ] -4% @ -4% @ -6% @ -8% @ -5%
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia [ ] -21% @ -11% @ -3% @ -66% @ 546%
Otros Activos no Financieros [ ] 9% @ 44% @ 21% @ -32%
Total Activos No Corrientes ] 0% 4% -1% 9 4% fp 19%
TOTAL ACTIVO [ 2% W 2% fh 16% 21 5% W 3%

Anexo 9. Analisis horizontal del estado de situacion financiera - pasivos y patrimonio

2018-2019 2019-2020 2020-2021 2021-2022  2022-2023
Pasivo y patrimonio
Pasivo corriente
Obligaciones financieras ¥ -86% W -8% W -100%
Cuentas por Pagar Comerciales ¥ -14% & 73% & 90% W 0% ¥ -32%
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas v 1% ¥ 69% & 696% ¥ -6% ¥ -71%
Otras Cuentas por Pagar = 7% ¥ -10% & 36% ¥ -9% = 15%
Otros Pasivos No Financieros 3] 7% M 228% W -25% W -56%
Total pasivo corriente v -47% = 17% & 113% ¥ -5% = 10%
Pasivo No corriente
Obligaciones financieras Il 3% W -14% & 21% 5% ¥ -8%
Otras Cuentas por Pagar ) 6% 42% W -44% = 135% & 54%
Oftras Provisiones A 303% =* 84% 11% W -32% W -32%
Pasivos por Impuestos Diferidos )] 40% W -26% W -17% W -72% W -59%
Otros Pasivos no Financieros )] 13% W -15% = 97% W -23%
Total pasivo no corriente 2 7% W -9% A 18% = 3% W 7%
TOTAL PASIVO ¥ -4% -6% 30% 2% W -4%
Patrimonio neto
Capital ¥ 0% W 0% W 0% Wy 0% W 0%
Primas de Emision ¥ 0% ¥ 0% W 0% W 0% 0%
Acciones de Inversion ¥ 0% ¥ 0% W 0% W 0% 0%
Ofras Reservas de Capital ¥ 0% ¥ 0% ¥ 0% W 0% 0%
Resultados Acumulados db 8% W 10% W 7% W 9% W 1%
TOTAL PATRIMONIO v 6% 4 8% W 5% = 8% 9%
Total pasivo y patrimonio neto v 2% ¥ 2% & 16% ¥ 5% ¥ 3%
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Anexo 10. Analisis vertical del estado de resultados

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
Ingresos por actividades ordinarias A 100.0%  Ar 100.0%  4h 100.0% A 100.0%  Ah 100.0%  4h 100.0%
Costos por servicios W 55.0% W -526% W -56.1% W -57.0% W -63.8% W -60.8%
Ganancia (Pérdida Bruta) = 45.0% A 47.4% = 43.9% = 43.0% = 36.2% = 39.2%
Costos operacionales
Gastos de Ventas y Distribucion = -4.0% = -3.3% = -3.5% = -3.4% = -3.3% = -3.5%
Gastos de administracion = -7.7% = -7.8% = -83% = -7.4% = -6.6% = -7.7%
Otros Ingresos Operativos = 2.8% = 3.7% = 1.3% = 1.0% = 0.8% = 1.0%
Otros Gastos Operativos = 0.0% = 0.0% = 0.0% = 0.0% = -1.9% = 0.0%
Otras Ganancias (Pérdidas) = 6.0% = 0.0% = 0.0% = 0.0% = 0.0% = 0.0%
Ganancia (Pérdida Operativa) = 42.2% = 40.0% = 33.4% = 33.1% = 25.1% = 28.9%
Ingresos financieros = 0.4% = 0.8% = 0.6% = 0.3% = 0.2% = 4.9%
Gastos financieros W -109% ¥ -9.8% = -8.8% = -5.7% = -6.5% = -9.6%
Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y
Negocios Conjuntos = 0.0% = 0.0% = 0.5% = 0.0% = 0.0% = 0.0%
Diferencia de cambio, neta = 0.1% = 0.0% = -0.3% = 1.3% = -1.5% = 0.0%
Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos
Distribuidos y el Importe en Libros del Dividendo a pagar = 0.0% = 0.0% = 0.0% = 2.7% = 0.0% = 0.0%
Utilidad antes de impuestos A 31.8% A 30.9% = 25.4% A 31.6% ¥ 17.4% = 24.2%
Impuesto a las ganancias = -8.1% ¥ -9.8% =2 -7.1% ¥ -8.7% AN -5.6% = -7.6%
Ganancia o Pérdida neta del ejercicio M 23.6% M 21.1% = 18.3% M 22.9% ¥ 11.8% = 16.7%

