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Resumen

Moody's Local afirma la categoria AAA.pe y ML A-1+.pe al Primer Programa de Bonos Corporativos
e Instrumentos de Corto Plazo de Alicorp S.AA. (en adelante Alicorp o la Compafia).
Adicionalmente, afirma la categoria AAA.pe al Tercer Programa de Bonos Corporativos. Asimismo,
se afirma la categoria 1.pe tanto a las Acciones Comunes, como a las Acciones de Inversién de la
Compafifa. La Perspectiva asignada es Negativa. El detalle de los instrumentos clasificados se
presenta en el Anexo |I.

Las clasificaciones asignadas se fundamentan en el liderazgo y posicionamiento que ostenta Alicorp
en el sector de consumo en el mercado nacional, en donde mantiene un mix diversificado de marcas
y productos, con un alcance importante en todos los sectores socioecondmicos. En tal sentido,
destaca la flexibilidad que ha mantenido la Compafila para desarrollar nuevos productos y
adaptarse a las necesidades, preferencias y capacidad de pago de sus clientes potenciales. No
menos importante resulta la estrategia de diversificacion geografica por pais que viene desplegando
Alicorp, enfocando sus esfuerzos y recursos en la region andina en donde cuenta con amplio
expertise. Ademas, el analisis toma en consideracion la infraestructura que tiene la Compafiia para
el desarrollo de sus actividades en el pais y en el exterior, asi como su extensa red de distribucion,
lo cual le permite generar eficiencias importantes en relacion con otras empresas del sector de
€ONSUMO Masivo.

De igual manera, las clasificaciones otorgadas ponderan favorablemente la recuperacién observada
en los ingresos consolidados de Alicorp y Subsidiarias, los cuales han presentado un crecimiento de
26.12% al cierre del ejercicio 2022 (+30.69% interanual al 31 de diciembre de 2021), superando los
niveles registrados en ejercicios previos al 2020. Es de sefialar que dicho crecimiento se ha visto
beneficiado principalmente por los mayores precios registrados en las diversas divisiones del grupo,
influenciadas tanto por el contexto de precios internacionales altos como por acciones comerciales
especificas y, en menor medida, por la recuperacién de los volumenes vendidos, destacando el
crecimiento de las divisiones de Acuicultura, Molienda, Consumo Masivo Perti y B2B dado el mayor
dinamismo de los sectores econémicos a los cuales atienden. Lo anterior también ha permitido que
el EBITDA consolidado registre un crecimiento del 20.54% al cierre del ejercicio 2022, manteniendo
a su vez adecuados indicadores de liquidez.

No menos importante, resulta el respaldo implicito de sus accionistas controladores, que estan
asociados al Grupo Romero, uno de los conglomerados econémicos mas importantes del Peru.
Ademas, se considera el know-how y la calidad del Directorio y el equipo gerencial.

Si bien Moody'’s Local considera que el escenario econédmico que enfrenta Alicorp todavia resulta
retador, dadas las bajas proyecciones de crecimiento y los riesgos politicos y sociales presentes en
los principales territorios donde opera, se destaca el adecuado desempefio financiero de la
Compafifa durante el ejercicio 2022, el mismo que se vio reflejado en un crecimiento de ventas que
permiti¢ generar un mayor nivel de utilidad, a pesar de que los margenes todavia han estado
afectados por las presiones inflacionarias y no se han recuperado respecto de ejercicio pasados.
Estas mejoras se han visto reflejadas en mayores niveles de generacién de caja, medidas en términos
de EBITDA y Flujo de caja de Operaciones, lo que ha permitido a su vez que los ratios de cobertura
del servicio de deuda registren en ambos casos valores superiores a la unidad. Asimismo, se destaca
la reduccién de la Palanca Financiera (Deuda Financiera Total / Patrimonio). En ese sentido, de
continuar observandose esta tendencia favorable, ello podria tener un impacto positivo en la
perspectiva de las clasificaciones de riesgo asignadas.
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La presente evaluacion también considera la situacién financiera de Alicorp S.A.A. (no consolidada) toda vez que esta compaiiia es la
emisora de los instrumentos clasificados. En ese sentido, si bien se ha observado una mejora en los principales indicadores financieros
individuales, estos presentan niveles que todavia se encuentran fuera del rango esperado para una clasificacion AAA. Es asi como al cierre
del ejercicio 2022, Alicorp individual presentd una Palanca Financiera (Deuda Financiera Total / EBITDA) de 5.49x (7.58x al cierre del
ejercicio 2021) y una Palanca Contable (Pasivo / Patrimonio) de 2.40x (2.02x al cierre del ejercicio 2021). Al respecto, la Gerencia sefalo
que Alicorp maneja una tesorerfa centralizada con sus subsidiarias lo que le permite alocar la deuda financiera y los ingresos via cash
pooling de forma eficiente.

