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i i Moody’s Local PE Clasificadora de Riesgo S.A. (en adelante, Moody’s Local
CLASIFICACION PUBLICA Peru) afirma la categoria 1.pe a las Acciones Comunes (UNACEMC1) de

UNACEM Corp S.A.A. (en adelante, UNACEM Corp o la Compaiiia). La

Actualizacién Perspectiva es Estable.

La clasificacién pondera la diversificacion del portafolio de activos en paises

CLASIFICACIONES ACTUALES () con distintos riesgos, y con presencia en los sectores de cemento, concreto y
SRR ) energia. En esa linea, se considera la estrategia de crecimiento de sus
Acciones Comunes T.pe Estable unidades de negocio mediante inversiones, permitiéndole consolidar su

presencia a lo largo de la costa del Pacifico.

(*) La nomenclatura 'pe’ refleja riesgos solo comparables
en Perd.

Asimismo, suma la posicidn financiera de UNACEM Corp, la misma que se

Para mayor detalle sobre las clasificaciones asignadas respalda en el nivel de operaciones de sus subsidiarias y en el importante
ver la seccion de informacion complementaria, al final . .
de este reporte. market share que mantienen, a lo cual se suma el acceso a diversas fuentes

de financiamiento.

Se considera que a la fecha de analisis UNACEM Peru es codeudor de los

préstamos bancarios de UNACEM Corp (100%), a raiz de la reorganizacion

simple que entré en vigencia el 1 de enero de 2022. Sin embargo, no se espera

que UNACEM Peru continue garantizando la deuda que tome UNACEM Corp
CONTACTOS con el sistema financiero. Cabe indicar que UNACEM Corp es codeudor de
Carla Chang +511.616.0424 87.98% de la deuda de UNACEM Perd.

Associate Credit Analyst

Carla.chang@moodys.com No menos importante resulta la experiencia del Directorio y del equipo

ejecutivo de la Compaiiia en los diversos negocios en donde operan sus

Juan Carlos Alcalde +511.616.0410 subsidiarias, asi como las politicas de Gobierno Corporativo y de ESG

Director Credit Analyst aplicadas transversalmente en el Grupo, que busca alcanzar la neutralidad en
Juancarlos.Alcalde@moodys.com carbono para el afio 2050.

Jaime Tarazona +511.616.0417 Sin perjuicio de lo mencionado, Moody’s Local Peru considera como factor
Ratings Manager adverso la subordinacidn estructural existente respecto de su subsidiaria
Jaime. Tarazona@moodys.com UNACEM Pert, dado que esta ultima se constituye como la principal

generadora para la Compaiiia al haber aportado, al 30 de junio de 2024, el
5710% de los ingresos de UNACEM Corp. Sin embargo, UNACEM Corp viene
contrarrestando dicho efecto a través de adquisiciones, que le permiten

SERVICIO AL CLIENTE X e )
diversificar el riesgo.

Peru

+51.1.616.0400 . . . . . . L
Se considera el alto nivel de Palanca Financiera al incluir la exposicidon

indirecta (+S/1,885.4 millones) asociada a la deuda de subsidiarias que
cuentan con la garantia de UNACEM Corp. Lo anterior conlleva a que el
indicador sea 6.74x, nivel considerado como alto. Cabe mencionar que a nivel
Consolidado la Palanca Financiera es 3.84x, ya que la deuda financiera
considera, ademas, el pasivo por arrendamiento.
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También se considera el menor Flujo de Caja Operativo (FCO) por mayores amortizaciones realizadas y menores flujos
percibidos con impacto en sus indicadores de cobertura, asi como la menor liquidez corriente debido -en parte- al
incremento de la deuda corriente. Es un desafio para la Compafiia mejorar el perfil de vencimiento en beneficio tanto
de mejorar la posicion de caja de la Compafiia, como su servicio de deuda.

Adicionalmente, se considera la exposicidn de la holding a los riesgos implicitos de los sectores donde operan sus
subsidiarias, en vista que la capacidad crediticia de UNACEM Corp, como empresa holding, se encuentra limitada sélo
a la recepcion de dividendos y regalias por parte de sus subsidiarias para generar ingresos. No menos importante
resulta el performance del sector construccidn, principalmente en Perd, que es altamente sensible a ciclos
econdémicos.