Anexo 11. Analisis horizontal del estado de resultados
2018-2019 2019-2020 2020-2021 2021-2022 2022-2023

Ingresos por actividades ordinarias = 0.8% ¥ -19.9% = 45.7% => 14.9% =» -9.2%
Costos por servicios > 3.4% W -14.7% A 48.2% => 285% W -13.4%
Ganancia (Pérdida Bruta) = 6.0% W -25.7% = 42.5% => -3.0% => -1.7%
Costos operacionales
Gastos de Ventas y Distribucién =  -16.4%=> -13.8% Ar 40.5% #p 10.9% #Ah -2.4%
Gastos de administracion A 1.2% = -14.3% #p 30.7% An 2.4% #h 5.8%
Otros Ingresos Operativos A 305% ¥ -71.0% Ah 6.6% = -8.3% Ap 15.1%
Otros Gastos Operativos A 0.0% Ap 0.0% A 0.0% A 0.0% A 0.0%
Otras Ganancias (Pérdidas) v -100.0% A 0.0% #h 0.0% Ah 0.0% An 0.0%
Ganancia (Pérdida Operativa) > -45% = -33.1% Ap 443% =  -12.6% A 4.5%
Ingresos financieros W 107.2% % -33.2% W -41.8% W 11.3% 4 1674.8%
Gastos financieros W 9.2% W -27.9% ¥ -5.6% W 31.0% W 33.5%
Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y
Negocios Conjuntos W 0.0% W 0.0% ¥ -100.0% W 0.0% 0.0%
Diferencia de cambio, neta W -121.2% Ah 2236.7% W -696.6% W -232.7% ¢  -100.4%
Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos
Distribuidos y el Importe en Libros del Dividendo a pagar W 0.0% 0.0% 0.0% ¥ -100.0% W 0.0%
Utilidad antes de impuestos 7 -1.8% W -34.2% W 813% W  -36.8% W 26.6%
Impuesto a las ganancias b 21.9% W -42.1% W 77.9% W -26.2% W 23.2%
Ganancia o Pérdida neta del ejercicio ¥ -10.0% W -30.6% W 82.6% W  -40.8% W 28.2%
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Anexo 12. Proyeccion de Ventas

Analisis historico de los ingresos

Lineas de negocio | 2018 | 2019 | 2020 2021 2022 2023 Suma 6 | Promedio
anos 6 afios
Venta de cemento 906,009 | 906,146 | 736,543 | 1,054,871 | 1,193,978 1,094,290 5,891,837 91%
Fletes y estiba 73,946 84,035 60,101 107,588 141,193 114,772 581,635 9%
Servicios 10,552 8,538 2,886 2,642 4,071 6,940 35,629 1%
Total Ventas 990,507 | 998,719 | 799,530 | 1,165,101 | 1,339,242 1,216,002 6,509,101
= Proyeccion de las Ventas por Método de minimos cuadrados
Resumen
Estadisticas de la regresion
Coecficiente de correlacion multiple 0.893322748948024
Coeficiente de determinacion R"2 0.798025533788054
R”2 ajustado 0.778789870339297
Error tipico 256.083336956643
Observaciones 24
Analisis varianza
Grados de Suma de Promedio de Valor critico de
libertad cuadrados los cuadrados F F
Regresion 2 5441294.774 2720647.387 41.48676940 5.07706735
Residuos 21 1377152.185 65578.675
Total 23 6818446.958
Coeficientes Error tipico Estadistico t | Probabilidad | Inferior 95% Superior Inferior Superior
95% 95.0% 95.0%
Intercepcion -2960.683661 1126.689014 -0.494975681 0.625756455 -2900.761733 1785.39441 -2900.761733 1785.39441
PBI 0.016886553 0.011800102 1.431051375 0.167129464 -0.007653104 0.041426209 -0.007653104 0.041426209
Construccion
S/000,000
PBI Global S/ 0.147912167 0.063952549 2.312842416 0.03095744 0.014915562 0.280908773 0.014915562 0.280908773
000,000