Respecto de las métricas de liquidez, estas se han visto ajustadas y el déficit de capital de trabajo ha presentado un incremento
importante. Respecto de este ultimo punto, la Gerencia indico que ello se debid a la implementacidn de estrategias enfocadas en obtener
mejores condiciones comerciales con sus proveedores (mayores plazos y por ende mayores saldos de cuentas por pagar) y con sus clientes
(menores plazos de cobro y por ende menores saldos de cuentas por cobrar), sefialando que estos recursos adicionales generados se
utilizaron para reducir deuda.

No obstante lo anterior, Moody's Local considera que uno de los principales retos que debera afrontar la Compafiia en los proximos
ejercicios es la mejora de los indicadores financieros individuales.

Finalmente, Moody's Local continuard monitoreando la capacidad de pago de la Compafiia, la evolucion de los principales indicadores
financieros y el perfil de riesgo de los instrumentos clasificados, comunicando oportunamente cualquier variacion en la percepcion de
riesgo.

Factores criticos que podrian llevar a un aumento en la clasificacion

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

Factores criticos que podrian llevar a una disminucioén en 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
Compafiia.

»  Subordinacion 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 contribucién.

Limitantes encontradas durante el proceso de evaluacién

»  Ninguna.

Indicadores Clave

Tabla 1

ALICORP S.A.A. Y SUBSIDIARIAS
Indicadores Dic-22 Dic-21 Dic-20 Dic-19
Activos (S/MM) 14,012 13,408 11,650 11,242
Ingresos (S/MM) 15,406 12,216 9,348 9,872
EBITDA (S/MM) 1,624 1,347 1,146 1,295
Deuda Financiera / EBITDA 3.12x 3.95x 3.55x 3.26x
EBITDA / Gastos Financieros 3.53x 3.99x 3.84x 3.74x
FCO / Servicio de la Deuda 1.34x 0.75x 2.01x 1.73x

Fuente: Alicorp S.A.A. y Subsidiarias/ Elaboracion: Moody's Local

Perfil

Alicorp S.AA. fue constituida en 1956 bajo la denominacion de Anderson Clayton & Company, dedicandose principalmente a la
produccion de aceites y grasas comestibles. El 18 de enero de 2002, los estatutos de la Compafiia se adecuaron a los de una Sociedad
Andnima Abierta por contar con mas de 750 accionistas al término del ejercicio anual 2001, habiendo quedado posteriormente inscrita
ante los Registros Publicos su nueva denominacion social Alicorp S.A.A.
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La Compaiiia tiene por objeto social la fabricacion y distribucién de aceites y grasas comestibles, fideos, harinas, galletas, jabon para
lavar, detergentes, salsas, panetones, cereales, refrescos instantaneos entre otros. Sus actividades también comprenden la distribucién
de productos fabricados por terceros. Los productos de la Compafiia se comercializan a nivel local y también son exportados a otros
paises de la region como Ecuador, Bolivia, Chile, Colombia, Panama, Costa Rica, Guatemala, Republica Dominicana, Haiti, Japon, Estados
Unidos, Espafia, entre otros.

La estrategia de Crecimiento de Alicorp se enfoca no solo en el crecimiento organico y consolidacién de sus negocios; sino también en
las operaciones inorganicas de crecimiento (nueve desde el 2012), destacando las ultimas adquisiciones de empresas en Bolivia y Pert
en el 2018 y 2019 respectivamente.

Grupo Econémico

Grupo Romero es un grupo empresarial peruano de amplia trayectoria. A través de sus filiales mantiene cerca del 45.20% del accionariado
de Alicorp S.A.A. Las empresas del Grupo se encuentran en Per y en varios paises de la regién, y se dedican a los negocios de consumo
masivo, agricultura, energia, industria, telecomunicaciones, servicios, entre otros.

Operaciones

La Compafiia opera a través de cuatro unidades de negocio: (i) Consumo Masivo, conformado por Consumo Masivo Perti (CMP en
adelante) y Consumo Masivo Internacional (CMI en adelante), (i) Productos Industriales o B2B, (iii) Acuicultura; y (iv) Molienda, que le
permiten tener presencia en América Latina y exportar a aproximadamente 27 paises. En términos de produccion, las ventas en miles de
TM se incrementaron a 3,539 mil TM en el ejercicio 2022, por encima de los 3,384 mil TM en el 2021. A nivel de contribucién a la
generacion de la Compafiia medido a través del EBITDA, el primer lugar lo ocupd CMP con 33.45% al término de 2022, seguido de
Molienda y Acuicultura con 27.96% y 24.59%, respectivamente, al mismo periodo B2B 14.41% y CMI -0.41%

El negocio de Consumo Masivo Perl realiza una segmentaciéon de mercado y consumidores que da lugar a una estrategia de precios
efectiva. En ese sentido, de acuerdo con el segmento al que se dirigen, los productos de Alicorp en sus diversas categorias se clasifican
de la siguiente manera: (i) Econémico, (i) Estandar y (iii) Premium.