Fortalezas crediticias

— Prestigio y Posicionamiento de Grupo UNACEM en el mercado nacional y extranjero, con presencia a lo largo de la
costa del Pacifico.

— UNACEM Peru es codeudor de los préstamos bancarios de UNACEM Corp.

— Nivel de activos con un portafolio diversificado de inversiones que le permite la diversificacidn del riesgo.

Debilidades crediticias
— Alta Palanca Financiera al incluir la deuda avalada en favor de su subsidiaria.

— Bajo nivel de liquidez y capital de trabajo deficitario.
— Incremento de la deuda financiera de corto plazo.

— Crecimiento de los ingresos de UNACEM Corp se encuentran estrechamente relacionados al performance de sus
subsidiarias.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion

— Que la principal Subsidiaria, UNACEM Peru, sea garante y codeudor del 100% de la deuda presente y futura de la
Compaiiia y que mantenga la clasificacion AAA.pe en términos de fortaleza financiera.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

— Caida tanto en la generacién, como en las ventas de las principales subsidiarias de UNACEM Corp, que a su vez
afecte la distribucion de dividendos y regalias.

Principales aspectos crediticios
Ajustada posicidon de liquidez, persistiendo el déficit de capital de trabajo

Al cierre del segundo trimestre del 2024, UNACEM Corp registré mayor saldo en caja principalmente por menores
actividades de inversidn, lo que incluye el reembolsé del préstamo que UNACEM Corp le otorgé a CELEPSA para
completar la compra de Termochilca. Por otro lado, registré un mayor saldo en propiedad, planta y equipo por mayores
aportes realizados en subsidiarias.

Pese a la mayor caja, UNACEM Corp tiene una liquidez acotada, registrando un indicador corriente de 0.20x y un déficit
de capital de trabajo de S/448.5 millones, explicado tanto por una mayor porcion corriente de la deuda de largo plazo,
como por la adquisicién de pagarés bancarios, que fueron utilizados para amortizar la parte corriente de la deuda
bancaria existente. Cabe mencionar que la Compaiia cuenta con lineas de crédito disponibles por alrededor de
US$400 millones.
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Palanca financiera incrementa fuertemente al considerar deuda avalada a subsidiarias

Al segundo trimestre del 2024, el total pasivo no registré variacion significativa (-1.60% respecto a diciembre de 2023).
No obstante, la deuda financiera (S/1,034.2 millones, 94.44% del total pasivo, -0.82% respecto a diciembre de 2023)
registré una recomposicion al incrementarse la parte corriente por los pagarés bancarios (+S/107.3 millones). En tal
sentido, S/497.6 millones estuvieron alocados en el corto plazo, mientras que el saldo corresponde a largo plazo cuyo
vencimiento oscila entre octubre de 2026 y enero de 2027.

La Palanca Contable (Pasivo/Patrimonio) y la Palanca Financiera (Deuda Financiera/EBITDA) se mantuvieron en un
nivel similar al cierre de 2023 (0.20x y 2.39x, respectivamente). No obstante, al incluir la deuda garantizada de
UNACEM Peru y planta de Tehachapi, el indicador de Palanca Financiera supera lo esperado para una Compaiia con la
categoria asignada.

Utilidad neta afectada por incremento de gastos financieros e impuesto a la ganancia

Al 30 de junio de 2024, la Compaiiia registré una utilidad neta de S/90.7 millones, menor en 31.54% respecto a lo
reportado en el mismo periodo de 2023. Si bien registré mayores ingresos (+4.93%), ello fue contrarrestado por
mayores gastos asociados a proyectos transversales a todas las unidades de negocio del Grupo, a mayores gastos
financieros principalmente por los intereses de los pagarés y de las obligaciones tributarias, y mayor impuesto a la
ganancia asociado a una resolucion tributaria por el impuesto a la renta del ejercicio 2010.

Producto de la menor utilidad neta, los indicadores de rentabilidad de UNACEM Corp se ajustaron. En este sentido, el
retorno anualizado sobre el patrimonio promedio (ROAE) se situd en 2.98% desde 6.75% en el 2023, mientras que el
retorno anualizado sobre los activos promedio (ROAA) fue de 2.46%, desde 5.57%.