Proveccion de PBI Construccion v PBI Global para proveccion de Despachos Nacional

Variables 2024E | 2025E | 2026E | 2027E | 2028E | 2029E | 2030E | 2031E
PBI Construccion 36,349 | 37.621| 38449| 39,641 40949 | 42,136| 43358| 44,616
PBI Global 583,050 | 599376 616,758 | 635261| 654318| 673,948 694,166| 714,991
Despacho Nacional 12,261 12,725 13,141 13,630 | 14,145 14,652 15,175 15,712
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Calculo porcentaje de participacion de Yura sobre Despacho Nacional

Del analisis se desprende la participacion de Yura a usar en la proyeccion es de 22%

Despachos | 2018 2019 2020 2021 2022 2023 | 2024E | 2025E | 2026E | 2027E | 2028E | 2029E | 2030E | 2031E

Despacho

Miles TM

Nacional 10,010 | 10,516 | 9,789 | 13,563 | 13,540 | 11,985 | 12,261 | 12,725 | 13,141 | 13,630 | 14,145 | 14,652 | 15,175 | 15,712

Despacho

™

Yura Miles | 2,597 | 2,584 | 2,069 | 2,904 | 3,047 | 2,581 | 2,698 | 2,800 | 2,891 | 2,999 | 3,112 | 3,224 | 3,338 | 3,457

% Yura 26% 25%

2

1% 21% 23% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22% 22%

Proveccion de las ventas en base al incremento del precio v al despacho

Conceptos 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E
Venta de cemento S/000 1,189,817 | 1,284,592 | 1,358,419 | 1,442,755 | 1,533,237 | 1,626,321 | 1,724,700 | 1,828,667
Despacho Miles de TM 2,698 2,800 2,891 2,999 3,112 3,224 3,338 3,457
Precio bolsa 42.50kg 18.75 19.50 19.97 20.45 20.94 21.44 21.96 22.48
% Variacion costo precio 4.0% 4.0% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4%
bolsa 42.5kg
% Incremento de ventas 8.7% 8.0% 5.7% 6.2% 6.3% 6.1% 6.0% 6.0%

Proyeccion de ingresos totales

Ingresos totales 2024E

2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E

Venta de cemento | 1,189,817

1,284,592 | 1,358,419 | 1,442,755 | 1,533,237 | 1,626,321 | 1,724,700 | 1,828,667

Fletes y estiba 95,185 102,767 | 108.673| 115420| 122,659| 130,106| 137.976| 146,293
Servicios 7,385 7,974 8,432 8,956 9,517 10,095 10,706| 11,351
Total 1,292,388 | 1,395,333 | 1,475,524 | 1,567,131 | 1,665,413 | 1,766,522 | 1,873,382 1,986,311

Anexo 13 Necesidades Operativas de Fondos (NOF) proyectada

| CUENTAS POR COBRAR 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E
Ventas 1,292,388 1,395,333 1,475,524 1,567,131 1,665,413 1,766,522 1,873,382 1,986,311
Dias de cobro 9.63 9.57 9.52 9.47 9.41 9.36 9.30 9.25
Cuentas por cobrar comerciales 34,567 37,109 39,019 41,204 43,536 45,911 48,405 51,022
Cuentas por cobrar comerciales a terceros 26,962 28,945 30,434 32,139 33,958 35,811 37,756 39,797
Cuentas por cobrar comerciales a relacionadas 7,605 8,164 8,584 9,065 9,578 10,100 10,649 11,225