A nivel de posicionamiento, las ventas anuales consolidadas muestran que Alicorp lidera todas las categorias de productos en los
segmentos de negocio de Consumo Masivo Pert y B2B. Alicorp compite con compafiias globales y regionales como Procter & Gamble,
Unilever, Mondelez, Nestlé, Carozzi, entre otras. A nivel de comercializacidn, el principal canal de distribucion de la Compafifa son los
clientes industriales - panaderias con 48.36%, seguido de distribuidores exclusivos, canal moderno y mayoristas con 37.08%, 8.19% y
6.37%, respectivamente, al 31 de diciembre de 2022.

Desarrollos Recientes

EL 6 de abril de 2022 la Compafiia comunico a través de hecho de importancia la nota informativa emitida por Moody's Investors Service
(MIS) respecto de su clasificacion de riesgo como emisor, asi como de la clasificacion de riesgo de las Senior Unsecured Global Notes. Al
respecto MIS afirmé la categoria Baa3, pero cambi¢ la perspectiva a negativa desde estable.

ELO6 de julio de 2022, en Junta General de Accionistas, se aprobd la recompra de acciones de propia emisién para mantenerlas en cartera
sin amortizarlas por el plazo maximo de 2 afios, con cargo a resultados acumulados y hasta por un maximo del 10% del total de acciones
comunes emitidas por la Compafifa. Asimismo, se delegé al Directorio y/o Gerencia las mas amplias facultades para que determinen el
monto, precio, oportunidad y demas condiciones para la adquisicién de las acciones comunes.

EL 26 de agosto de 2022, mediante Hecho de Importancia, se anuncié que Alicorp en conjunto con su subsidiaria Alicorp Uruguay S.R.L.
suscribieron un contrato de préstamo sindicado por US$220.0 millones. En dicho préstamo sindicado han participado BofA Securities,
Inc. y Sumitomo Mitsui Banking Corporation como “foint Lead Arrangers and Joint Bookrunners” y un grupo de bancos como prestamistas.
El préstamo esta compuesto por dos tramos: (i) una linea comprometida a 3 afios por US$120.0 millones; y (i) un préstamo de US$100.0
millones a 5 afios, el cual fue desembolsado el 27 de setiembre de 2022. De acuerdo a lo detallado por la Gerencia, el préstamo de
US$100.0 millones tuvo como destino de fondos el reperfilamiento de la deuda de Alicorp Uruguay S.R.L.

EL11 de octubre de 2022, la Compafiia notifico de la formalizacién en Escritura Publica de la fusion Simple mediante la cual Alicorp S.A.A.
absorbid a Vegetalia S.A.C. segtin consta en la Partida N°01337556 y Asiento BOOO7.

EL 22 de diciembre de 2022, la Compafifa respondié al oficio No 6316-2022-SMV/11.1 donde detall6 la relacién de recompras de acciones
de propia emision realizadas en el ejercicio 2022, las mismas que ascendieron a 84'719,173 acciones comunes representando el 10% del
total. De esa forma la Compafiia alcanzé asi el méximo de acciones de propia emision que podia recomprar de acuerdo con lo establecido
en la Junta General de Accionistas del 06 de julio de 2022.
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EL 01 de febrero de 2023, la Compaiiia divulgd la Escritura Publica de Reorganizacion Simple y las constancias de inscripcion registral a
través de las cuales Alicorp S.A.A. aportd a Alicorp Inversiones S.A. el integro de las acciones que mantenia en Vitapro S.A.

EL15 de febrero de 2023, la Compafifa anuncié la ampliacion de la actual capacidad de produccién de la planta de produccién de galletas
del Callao con la instalacion de 3 envasadoras automaticas adicionales a las ya existentes que seguiran operando. Se sefialé que el
proyecto de ampliacion estd valorizado en US$800,000.

EL 30 de marzo de 2023, la Compafiia indicd que la empresa Trabajos Maritimos S.A. y sus empresas subsidiarias, han dejado de formar
parte del Grupo Econdémico al cual pertenece Alicorp S.A.A. tras la venta de las acciones que eran de titularidad de Inversiones Piuranas
S.A.

ELl 31 de marzo de 2023, la Compafiia difundié los acuerdos de la Junta Obligatoria Anual de Accionistas donde se aprobo la Gestion
Social de Alicorp, el pago de un dividendo de S/ 214,021,365.78 provenientes de las utilidades de los ejercicios 2017 y 2018, y la
designacion de Gaveglio Aparicio y Asociados S.C.R.L. (miembro de PWC) como sociedad auditora para el ejercicio 2023.

EL 28 de abril de 2023 la Compafiia comunicé a través de hecho de importancia el informe de clasificacién emitido por Moody's Investors
Service (MIS) respecto de su clasificacién de riesgo de largo plazo (Senior Unsecured Foreign Currency), la misma que se mantuvo en la
categoria Baa3 con perspectiva negativa.