Disminucion de cobertura por incremento de deuda financiera y retroceso del FCO

Al 30 de junio de 2024, el EBITDA LTM de la Compaiiia se situé en S/433.3 millones, 1.17% superior al exhibido al cierre
del 2023. No obstante, los mayores gastos financieros y el mayor servicio de deuda ajustaron el nivel de cobertura que
tiene el EBITDA (4.64x y 1.11x vs 6.65x y 1.40x, respectivamente).

El Flujo de Caja Operativo (FCO) LTM se situ6 en S/322.5 millones, menor en 27.91% respecto al cierre 2023, producto
de mayores pagos a proveedores y menores dividendos recibidos en el periodo. Lo anterior junto con mayores gastos
financieros y mayor servicio de deuda, ajusto significativamente las coberturas (2.73x y 0.65x vs 7.75x y 1.63x,
respectivamente).

Otras Consideraciones

Por politica corporativa, el Emisor no provee proyecciones financieras, ni modelos financieros actualizados; sin
embargo, en las reuniones y/o llamadas brinda ciertas pautas sobre las mismas.

Clasificacion de Acciones

La categoria otorgada a las Acciones Comunes (UNACEMC1) recoge la capacidad que tiene UNACEM Corp para
generar utilidades, la misma que se pondera como Muy Alta. A lo anterior se suma la liquidez de mercado de dichas
Acciones Comunes, la cual resulta Alta al medir la frecuencia de negociaciéon en 94.30% en los ultimos seis meses. Se
debe senalar que al 30 de junio de 2024, el capital social de UNACEM Corp estuvo conformado por 1,780,000,000
acciones a valor nominal de S/1.00 cada una. Al respecto, el precio de cierre de la cotizacion de la Accidn, al 30 de
junio de 2024, fue S/1.62.
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Anexo

TABLA 1 Indicadores Clave

. . Apertura

Jun-24 LTM Dic-23 Dic-22 1'?1_2022

Activos (S/ millones) 6,450 6,513 6,390 6,514
Ingresos (S/ millones) 525 515 535 N/A
EBITDA (S/ millones) 433 428 488 N.D
Deuda Financiera / EBITDA 2.39x 2.43x 2.23x N.D
ES:J_I?ISAFmanmera (+ deuda garantizada de subsidiarias) / 6.74% 7 64x 4.00x 3.97x
EBITDA / Gastos Financieros 4.64x 6.65x 9.06x N.A
(FCO + Intereses Pagados) / Servicio de Deuda 0.65x 1.63x 1.59x N.A

Fuente: UNACEM Corp S.A.A. / Elaboracién: Moody’s Local Peru

Analisis Financiero de UNACEM Corp y Subsidiarias

En el segundo trimestre de 2024, el activo de UNACEM Corp y Subsidiarias totalizé S/13,978.2 millones, registrando
ligero incremento respecto al cierre 2023 (+2.06%) por adiciones realizadas en las diversas subsidiarias asi como por el
efecto de traslacion por el cambio de la divisa, a lo que se suma un mayor saldo de inventarios por la incorporacion de
Tehachapi y la menor demanda del primer semestre, mayores cuentas por cobrar por incremento en el nivel de ventas
asociado a Tehachapi, y mayor saldo de activos intangibles, activos no financieros. Lo anterior fue contrarrestado por
un menor saldo en caja y menor saldo de activos disponibles para la venta.

El pasivo totalizé S/8,015.1 millones, +2.96% respecto al cierre de 2023 producto de la estrategia de crecimiento y
consolidacion de operaciones que ha conllevado a una mayor obtencion de préstamos y pagarés utilizados para capital
de trabajo, para el refinanciamiento de pasivos y para el financiamiento de nuevos activos. Producto de lo anterior, la
Palanca Financiera subio ligeramente a 3.84x, desde 3.77x al 31 de diciembre de 2023.

Al 30 de junio de 2024, los ingresos ascendieron a S/3,272.4 millones, 10.26% por encima de lo reportado en similar
periodo del 2023 producto del mayor desempefio en todos los segmento (Cemento, Concreto, Energia y Potencia), los
cuales incrementaron producto de la incorporacion de Tehachapi al portafolio, el mejor volumen demandado de
concreto y por el mejor desempefio de CELEPSA, que le ha permitido compensar el menor dinamismo de Termochilca
por las condiciones climatoldgicas.