Ratio Yura 2023

Es el objetivo al 2031 (mejor ratio de Yura en los Ultimos 6 afios, no se toma en cuenta la de Pacasmayo debido a que
su venta lo realiza a su distribuidora que es relacionada, por ello sus dias de cobro es menor a 1 dia)

Dias de reduccién anual hasta llegar al ratio objetivo

Proporcién de cuentas por cobrar comerciales terceros afio 2023

Proporcién de cuentas por cobrar comerciales a relacionadas afio 2023

Il CUENTAS POR PAGAR 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E
Compras 578,290 624,354 660,236 701,226 745,204 790,446 838,261 888,792
Dias de pago 54.80 51.82 48.83 45.85 42.87 39.89 36.90 33.92
Cuentas por pagar comerciales 88,028 89,868 89,563 89,313 88,741 87,580 85,933 83,750
Cuentas por pagar comerciales a terceros 62,805 64,118 63,900 63,722 63,314 62,485 61,310 59,753
Cuentas por pagar comerciales a relacionadas 25,223 25,750 25,663 25,591 25,427 25,094 24,623 23,997

SYNLR Ratio Yura 2023

EEXVAN Es el objetivo al 2031 (mejor ratio de Yura en los ultimos 6 afios)

PREM Dias de reduccion anual hasta llegar al ratio objetivo

Proporcién de cuentas por cobrar comerciales terceros afio 2023
Proporcién de cuentas por cobrar comerciales a relacionadas afio 2023
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INVENTARIOS 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E

Costo de ventas 654,064 703,977 743,903 789,143 837,585 887,520 940,266 995,978
Dias de inventarios 166.36 158.10 149.84 141.57 133.31 125.05 116.78 108.52
Inventarios finales 302,259 309,165 309,623 310,338 310,161 308,279 305,017 300,227

IVZNEW Ratio Yura 2023
HOEREYAN E s el objetivo al 2031 (mejor ratio de Yura en los Ultimos 6 afios, sin tomar en cuenta los afios 2020 y 2021)
WISl Dias de reduccion anual hasta llegar al ratio objetivo

CAJA OPERATIVA 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E
Costos y gastos operacionales 743,194 804,396 852,986 907,428 965,649 1,025,955 1,089,700 1,157,073
Ciclo de conversion del efectivo 121.72 116.91 112.11 107.30 102.49 97.68 92.88 88.07
CAJA OPERATIVA 251,286 261,237 265,626 270,461 274,918 278,385 281,129 283,058

IPICEN Ratio Yura 2023
EENOVAN Es el objetivo al 2031 (mejor ratio de Yura en los Ultimos 6 afios, sin tomar en cuenta los afios 2020 y 2021)
LR3W Dias de reduccion anual hasta llegar al ratio objetivo

OTRAS CUENTAS POR PAGAR CORRIENTES 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E
Otras cuentas por pagar 110,660 119,513 129,074 139,400 150,552 162,596 175,604 189,652

P24 Porcentaje de crecimiento promedio de otras cuentas por pagar corrientes de los afios 2019 al 2023
YAl XiEY Saldo del rubro del 2023

PROYECCION NOF

NOF

CUENTAS 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E
Cuentas por cobrar comerciales 34,567 37,109 39,019 41,204 43,536 45,911 48,405 51,022
Inventarios 302,259 309,165 309,623 310,338 310,161 308,279 305,017 300,227
Caja Operativa 251,286 261,237 265,626 270,461 274,918 278,385 281,129 283,058
Total de existencias + Cliente + Caja Operativa 588,112 607,511 614,268 622,002 628,615 632,576 634,551 634,307
Cuentas por pagar comerciales 88,028 89,868 89,563 89,313 88,741 87,580 85,933 83,750
Otras cuentas por pagar 110,660 119,513 129,074 139,400 150,552 162,596 175,604 189,652
Total pasivos espontaneos 198,688 209,381 218,636 228,713 239,293 250,176 261,536 273,401
NOF 389,424 398,131 395,631 393,289 389,322 382,400 373,014 360,906
Variacion NOF - 106,802 8,707 - 2,500 - 2,342 - 3,967 - 6,922 - 9,386 - 12,109