Andlisis Financiero

La informacion utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2019, 2020, 2021y 2022
de Alicorp S.A.A 'y Subsidiarias. Sin embargo, el Emisor de los Instrumentos Financieros de Deuda y Acciones es Alicorp S.A.A., cuyos
Estados Financieros Individuales se muestran al finalizar el presente informe, y sobre el cual se comenta también en la seccion de Analisis
Financiero. Asimismo, a partir del ejercicio 2019, se incluye la aplicacion de la NIIF 16.

Activos y Liquidez

CRECIMIENTO DE ACTIVOS SE VIO IMPULSADO POR MAYORES INVENTARIOS Y CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES, LOS CUALES
MANTUVIERON EL CAPITAL DE TRABAJO SUPERAVITARIO A PESAR DE LOS AJUSTES OBSERVADOS EN LOS INDICADORES DE LIQUIDEZ.
Al 31 de diciembre de 2022, los activos totales a nivel consolidado se incrementaron en S/603.6 millones respecto a diciembre de 2021.
Este incremento se dio principalmente en los niveles de inventarios (+16.93% anual) los cuales presentaron mayores saldos de materias
primas y auxiliares, asi como de productos terminados, explicados en gran medida por los mayores precios promedio registrados como
consecuencia del contexto inflacionario actual. Este crecimiento se vio explicado también por mayores volumenes de inventarios, aunque
en menor proporcion, dadas las racionalizaciones que la Compafiia realizd en lineas de consumo masivo ante la menor rentabilidad
esperada de las mismas. Por su parte, las cuentas por cobrar comerciales se elevaron (+11.12% anual) ante un mayor monto de facturas
por cobrar producto del crecimiento de ventas. Por su lado, la rotacion de cuentas por cobrar presentd una ligera reduccién anual
producto de un mix de canales de ventas con mayor orientacion al canal tradicional el cual maneja plazos mas cortos de cobro. Asi
también, la cuenta caja y bancos registré un incremento anual de 3.84% impulsado por los mayores niveles de cobranza registrados
durante el dltimo ejercicio. Por otra parte, el crecimiento anteriormente descrito se vio contrarrestado por la reduccion de la cuenta
propiedad, planta y equipo en 4.63% anual originado por la depreciacién del periodo, asi como por bajas y ventas de maquinaria y
equipos diversos que no pudieron ser compensadas por las adiciones realizadas. Adicionalmente, los activos intangibles se redujeron
anualmente en 2.40% a causa de las bajas por desuso de licencias y softwares y por la amortizacién del periodo. Respecto a los principales
ratios de liquidez, la Compafiia ha mantenido adecuados niveles de superavit de capital de trabajo al cierre del ejercicio 2022, no obstante
se observd una reduccion del 43.11% de este indicador respecto de 2021, contraccion originada por mayores niveles de cuentas por pagar
con proveedores y el crecimiento de los pasivos financieros corrientes. En linea con lo anterior, los ratios de liquidez corriente y prueba
acida presentaron un ajuste al cierre de 2022 (ver Grafico 2).

Respecto de Alicorp S.AA. (individual) al 31 de diciembre de 2022 se observé un crecimiento importante en los niveles de déficit de
capital de trabajo los cuales se incrementaron a -5/2,293.2 millones desde -5/1,074.2 millones, movimiento que se vio impulsado por
menores cuentas por cobrar a entidades relacionadas, mayores niveles de cuentas por pagar comerciales y mayores obligaciones por
bonos y papeles comerciales. Por lo anterior, los principales ratios de liquidez se deterioraron respecto de 2021. Respecto de este Ultimo
punto, la Gerencia indico que ello se debio a la implementacion de estrategias enfocadas en obtener mejores condiciones comerciales
con sus proveedores (mayores plazos y por ende mayores saldos de cuentas por pagar) y con sus clientes (menores plazos de cobro y por
ende menores saldos de cuentas por cobrar), sefialando que estos recursos adicionales generados se utilizaron para reducir deuda.
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Grafico 1 Gréfico 2
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Estructura Financiera y Solvencia
NIVELES DE APALANCAMIENTO FINANCIERO RETROCEDIERON PRODUCTO DE LA RECUPERACION DEL EBITDA Y LA REDUCCION DE LA
DEUDA FINANCIERA, NO OBSTANTE, EL APALANCAMIENTO CONTABLE SE INCREMENTO DADA LA DISMINUCION DEL PATRIMONIO Y
LOS MAYORES NIVELES DE PASIVOS.

Al 31 de diciembre de 2022, los pasivos totales a nivel consolidado se incrementaron en $/1,008.3 millones con respecto a diciembre de
2021. Este crecimiento estuvo explicado por mayores saldos de cuentas por pagar comerciales (33.46% anual) ante un mayor volumen
de operaciones con proveedores, no obstante, se observaron niveles de rotacion estables. Por otra parte, la deuda financiera total (otros
pasivos financieros mas instrumentos financieros derivados) se redujo en $/245.1 millones, dada la cancelacién de créditos revolventes
y por la amortizacion de deuda estructural. Respecto a la composicién de la deuda financiera, la misma estuvo conformada
principalmente por bonos (55.92%); seguida de préstamos bancarios (34.09%), ademas de pasivos por derecho de uso (7.05%), entre
otros menores.

