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RESUMEN

Moody’s Local PE Clasificadora de Riesgo S.A. (en adelante, “Moody’s Local
Peru") afirma las categorias AAA.pe a los Bonos Corporativos y ML A-1+.pe a
los Instrumentos de Corto Plazo del Segundo Programa de Bonos
Corporativos e Instrumentos de Corto Plazo de Alicorp S.A.A. (en adelante
Alicorp o la Compaiiia). Adicionalmente, afirma la categoria AAA.pe al Primer
y Tercer Programa de Bonos Corporativos y retira la categoria ML A-1+.pe a los
Instrumentos de Corto Plazo del Primer Programa de Bonos Corporativos e
Instrumentos de Corto Plazo, como consecuencia de su redencién. Asimismo,
afirma la categoria 1.pe tanto a las Acciones Comunes como a las Acciones de
Inversidn de la Compaiia. La perspectiva es Estable.

Adicionalmente, se retira la perspectiva a la clasificacién de corto plazo dado
que, en adelante, la perspectiva se reserva para la indicacién futura de la
clasificacion en horizonte de mediano o largo plazo.

Las clasificaciones se fundamentan en el liderazgo de Alicorp en el sector de
consumo en el mercado nacional, manteniendo un mix diversificado de
marcas y productos, con un alcance importante en todos los sectores
socioecondmicos, asi como la flexibilidad para desarrollar nuevos productos.

Resulta importante también la estrategia de diversificacion geografica,
enfocada en la region andina donde cuenta con un amplio expertise.

Ademas, se considera la infraestructura que dispone para sus actividades, asi
como su extensa red de distribucién, lo cual le permite generar eficiencias.

Las clasificaciones otorgadas ponderan el amplio acceso y disponibilidad a
lineas de crédito, tanto en facilidades comprometidas como no
comprometidas.

Asimismo, el respaldo implicito de sus accionistas controladores asociados al
Grupo Romero, uno de los conglomerados mas importantes del Peru.

Se destaca el know-how y la calidad del Directorio y el equipo gerencial.

Se observa la susceptibilidad a potenciales presiones inflacionarias que
puedan derivarse de choques externos o fendmenos climaticos.

Se considera el riesgo politico y social en los territorios donde opera, asi
como posibles afectaciones econdmicas que reduzcan los niveles de
consumo.

Resulta de especial seguimiento la exposicién a la volatilidad de los precios
de los commodities en la situacién financiera consolidada de la Compaiiia.
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Moody’s Local Peru observa, tras la venta del negocio de molienda, una menor volatilidad en los margenes de
rentabilidad y en la generacidn de caja, y se espera que este impacto positivo se mantenga en las siguientes revisiones.

Fortalezas crediticias
— Liderazgo y posicionamiento de Alicorp en el sector de consumo masivo en el mercado nacional.

— Mix diversificado de marcas y productos, con un alcance importante en todos los sectores socioecondmicos.
— Flexibilidad para desarrollar nuevos productos.

— Diversificacion geogréfica.

— Infraestructura y red de distribucién.

— Amplio acceso a lineas de crédito, incluyendo lineas comprometidas.

— Respaldo implicito del grupo Romero, calidad del directorio y equipo gerencial.

Debilidades crediticias

— Susceptibilidad del consumo al ciclo econdmico, lo que puede potencialmente afectar los resultados de la
Compaiiia.

— Riesgo de presiones inflacionarias.
— Riesgos sociales y politicos presentes en los territorios donde opera.

— Exposicidén a la volatilidad de los precios de los commodities.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion

— Debido a que la clasificacion vigente es la mas alta posible, no se consideran factores que puedan mejorar la
clasificacién.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion
— Pérdida del respaldo patrimonial.

— Aumento en la Palanca Financiera y Contable que debilite los ratios de solvencia.

— Ajuste material en el EBITDA y/o en el Flujo de Caja Operativo que merme la cobertura sobre el Servicio de Deuda
de la Compaiiia.

— Subordinacién de los flujos de los Bonos Corporativos clasificados respecto a otras obligaciones financieras.

— Menor diversificacion por unidad de negocio y clientes, sumado a un ajuste en el margen de contribucidn.