Anexo 14 Estados financieros proyectados

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA PROYECTADO

2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E
Activos
Activos Corrientes
Caja Operativa 203,783 69,005 104,053 119,543 143,683 152,726 178,046 197,993
Exceso de caja 502,199 403,413 408,066 424,417 303,152
Cuentas por Cobrar Comerciales 26,962 28,945 30,434 32,139 33,958 35,811 37,756 39,797
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 7,605 8,164 8,584 9,065 9,578 10,100 10,649 11,225
Otras Cuentas por Cobrar 2,599 2,855 2,858 3,141 3,144 3,455 3,459 3,800
Inventarios 302,259 309,165 309,623 310,338 310,161 308,279 305,017 300,227
Gastos pagados por anticipado 5,721 6,425 7,104 7,813 8,553 9,324 10,128 10,966
Total Activos Corrientes 548,929 926,759 866,070 890,104 933,494 822,847 545,054 564,008
Activos No Corrientes
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 1,803,766 1,832,615 1,867,465 1,909,634 1,960,658 2,166,219 2,571,419 2,462,810
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 832,726 43,026 43,067 43,151 43,017 43,682 43,307 43,226
Otras Cuentas por Cobrar 62,372 68,530 68,602 75,377 75,458 82,913 83,004 91,208
Propiedades de Inversion 73,701 72,768 71,835 70,902 69,969 69,036 68,103 67,170
Propiedades, Planta y Equipo 959,837 1,163,423 1,288,149 1,418,050 1,553,597 1,694,639 1,841,453 1,994,327
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 22,727 21,518 20,303 19,082 17,856 16,624 15,386 14,142
Activos por derechos de uso 2,312 2,428 2,549 2,677 2,811 2,951 3,099 3,254
Total Activos No Corrientes 3,757,441 3,204,307 3,361,969 3,538,872 3,723,365 4,076,064 4,625,771 4,676,137
TOTAL DE ACTIVOS 4,306,370 4,131,066 4,228,039 4,428,977 4,656,859 4,898,912 5,170,825 5,240,146
Pasivos y Patrimonio
Pasivos Corrientes
Otros Pasivos Financieros 220,966 90,480 69,418 73,728 78,352 83,109 88,136 93,449
Cuentas por Pagar Comerciales 62,805 64,118 63,900 63,722 63,314 62,485 61,310 59,753
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 25,223 25,750 25,663 25,591 25,427 25,094 24,623 23,997
Otras Cuentas por Pagar 110,660 119,513 129,074 139,400 150,552 162,596 175,604 189,652
Pasivos por arrendamiento 465 526 595 674 762 862 975 1,104
Total Pasivos Corrientes 420,119 300,387 288,650 303,115 318,406 334,146 350,648 367,954
Pasivos No Corrientes
Otros Pasivos Financieros 1,237,532 933,134 884,058 894,183 905,040 916,208 928,007 717,490
Otras Cuentas por Pagar 80,694 86,842 93,458 100,579 108,242 116,489 125,364 134,916
Otras Provisiones 39,849 32,839 27,061 22,300 18,377 15,144 12,480 10,284
Pasivos por Impuestos Diferidos 2,604 3,429 4,165 4,820 5,399 5,908 6,355 6,743
Pasivos por arrendamiento 1,516 1,715 1,941 2,196 2,484 2,811 3,180 3,598
Total Pasivos No Corrientes 1,362,195 1,057,958 1,010,684 1,024,077 1,039,542 1,056,561 1,075,387 873,031
Total Pasivos 1,782,314 1,358,345 1,299,333 1,327,192 1,357,949 1,390,707 1,426,035 1,240,985
Patrimonio
Capital Emitido 303,166 303,166 303,166 303,166 303,166 303,166 303,166 303,166
Primas de Emision 5 5 5 5 5 5 5 5
Acciones de Inversion 278 278 278 278 278 278 278 278
Otras Reservas de Capital 60,633 60,633 60,633 60,633 60,633 60,633 60,633 60,633
Resultados Acumulados 2,159,975 2,408,638 2,564,623 2,737,702 2,934,828 3,144,123 3,380,708 3,635,079
Total Patrimonio 2,524,057 2,772,720 2,928,705 3,101,784 3,298,910 3,508,205 3,744,790 3,999,161
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 4,306,371 4,131,066 4,228,039 4,428,976 4,656,859 4,898,912 5,170,825 5,240,146
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ESTADO DE RESULTADO PROYECTADO