Respecto del patrimonio de la Compafifa, al 31 de diciembre de 2022, este se redujo anualmente en 12.17% como consecuencia del
decremento de la cuenta de resultados acumulados producto de las transacciones con acciones propias en cartera (-5/480.2 millones) y
de la distribucion de dividendos (-S/213.6 millones). Es de recordar que, en julio de 2022, la Junta General de Accionistas aprobo la
recompra de acciones de propia emision para mantenerlas en cartera sin amortizarlas por el plazo de dos afios, con cargo a resultados
acumulados y hasta por un maximo del 10% del total de las acciones comunes emitidas por la sociedad.

Con respecto al indicador de apalancamiento contable (Pasivo / Patrimonio), este se incrementd anualmente a 3.80x desde 3.03x
(ejercicio 2021) como consecuencia de las variaciones explicadas en los parrafos anteriores. En cambio, la palanca financiera (deuda
financiera total / EBITDA) retrocedio anualmente a 3.12x desde 3.95x (ejercicio 2021) debido a los menores niveles de deuda financiera
y a la recuperacion observada en el EBITDA al cierre del ejercicio 2022.

Respecto de Alicorp S.A.A. (individual) al 31 de diciembre de 2022 se observé un incremento anual de la palanca contable a 2.40x desde

2.02%, mientras que la palanca financiera se redujo a 5.49x desde 7.58x en el mismo intervalo de tiempo, niveles que todavia se
consideran elevados.

Alicorp S.A.A. y Subsidiarias
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Grafico 3 Grafico 4
Evolucion de la Estructura de Fondeo Evolucion de indicadores de Apalancamiento
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Rentabilidad y Eficiencia

CRECIMIENTO DE VENTAS IMPULSO LOS NIVELES DE UTILIDAD Y LOS PRINCIPALES INDICADORES DE RENTABILIDAD, NO OBSTANTE,
LOS MARGENES TODAVIA NO SE HAN RECUPERADO PRODUCTO DE LAS PRESIONES INFLACIONARIAS

Al 31 de diciembre de 2022, los ingresos consolidados de Alicorp y Subsidiarias totalizaron S/15,406.3 millones creciendo en 26.12%
respecto del ejercicio 2021. Asimismo, las ventas se encontraron distribuidas en 5 segmentos: Consumo Masivo Pert - CMP (28.38%),
Acuicultura (25.35%), Molienda (21.03%), B2B (17.46%) y Consumo Masivo Internacional — CMI (7.78%). Cabe destacar que los mayores
ingresos fueron impulsados principalmente por mayores precios de venta, en linea con la estrategia de pricing de la Compafiia, asi como
por el incremento de la cotizacion internacional de los commodities comercializados, y en menor medida por mayores volimenes
vendidos. Respecto a cada segmento, los ingresos de Acuicultura se incrementaron en 38.54% como consecuencia tanto de mayores
volimenes (+17.80%) como mejores precios promedio (+17.61%) ante el crecimiento observado en la industria del camardn y del salmon,
acompafiado de acciones de precio para compensar el aumento de los costos de materias primas. El segmento de Molienda fue el
segundo de mayor crecimiento, con ingresos anuales que avanzaron 35.86% favorecidos por los precios internacionales de los
commodities derivados de soya y por mayores volumenes vendidos (+7.45%) dentro del programa de exportacion de grano de soya y
semilla de girasol. En el segmento B2B, los ingresos aumentaron en 23.99% aunque el volumen cayd en 2.65%, variaciones explicadas
por las plataformas de panificacion y gastronomia en las cuales se realizaron acciones de precios para compensar el incremento del costo
de las materias primas; es de sefialar que, la plataforma de clientes industriales redujo los volumenes comercializados, principalmente en
la categoria de derivados de trigo. En cuanto al segmento de CMP, los ingresos anuales aumentaron en 17.68% dadas las iniciativas de
precios en diversas categorias para compensar costos, y por iniciativas design-to-value; no obstante, los volumenes se redujeron
anualmente 2.38% principalmente por la categoria pastas. Finalmente, en el segmento de CMI, los ingresos anuales avanzaron 6.33%
mientras que los volumenes 1.67%, variaciones acompafiadas de igual manera por acciones de precio.

Respecto del margen bruto consolidado, al cierre del ejercicio 2022, este se redujo anualmente a 17.93% desde 19.65% en el 2021 debido
a las continuas presiones inflacionarias de precios de las materias primas; mientras que, en el caso del margen operativo, este mejord a
7.77% desde 7.55%, en linea con la reduccion de los gastos operativos como porcentaje de las ventas, no obstante, los mismos se
incrementaron nominalmente en S/40.8 millones ante mayores gastos de marketing y ventas.