La principal fuente de ingreso a nivel consolidado es el segmento de Cemento, que representé 49.80% de las ventas,
seguido de Concreto con 40.64%. El costo de venta (S/2,435.8 millones) aumento en 12.18% por mayores costos de
produccién en las diversas unidades de negocio. Asimismo, el resultado bruto fue suficiente para cubrir los gastos
administrativos, aun cuando fueron mayores por el incremento de personal y de servicios contratados a terceros.

La utilidad neta se situé en S/158.6 millones, retrocediendo 47.00% respecto similar periodo del 2023. En tal sentido, el
retorno anualizado sobre el patrimonio promedio (ROAE) se redujo a 6.560%, mientras que el retorno anualizado sobre
los activos promedio (ROAA) bajé a 2.94%.

El EBITDA LTM consolidado del Grupo ascendié a S/1,542.7 millones, avanzando 3.01% respecto al cierre del 2023. El
EBITDA LTM logro cubrir los gastos financieros en 4.19x, desde 5.45x al cierre de 2023. Asimismo, el FCO LTM se situ6
en S/717.5 millones, 12.91% por encima de lo exhibido al cierre del 2023. El FCO cubrié el Servicio de Deuda en 0.86x.

Respecto a las subsidiarias, UNACEM Peru, empresa lider en el mercado peruano cuenta con una participacion en la
produccién y venta de cemento de alrededor de 87.29% en el centro del pais, lo que representa una participacion a nivel
nacional de 44.55% en los despacho de cemento. UNACEM Peru participa con el 35.30% de los activos, habiendo
generado al 30 de junio de 2024, el 56.07% del EBITDA del periodo del Grupo. Por su parte, UNACEM Ecuador y Subs.
participd con alrededor de 15.44% de los activos a nivel consolidado, generando alrededor de 7.77% del EBITDA
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consolidado del periodo; mientras que Skanon y CELEPSA participaron con 23.80% y 14.45% de los activos, generando
alrededor del 10.39% y 12.45% del EBITDA consolidado del periodo, respectivamente.

Informacién Complementaria

Tipo de clasificacion / Clasificacion| Perspectiva | Clasificacion @ Perspectiva
Instrumento actual actual anterior" anterior

UNACEM Corp S.AA.

Acciones Comunes 1.pe Estable 1.pe Estable

Sesién de Comité del 8 de mayo de 2024

Informacién considerada para la clasificacion.

La informacion utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Individuales y Consolidados Auditados al
31 de diciembre de 2022, 2023, asi como no auditados al 30 de junio de 2024 y 2023 de UNACEM Corp. S.A.A.

Moody’s Local Peri comunica al mercado que la informacién ha sido obtenida principalmente de la Entidad calificada y
de fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoria sobre la misma. Moody’s
Local Peru no garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omisién en ella.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— 1.pe: Los emisores presentan una combinaciéon muy fuerte de flujo de efectivo y liquidez en el mercado para sus
acciones, en comparacién con otras acciones ordinarias en Peru

Moody’s Local Peru agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de clasificacion genérica que va de AA.pe a
CCC.pe, de ML A-1.pe a ML A-3.pe y de A a D (esto ultimo, Gnicamente en el caso de Entidad). El modificador “+” indica
que la obligacidn se ubica en el extremo superior de su categoria de clasificacion genérica, ningin modificador indica
una clasificacion media, y el modificador “-” indica una clasificacion en el extremo inferior de la categoria de
clasificacidn genérica.

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Clasificacion de Empresas No Financieras, disponible en https://www.moodyslocal.com/country/pe

Las actualizaciones del informe de clasificacion se realizan segun la regulacion vigente. Adicionalmente, la opinién
contenida en el informe, resulta de la aplicacién rigurosa de Metodologia de Clasificacién de Empresas No Financieras,
aprobada por el Directorio el 13 de mayo de 2021, disponible en
https://www.moodyslocal.com/country/pe/methodologies.
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Declaracion de importancia

La clasificacién de riesgo del valor constituye Unicamente una opinién profesional sobre la calidad crediticia del valor
y/o de su emisor respecto al pago de la obligacidn representada por dicho valor.

La clasificacién otorgada o emitida no constituye una recomendacién para comprar, vender o mantener el valor y puede
estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. Asimismo, la presente Clasificacion de riesgo es independiente y no
ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de la empresa https://www.moodyslocal.com/country/pe,
donde se puede consultar adicionalmente documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de clasificacién
respectiva y las clasificaciones vigentes

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.
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