Principales aspectos crediticios

Decrecen los activos por venta del negocio de molienda, pese a la mayor caja y Goodwill de Refineria del Espino

Al 31 de diciembre de 2024, los activos consolidados disminuyeron S/686.8 millones respecto de 2024 por la venta de
Industrias de Aceite S.A. en Bolivia (IASA), lo cual permitié una reduccion S/1,069.2 millones en inventarios; asi como
un decrecimiento en los reclamos tributarios, anticipos y activos asociados a este negocio. Por otro lado, la transaccion
favorecié la caja que aumentd en S/489.8 millones ante menores pagos a proveedores y mayores devoluciones de
impuestos. Adicionalmente, la plusvalia crecié en S/399.6 millones por la adquisicidn de Refineria del Espino. Con todo
ello, la liquidez se ajustd a 0.99x desde 1.16x influida por la reduccidn de las existencias, registrando un déficit de
capital de trabajo de S/33.3 millones.
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Al 31 de marzo de 2025, los activos consolidados aumentaron en S/322.0 millones producto de los financiamientos de
corto plazo obtenidos para cubrir el capital de trabajo de subsidiarias del negocio de Acuicultura. Por otro lado, se
registraron menores saldos de IGV, reclamos de tributos, facturas por cobrar; asi como una reduccién de activo fijo por
la depreciacidon de maquinaria y equipo y la amortizacién de licencias y software. La Compaiiia presentd un importante
déficit de capital de trabajo (S/711.2 millones) asociado a la toma de deuda de corto plazo, utilizada en el pago de
insumos que tuvieron un beneficio tributario en Ecuador. Esta toma de deuda fue negociada en condiciones muy
favorables al tener un depdsito en garantia, por tanto si bien se dio un aumento de la deuda bruta, la deuda neta no
tuvo tal incremento.

FIGURA 1 Indicadores de liquidez
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Fuente: Alicorp S.A.A. / Elaboracion: Moody’s Local Peru

Los pasivos se ajustan ante menores anticipos por venta de IASA

Al cierre de 2024, los pasivos consolidados decrecieron en S/70.0 millones respecto de diciembre de 2023 por los
menores anticipos de clientes asociado a la venta del negocio de molienda, compensados parcialmente por los mayores
saldos por pagar a proveedores, trabajadores y de impuesto a la renta, asi como el aumento de la porcidn corriente de
la deuda por las mayores amortizaciones del Bono local Alicorp y de los préstamos bancarios por la nueva deuda
sindicada. El patrimonio disminuyé en S/615.8 millones a causa de la reduccién del capital social por las recompras de
acciones ejecutadas que redujeron los resultados acumulados. Esto ultimo incrementé la palanca contable a 4.43x
desde 3.50x, aunque la palanca financiera disminuyé por la mayor generacidn de EBITDA.

Al 31 de marzo de 2025, los pasivos totales crecieron S/824.8 millones por los pagarés tomados con Citibank, BoFA 'y
Pichincha destinados principalmente a cubrir los requerimientos de capital de trabajo del negocio de acuicultura en
Ecuador; asi como por los dividendos declarados ascendentes a S/218.8 millones segun se acordé en Junta General de
Accionistas del 27 de marzo. Por su parte, el patrimonio decrecié en S/502.8 millones por la continuacién de las
recompras de acciones que redujeron los resultados acumulados. Lo anterior incidié en que la palanca contable
ascendiera a 6.18x y la palanca financiera también se elevara a 3.61x, producto del mayor endeudamiento financiero.
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FIGURA 2 Palanca Contable y Financiera
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Pese a las menores ventas, los margenes y la utilidad neta se incrementaron

Al 31 de diciembre de 2024, los ingresos consolidados totalizaron S/10,598.3 millones y cayeron 3.99% por los menores
precios promedios en los negocios de Consumo Masivo Peru, B2B y Acuicultura. Sin embargo, la adquisicion de la
Refineria del Espino contribuyd a que los volimenes vendidos aumentaran en el afo. Asimismo, el enfoque en las
categorias core y los canales de distribucidn mas rentables siguieron reportando mejoras en el margen bruto, operativo
y neto. Cabe mencionar que en el ejercicio se presentaron gastos extraordinarios por la transaccién de Refineria del
Espino y la venta de IASA. Por otro lado, aumentaron los ingresos financieros por caja disponible que fue rentabilizada
y también, en menor medida, los gastos financieros por los intereses de la deuda sindicada. Con todo ello, la utilidad
neta se ubicé en S/350.5 millones desde S/195.9 millones en 2023, elevando los indicadores de rentabilidad.