Por otro lado, los gastos financieros aumentaron anualmente en 36.19% como consecuencia de los mayores costos financieros asociados
a instrumentos derivados de tipo de cambio y por mayores intereses por préstamos bancarios; es de resaltar que, los ingresos financieros
presentaron un avance anual de 66.47% como resultado del incremento de tasas de interés globales que beneficiaron a la caja de la
Compafifa.

Cabe sefialar que, durante el ejercicio 2022, la Compaiiia formalizé un plan de venta de algunas lineas de negocio (principalmente
esponjas y pafios de limpieza) cuyos resultados fueron reclasificados en la cuenta de pérdidas por operaciones descontinuadas, la misma
que presento una reduccion anual de 95.29% debido a que durante el ejercicio 2021 esta cuenta registrd principalmente las pérdidas de
las operaciones descontinuadas en Argentina y Brasil.
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Como consecuencia de todas las variaciones previamente explicadas, la Compafiia presentd una utilidad neta de S/533.5 millones al
cierre del ejercicio 2022 (resultado neto de S/-28.4 millones al cierre del ejercicio 2021). Respecto de los principales indicadores de
rentabilidad y teniendo en cuenta las variaciones descritas previamente, estos revirtieron la tendencia negativa observada en 2021
suscitada por la pérdida neta de dicho ejercicio, elevandose en el ejercicio 2022 el ROAA a 3.89% y el ROAE a 17.08%.

Respecto de Alicorp S.A.A. (individual) al 31 de diciembre de 2022 se observaron también mejoras en los principales ratios de rentabilidad
los mismos que volvieron a terreno positivo, en ese sentido el ROAA y ROAE se incrementaron respectivamente a 5.32% y 17.02% desde
-0.35% y -0.98% en 2021. Es de comentar que esta mejora estuvo alineada a la utilidad neta registrada en el ejercicio 2022.
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Generacién y Capacidad de Pago

EL AUMENTO EN LOS NIVELES DE EBITDA Y FLUJO DE CAJA DE OPERACIONES CONTRIBUYO A QUE LOS RATIOS DE COBERTURA
REGISTREN VALORES POR ENCIMA DE LA UNIDAD, A PESAR DEL INCREMENTO OBSERVADO EN EL SERVICIO DE DEUDA.

Al 31 de diciembre de 2022 el EBITDA de la Compafifa se incrementd anualmente a $/1,623.8 millones desde S/1,347.0 millones, sin
embargo, el margen EBITDA se ajustd a 10.54% desde 11.03% en el mismo intervalo de tiempo, en linea con las variaciones de margenes
explicadas previamente. A pesar de lo anterior, la Cobertura del Servicio de Deuda por parte del EBITDA se mantuvo en niveles adecuados
al registrar un valor de 1.27x (1.93x al cierre del ejercicio 2021)

Por el lado del Flujo de Caja Operativo (FCO) Consolidado, este se incrementd anualmente a S/1,722.3 millones desde S/522.2 millones,
debido a las mayores cobranzas registradas por venta de productos. Respecto de la Cobertura del Servicio de Deuda por parte del FCO,
esta se incremento anualmente a 1.34x desde 0.75x, ello a pesar del crecimiento registrado en la parte corriente de la deuda de largo
plazo producto de los proximos vencimientos a amortizar.

Respecto de Alicorp S.A.A. (individual) al 31 de diciembre de 2022 se observo una expansion del EBITDA el cual se incrementé anualmente
a 5/539.4 millones desde S/434.8 millones; a pesar de ello, la Cobertura del Servicio de Deuda se ajusté a 0.66x desde 0.92x debido a
una mayor proporcion de la parte corriente de la deuda de largo plazo por obligaciones de bonos corporativos por cancelar en los
proximos meses. En relacion con el FCO individual, este se incrementd a S/1,103.5 millones desde S/876.2 millones como consecuencia
del crecimiento de los niveles de cobranzas; en ese sentido y a pesar de los mayores niveles de la parte corriente de la deuda, la Cobertura
del Servicio de Deuda se mantuvo por encima de la unidad al registrar un valor de 1.36x (1.86x al cierre del ejercicio 2021).
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Acciones Comunes y de Inversion

Las Acciones Comunes (ALICORCT) de Alicorp se encuentra registradas en la Bolsa de Valores de Lima (BVL) desde 1995 y, al 31 de marzo de
2023, mantiene inscritas 847,191,731 Acciones a un valor nominal de S/1.0 cada una. El precio de la cotizacién de la Accién Comun al cierre de
marzo de 2023 fue de $/6.50, registrando una rentabilidad de 17.12% respecto al cierre de marzo de 2022. En relacién con la liquidez, destaca
que dicha accién presenta una importante frecuencia de negociacion lo que le ha permitido formar parte de diversos indices bursétiles,
destacandose su presencia en el Ishares MSCI All Peru Capped Index fund — EPU.