2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E

Ingresos de Actividades Ordinarias 1,292,388 1,395,333 1,475,524 1,567,131 1,665,413 1,766,522 1,873,382 1,986,311
Costo de Ventas 654,064 - 703,977 - 743,903 - 789,143 - 837,585 - 887,520 - 940,266 - 995,978
Ganancia (Pérdida) Bruta 638,324 691,357 731,621 777,988 827,827 879,002 933,116 990,333
Gastos de Ventas y Distribucion 45234 - 48837 - 51,643 - 54850 - 58,289 - 61,828 - 65568 - 69,521
Gastos de Administracion 103,391 - 111,627 - 118,042 - 125,370 - 133,233 - 141,322 - 149,871 - 158,905
Otros Ingresos Operativos 6,462 25,266 36,188 44,291 51,451 57,451 60,980 65,230
Otros Gastos Operativos 4,040 - 3,037 - 911 - 6,115 - 2,098 - 6,666 - 425 - 4,224
Otras Ganancias (Pérdidas)
EBITDA 492,121 553,122 597,213 635,944 685,658 726,637 778,232 822,913
Depreciacion 87,668 - 98,947 - 107,601 - 116,792 - 126,559 - 136,919 - 147,906 - 159,555
Amortizacion 1,461 - 1,472 - 1,483 - 1,494 - 1,505 - 1,516 - 1,528 - 1,540
Resultado Operativo 402,992 452,703 488,129 517,658 557,594 588,202 628,798 661,818
Ingresos Financieros 37,278 49,903 57,222 76,826 103,287 139,003 187,212 252,283
Gastos Financieros 100,268 - 93,155 - 97,967 - 103,282 - 109,149 - 108,358 - 110,302 - 118,160
Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 340,001 409,452 447,385 491,203 551,733 618,847 705,709 795,940
Ingreso (Gasto) por Impuesto 100,300 - 120,788 - 131,979 - 144,905 - 162,761 - 182,560 - 208,184 - 234,802
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 239,701 288,663 315,407 346,298 388,972 436,287 497,524 561,138
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO

2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E
Venta de Bienes y Prestacion de Servicios 1,292,388 1,395,333 1,475,524 1,567,131 1,665,413 1,766,522 1,873,382 1,986,311
Proveedores de Bienes y Servicios 429,666 |- 463,891 |- 490,551 |- 521,006 (- 553,681 |- 587,296 |- 622,822 |- 660,367
Pagos a y por Cuenta de los Empleados 75,774 |- 79,622 |- 83,667 |- 87,916 |- 92,382 |- 97,074 |- 102,005 |- 107,186
Otros Pagos de Efectivo Relativos a las Actividades de Operacion 166,231 |- 91,634 |- 99,890 |- 116,381 |- 111,581 |- 277,472 |- 459,368 |- 185,489
Impuestos a las Ganancias (Pagados) Reembolsados 100,300 |- 120,788 |- 115,483 |- 122,636 |- 132,698 |- 141,974 |- 153,394 |- 160,836
Flujos de Efectivo y i al Efectivo proced: de (utili 520,417 639,398 685,933 719,192 775,071 662,706 535,793 872,434
en) Actividades de Operacién
Reembolsos Recibidos de Préstamos a Entidades Relacionadas 849,110
Intereses Recibidos 37,278 49,903 1,305 1,338 1,378 1,426 1,483 1,548
Compra de Propiedades, Planta y Equipo 126,000 |- 301,863 |- 231,662 |- 246,033 |- 261,451 |- 277,313 |- 294,077 |- 311,792
Compra de Activos Intangibles 257 |- 263 |- 268 |- 273 |- 279 |- 284 |- 290 |- 296
Flujos de Efectivo y ivalente al Efectivo pr d de (utilizados 88,980 596,888 |- 230,624 |- 244,968 |- 260,352 |- 276,171 |- 292,884 |- 310,539
en) Actividades de Inversién
Amortizacién o Pago de Préstamos - - 736,552 |- 301,600 |- 231,394 |- 245,760 |- 261,173 |- 277,029 |- 293,787
Intereses Pagados 100,268 |- 93,155 |- 97,967 |- 103,282 |- 109,149 |- 108,358 |- 110,302 |- 118,160
Dividendos Pagados 150,000 |- 40,000 |- 120,000 |- 120,000 |- 120,000 |- 130,000 |- 130,000 |- 130,000
Flujos de Efectivo y ivalente al Efectivo pr d de (utilizados 250,268 |- 869,707 |- 519,567 |- 454,676 |- 474,908 |- 499,531 |- 517,330 |- 541,947
en) Actividades de Financiacién
Aumento (Disminucién) Neto de Efectivo y Equivalente al Efectivo, 181,169 366,579 |- 64,258 19,548 39,811 |- 112,996 |- 274,421 19,947
antes de las Variaciones en las Tasas de Cambio
Efectos de las Variaciones en las Tasas de Cambio sobre el Efectivoy
Equivalentes al Efectivo
Efectivo y Equivalente al Efectivo al Inicio del Ejercicio 22,614 203,783 570,362 506,104 525,652 565,463 452,467 178,046
Efectivo y Equivalente al Efectivo al Finalizar el Ejercicio 203,783 570,362 506,104 525,652 565,463 452,467 178,046 197,993

81




Anexo 15 Ratios financieros proyectados

Ratios financieros
Liquidez

Liquidez corriente
Prueba acida
Capital de trabajo

Grado de endeudamiento
Endeudamiento patrimonial
Apalancamiento financiero

Deuda financiera / EBITDA

Gestion

Rotacion del inventario (dias)
Rotacion de cuentas por pagar (dias)
Rotacion cuentas por cobrar (dias)
Ciclo de conversion del efectivo (dias)
Rentabilidad

Margen bruto

Margen operativo

Margen neto

EBITDA

ROE

ROA

2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E 2031E

131 3.09 3.01 2.95 2.95 2.48 1.50 1.56
0.57 2.04 1.91 1.89 1.94 1.52 0.63 0.70
$/128,810  5/626,372  S/577,420  S/586,989  S/615,088  5/488,701  S/180,903  S/201,341
0.41 0.33 0.31 0.30 0.29 0.28 0.28 0.24
0.71 0.49 0.44 0.43 0.41 0.40 0.38 0.31
1.71 1.49 1.44 1.43 1.41 1.40 1.38 131
2.96 1.85 1.60 1.52 1.43 1.38 131 0.99

166 158 150 142 133 125 117 109

35 33 31 29 27 25 23 22

10 10 10 9 9 9 9 9

141 135 128 122 116 109 103 96
49.4% 49.5% 49.6% 49.6% 49.7% 49.8% 49.8% 49.9%
31.2% 32.4% 33.1% 33.0% 33.5% 33.3% 33.6% 33.3%
18.5% 20.7% 18.7% 18.7% 19.0% 19.2% 19.6% 19.4%
$/492,121  §/553,122  §/597,213  S/635944  S/685,658  S/726,637  S/778232  S/822913
9.5% 10.4% 9.4% 9.4% 9.6% 9.7% 9.8% 9.6%
5.6% 7.0% 6.5% 6.6% 6.8% 6.9% 7.1% 7.3%
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