Al 31 de marzo de 2025, los ingresos consolidados totalizaron S/2,910.1 millones, aumentando interanualmente en
26.10% ante las mayores ingresos de todas las lineas de negocios y por un aumento de los volumenes vendidos,
destacandose el aporte del negocio de Acuicultura asociado a las condiciones mas favorables de mercado. En cambio,
el negocio de Consumo Masivo en Peru viene presentando desafios competitivos en el segmento de detergentes. Pese a
esto, los margenes bruto, operativo y neto continuaron recuperandose, aun cuando en el periodo se reportaron mayores
costos de ventas, gastos de personal e interés financieros asociados a la deuda incremental. Asi, la utilidad neta cerré
en $/184.6 millones desde S/79.8 millones en marzo de 2024.

FIGURA 3 Evolucién de los Margenes
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Fuente: Alicorp S.A.A. / Elaboracion: Moody’s Local Peru
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Mayor generacion de EBITDA y FCO mantienen las coberturas en niveles adecuados pese a la mayor deuda

En 2024, el EBITDA consolidado cerré en S/1,460.4 millones con un crecimiento anual de 26.68%, en linea con la
mejora de los niveles de rentabilidad. Asi la cobertura del EBITDA sobre Gastos Financieros aumentd mientras que la
del EBITDA sobre Servicio de Deuda se ajustd por la mayor presiéon corriente de la deuda.

Al mismo corte, el Flujo de Caja de Operaciones aumentd anualmente en 49.04%, registrando un valor de S/2,263.5
millones por la mayor generacion operativa favorecida por la salida del negocio de molienda. En esa misma linea, la
cobertura del FCO sobre Gastos Financieros mejoré y la del servicio de deuda cerré invariable.

Al cierre del primer trimestre de 2025, el EBITDA LTM consolidado de la Compaiiia fue de S/1,628.1 millones, creciendo
interanualmente en 35.31% en linea con mejora de los margenes de rentabilidad. A pesar de lo anterior, las coberturas
del EBITDA se mantuvieron en niveles similares al cierre de marzo de 2024 ante el mayor volumen de deuda e intereses.

Al mismo corte, el Flujo de Caja de Operaciones LTM se incrementd interanualmente en 16.92%, registrando un valor de
S/2,190.8 millones. Sin embargo, si se analiza solo el FCO trimestral, este disminuyé ante menores cobranzas de
efectivo y mayores pagos a proveedores. Las coberturas del FCO se ajustaron levemente por el mayor volumen de
deuda.

FIGURA 4 Evolucidén de las Coberturas
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Fuente: Alicorp S.A.A. / Elaboracion: Moody’s Local Peru

Otras Consideraciones

Alicorp fue constituida en 1956 para la produccién de aceites y grasas comestibles. En 2002 cambié de denominacién a
Alicorp S.A.A. al contar con mas de 750 accionistas al término del ejercicio 2001. Actualmente opera tres unidades de
negocio: (i) Consumo Masivo, conformado por Consumo Masivo Pert y Consumo Masivo Internacional, (ii) Productos
Industriales o B2B vy (iii) Acuicultura; actividades que le permiten tener presencia en Latinoamérica.

El negocio de Consumo Masivo Peru sigue una estrategia de precios segmentada por mercado y consumidores a los
que se dirigen, y se clasifican en la siguientes categorias: (i) Econdmico, (ii) Estandar y (iii) Premium.

La estrategia de crecimiento de Alicorp se enfoca no solo en el crecimiento organico y consolidacidn de sus negocios;
sino también en las operaciones inorganicas de crecimiento.

Hechos de Importancia

El 18 de diciembre de 2024, la SMV dispuso la exclusién de los valores denominados “Primera Emisidon de Bonos
Corporativos” correspondiente al “Primer Programa de Bonos Corporativos e Instrumentos de Corto Plazo Alicorp”.