Respecto a las Acciones de Inversion (ALICORIT), éstas se encuentran listadas desde 1980 en laBVL y, al 31 de marzo de 2023, mantiene inscritas
7,388,470 Acciones a un valor nominal de S/1.0 cada una. Sobre dichas acciones, es importante sefialar que son titulos que, en la actualidad,
Unicamente confieren derechos econdémicos. La cotizacion de la Accidon de Inversién al 31 de marzo de 2023 fue de S/4.00, mostrando una
rentabilidad anual de -4.76%, cabe mencionar que presentd una baja frecuencia de negociacion.
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ALICORP S.A.AY SUBSIDIARIAS
Principales Partidas del Estado de Situacién Financiera

(Miles de Soles) Dic-22 Dic-21 Dic-20 Dic-19
TOTAL ACTIVO 14,011,900 13,408,303 11,650,111 11,242,281
Efectivo y Equivalente 939,772 905,041 570,803 840,021
Cuentas por Cobrar Comerciales y otros 2,580,579 2,322,245 1,622,922 1,869,640
Inventarios, Neto 3,579,348 3,061,053 2,091,572 1,622,919
Activo Corriente 7,348,977 6,509,850 4,618,768 4,490,817
Otros Activos Financieros 16,021 44,714 29,801 19,167
Propiedades, Planta y Equipo, Neto 3,188,771 3,343,589 3,410,774 3,323,015
Activos Intangibles, Neto distintos a las Plusvalia 1,547,897 1,585,956 1,525,559 1,318,649
Plusvalia 1,240,016 1,255,133 1,345,543 1,393,264
Activo No Corriente 6,662,923 6,898,453 7,031,343 6,751,464
TOTAL PASIVO 11,091,202 10,082,926 7,969,287 7,783,775
Pasivos Financieros 966,282 639,174 558,545 803,799
- Endeudamiento revolvente 142,570 277,760 322,437 519,656
- Parte Corriente Deuda de L.P. y otros no revolventes 823,712 361,414 236,108 284,143
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras 4,942,351 3,703,108 2,755,299 2,329,348
Total Pasivo Corriente 6,288,395 4,645,551 3,604,331 3,462,553
Pasivos Financieros 4,103,895 4,676,131 3,515,304 3,422,911
Pasivos por Impuestos Diferidos 614,815 661,410 736,367 774,113
Total Pasivo No Corriente 4,802,807 5,437,375 4,364,956 4,321,222
TOTAL PATRIMONIO NETO 2,920,698 3,325,377 3,680,824 3,458,506
Capital Emitido 847,192 847,192 847,192 847,192
Acciones de Inversion 7,388 7,388 7,388 7,388
Acciones Propias en Cartera (84,719) 0 0 0
Otras Reservas de Capital 172,299 163,361 169,309 165,368
Resultados acumulados 1,586,867 1,771,071 2,540,993 2,415,276
Otras Reservas de Patrimonio 343,452 496,944 80,687 (8,719)
Participacion no controlante 48,219 39,421 35,255 32,001

Principales Partidas del Estado de Resultados

(Miles de Soles) Dic-22 Dic-21 Dic-20 Dic-19
Total Ingresos 15,406,322 12,215,875 9,347,525 9,872,187
Costo de Ventas (12,643,922) (9,815,724) (7,132,955) (7,420,013)
Utilidad Bruta 2,762,400 2,400,151 2,214,570 2,452,174
Gastos Operativos (1,565,897) (1,478,245) (1,412,943) (1,503,599)
Utilidad Operativa 1,196,503 921,906 801,627 948,575
Ingresos Financieros 40,841 24,534 51,817 78,037
Gastos Financieros (459,801) (337,613) (298,536) (346,100)
Ganancia de Asociadas (635) (1,954) (208) (1,814)
Utilidad antes de diferencia de cambio 776,908 606,873 544,700 678,698
Diferencia de cambio, neta (25,290) (18,818) (12,906) 5,326
Resultado por inflacion 0 0 0 14,391
Utilidad antes de impuesto a las ganancias 751,618 588,055 541,794 698,415
Gasto por impuesto a las ganancias (197,571) (180,577) (179,379) (217,230)
Ganancia/Pérdida de Operaciones Discontinuas (20,549) (435,878) (31,768) 0
Utilidad Neta 533,498 (28,400) 330,647 481,185
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ALICORP S.A.AY SUBSIDIARIAS