El 22 de enero de 2025, la Compariia informé de la modificacién del Estatuto Social por reduccidn del capital en
S/76,246,294 con la amortizacion de acciones mantenidas en cartera, cerrando el capital social en S/686,226,264.
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El 20 de febrero de 2025, la Junta de Accionistas aprobd reducir el capital social en S/68.6 millones mediante la
amortizacion de acciones mantenidas en cartera con lo que el nuevo monto del capital social fue de S/617,618,735.

El 20 de marzo de 2025, la Comparfiia suscribié un contrato de linea de crédito por hasta US$100.0 millones con Bank
of America, en calidad de garante de su subsidiaria Vitapro Ecuador; y se dispuso el desembolso total el mismo dia.

El 25 de marzo de 2025, la Compaiiia firmé dos pagarés con Citibank por la suma de US$50.0 en calidad de garante de
su subsidiaria Vitapro Ecuador, los cuales se destinaron a financiar capital de trabajo de la misma.

El 27 de marzo de 2025, la Junta de Accionistas aprobd pagar S/218.8 millones de dividendos de las utilidades del 2018.

El 30 de abril de 2025, la Junta de Accionistas aprobé la emision de deuda hasta por un maximo de US$500.0 millones
mediante oferta publica o privada; y la recompra de las notas denominadas “6.875% Senior Notes Due 2027”.

Soporte

Grupo Romero es un grupo empresarial peruano de amplia trayectoria. A través de sus filiales mantiene cerca del
78.60% del accionariado de Alicorp S.A.A y las empresas del Grupo operan en Peru y varios paises de la region, y se
dedican a los negocios de consumo masivo, agricultura, energia, industria, telecomunicaciones, servicios, entre otros.

Clasificacion de Acciones

Las Acciones Comunes (ALICORC1) se encuentran registradas en la Bolsa de Valores de Lima (BVL) desde 1995 y, al 30
de abril de 2025, mantiene inscritas 617,618,735 Acciones a un valor nominal de S/1.0 cada una. El precio de la
cotizacion al cierre de abril de 2025 fue de S/8.21, registrando una rentabilidad de 35.93% respecto al cierre de abril de
2024. Se destaca que dicha accidn presenta una importante frecuencia de negociacion.

Las Acciones de Inversidn (ALICORI1) se encuentran listadas desde 1980 en la BVL y, al 30 de abril de 2025, mantiene
inscritas 7,388,470 Acciones a un valor nominal de S/1.0 cada una. Estos titulos Unicamente confieren derechos
econdmicos. Al 30 de abril de 2025 el precio de la cotizacidon fue de S/5.75, mostrando una rentabilidad anual de
59.72%. Cabe mencionar que estas acciones presentaron una baja frecuencia de negociacién.

Clasificacion de Deuda

El presente informe clasifica el Tercer Programa de Bonos Corporativos cuyo monto maximo es de S/1,000.0 millones (o
su equivalente en ddlares) y que no cuenta con garantias especificas. Al 30 de abril de 2025, se encuentra vigente la
Segunda Emisidon de este Programa con un monto en circulacion de S/500.0 millones, con pagos semestrales de
intereses, plazo de 15 anos y que fue colocada el 21 de enero de 2015 y vencera el 22 de enero de 2030.

El presente informe clasifica el Primer Programa de Bonos Corporativos e Instrumentos de Corto Plazo cuyo monto
maximo es de S/1,500.0 millones (o su equivalente en ddlares) y que no cuenta con garantias especificas. Al 30 de abiril
de 2025, se encuentra vigente la Tercera Emisién de Bonos Corporativos. La Tercera Emisién de Bonos Corporativos
registra un monto en circulacion de S/175.0 millones, tiene un plazo de 12 afios con fecha de vencimiento 21 de
diciembre de 2035. La Tercera Emision de Instrumentos de Corto Plazo fue redimida el 16 de diciembre de 2024.

El presente informe clasifica también el Segundo Programa de Bonos Corporativos e Instrumentos de Corto Plazo cuyo
monto maximo es de $/1,500.0 millones (o su equivalente en ddlares), inscrito el 3 de setiembre de 2024 y con vigencia
de 6 afios.
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Anexo

TABLA 1 Indicadores Clave
Alicorp S.A.A.y Subsidiarias

Mar-25 LTM Dic-24 Dic-23 Dic-22 Dic-21

Activos (S/MM) 12,554 12,232 12,917 14,012 13,408
Ingresos (S/MM) 11,201 10,598 11,039 15,392 12,216
EBITDA (S/MM) 1,628 1,460 1,153 1,627 1,347
Deuda Financiera / EBITDA 3.61x 3.48x 4.36x 3.12x 3.95x
EBITDA / Gastos Financieros 4.33x 4.28x 3.31x 3.55x 3.99x
FCO / Servicio de la Deuda 1.66x 1.98x 1.98x 1.34x 0.75x

LTM: dltimos 12 meses.
Fuente: Alicorp S.A.A. y Subsidiarias / Elaboracién: Moody’s Local Peru

Informacién Complementaria

Tipo de clasificacion / Clasificacion Perspectiva Clasificacion | Perspectiva
Instrumento actual actual anterior" anterior"
Alicorp S.A.A.

Tercer Programa de Bonos
Corporativos Alicorp S.A.A. (hasta AAA.pe Estable AAA.pe Estable
por S/1,000 millones)

Primer Programa de Bonos
Corporativos e Instrumentos de
Corto Plazo - LP Alicorp S.A.A. (hasta
por S/1,500 millones)

AAA.pe Estable AAA.pe Estable

Primer Programa de Bonos
Corporativos e Instrumentos de
Corto Plazo - CP Alicorp S.AA.
(hasta por S/1,500 millones)

RET - ML A-1+.pe Estable

Segundo Programa de Bonos
Corporativos e Instrumentos de
Corto Plazo - LP Alicorp S.A.A. (hasta
por S/1,500 millones)

AAA.pe Estable AAA.pe Estable

Segundo  Programa de Bonos ML A-1+.pe - ML A-1+.pe Estable
Corporativos e Instrumentos de
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Corto Plazo - CP Alicorp S.AA.
(hasta por S/1,500 millones)

Acciones Comunes y de Inversion 1.pe Estable 1.pe Estable

1/ Sesidn de comité del 29 de noviembre de 2024.

Informacion considerada para la clasificacion.

La informacién utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2021,
2022, 2023 y 2024; asi como Estados Financieros No Auditados al 31 de marzo de 2024 y 2025 de Alicorp S.A.A. y de
Alicorp S.A.A. y Subsidiarias. Moody’s Local Perd comunica al mercado que la informacién ha sido obtenida
principalmente de la Entidad clasificada 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 omisiéon en ella.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— AAA.pe: Los emisores o emisiones clasificados en AAA.pe cuentan con la calidad crediticia mas fuerte en
comparacion con otros emisores y transacciones locales.

— ML A-1.pe: Los emisores clasificados en ML A-1.pe tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones de corto
plazo en comparacidn con otras entidades y transacciones locales.

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

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, inicamente en el caso de Entidad). El modificador “+” indica
que la obligacion 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 clasificacién de empresas no financieras-(13/May/2021), disponible en
https://www.moodyslocal.com.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 clasificaciéon de empresas no financieras-
(13/May/2021), aprobada por el Directorio el 13 de mayo de 2021, disponible en
https://moodyslocal.com.pe/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/.

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 obligacion 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 actualizacién en cualquier momento. Asimismo, la presente Clasificacidn de riesgo es independiente y no
ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora.

28 de mayo de 2025 Alicorp S.A.A. y Subsidiarias


https://www.moodyslocal.com.pe/
https://moodyslocal.com.pe/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/

MOODY’S Peru
LOCAL

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

Actividades Complementarias

De acuerdo con lo establecido en el Anexo 5 del Reglamento de Empresas Clasificadoras de Riesgo (Resolucién SMV
N°032- 2015-SMV/01 y sus modificatorias), si en el afio en que se realizd la clasificacidn, la Clasificadora recibié
ingresos del Emisor por Actividades Complementarias (clasificacion de instrumentos que no estan contemplados
dentro de los valores representativos de deuda de oferta publica), debera revelar la proporcion de estos en relacion con
sus ingresos totales. En este sentido, Moody’s Local comunica al mercado que al 30 de abril de 2025, los ingresos
percibidos de Alicorp S.A.A. correspondientes a Actividades Complementarias representaron el 0.128% de sus ingresos
totales.

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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