INDICADORES FINANCIEROS Dic-22 Dic-21 Dic-20 Dic-19
SOLVENCIA
Pasivo / Patrimonio* 3.80x 3.03x 2.17x 2.25x
Deuda Financiera / Pasivo 0.46x 0.53x 0.51x 0.54x
Deuda Financiera / Patrimonio 1.74x 1.60x 1.11x 1.22x
Pasivo / Activo 0.79x 0.75x 0.68x 0.69x
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0.57x 0.46x 0.45x 0.44x
Pasivo No Corriente / Pasivo Total 0.43x 0.54x 0.55x 0.56x
Deuda Financiera / EBITDA LTM* 3.12x 3.95x 3.55x 3.26x
LIQUIDEZ
Liquidez Corriente (Activo Cte / Pasivo Cte.) 1.17x 1.40x 1.28x 1.30x
Prueba Acida (Act Cte. - Inven. - Gtos Pgdos por Ant. 0.60x 074x 0.69x 0.82x
/ Pas Cte.)
Liquidez Absoluta (Efectivo / Pasivo Cte.) 0.15x 0.19x 0.16x 0.24x
Capital de Trabajo (Activo Cte. - Pasivo Cte.) 1,060,582 1,864,299 1,014,437 1,028,264
GESTION
Gastos operativos / Ingresos 10.11% 12.41% 14.96% 14.73%
Gastos financieros / Ingresos 2.98% 2.76% 3.19% 3.51%
Rotacién de Cuentas por Cobrar (dias) 36.2 39.9 41.0 49.8
Rotacion de Cuentas por Pagar (dias) 122.9 117.6 120.8 101.7
Rotacion de Inventarios (dias) 101.9 112.3 105.6 78.7
Ciclo de conversion de efectivo 15.1 34.6 25.8 26.8
RENTABILIDAD
Margen bruto 17.93% 19.65% 23.69% 24.84%
Margen operativo 7.77% 7.55% 8.58% 9.61%
Margen neto 3.46% -0.23% 3.54% 4.87%
ROAALTM 3.89% -0.23% 2.89% 4.67%
ROAE LTM 17.08% -0.81% 9.26% 14.40%
GENERACION
Flujo de Caja Operativo (FCO) S/ Miles 1,722,281 522,209 1,072,417 1,087,376
FCO LTM (S/ Miles) 1,722,281 522,209 1,072,417 1,087,376
EBITDA (S/ Miles) 1,623,805 1,347,070 1,145,953 1,295,033
EBITDA LTM (S/ Miles) 1,623,805 1,347,070 1,145,953 1,295,033
Margen EBITDA 10.54% 11.03% 12.26% 13.12%
COBERTURAS
EBITDA LTM / Gastos Financieros LTM 3.53x 3.99x 3.84x 3.74x
EBITDA LTM / Servicio de Deuda LTM 1.27x 1.93x 2.14x 2.05x
FCO LTM/ Gastos Financieros LTM 3.75x 1.55x 3.59x 3.14x
FCO LTM/ Servicio de Deuda LTM 1.34x 0.75x 2.01x 1.73x

*Incluye pasivo por derecho de uso por NIIF 16 en los ejercicios 2018 y 2019.
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ALICORP S.A.A

Principales Partidas del Estado de Situacién Financiera

(Miles de Soles) Dic-22 Dic-21 Dic-20 Dic-19
TOTAL ACTIVO 9,754,172 9,937,938 9,340,149 8,736,316
Efectivo y Equivalente 216,178 233,412 123,082 185,994
Cuentas por Cobrar Comerciales y otros 801,296 1,143,323 960,389 1,022,082
Inventarios, Neto 1,106,362 1,150,147 785,670 591,576
Activo Corriente 2,218,518 2,603,527 1,950,730 1,821,219
Inversiones Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 5,284,634 5,081,329 5,290,624 4,999,756
Propiedades, Planta y Equipo, Neto 1,210,933 1,227,987 1,159,755 1,136,008
Activo No Corriente 7,535,654 7,334,411 7,389,419 6,915,097
TOTAL PASIVO 6,881,693 6,651,982 5,694,580 5,309,811
Pasivos Financieros 596,900 318,568 66,462 302,039
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras 3,723,187 3,182,680 2,414,225 1,772,373
Total Pasivo Corriente 4,511,703 3,677,685 2,640,226 2,241,407
Pasivos Financieros 2,365,728 2,969,778 3,026,559 3,029,616
Total Pasivo No Corriente 2,369,990 2,974,297 3,054,354 3,068,404
TOTAL PATRIMONIO NETO 2,872,479 3,285,956 3,645,569 3,426,505
Capital Emitido 847,192 847,192 847,192 847,192
Acciones de Inversion 7,388 7,388 7,388 7,388
Otras Reservas de Capital 172,299 163,361 169,309 165,369
Resultados acumulados 1,586,867 1,771,071 2,540,993 2,415,275
Otras Reservas de Patrimonio 343,452 496,944 80,687 (8,719)
Principales Partidas del Estado de Resultados
(Miles de Soles) Dic-22 Dic-21 Dic-20 Dic-19
Total Ingresos 7,333,173 6,459,002 5,273,500 4,687,530
Costo de Ventas (5,995,024) (5,215,217) (3,951,848) (3,358,660)
Utilidad Bruta 1,338,149 1,243,785 1,321,652 1,328,870
Gastos Operativos (999,548) (980,976) (920,077) (777,876)
Utilidad Operativa 338,601 262,809 401,575 550,994
Ingresos Financieros 16,071 7,904 18,646 27,054
Gastos Financieros (306,792) (237,898) (242,926) (256,642)
Ganancia de Asociadas 525,180 (27,719) 213,116 245,021
Utilidad antes de impuesto a las ganancias 573,060 5,096 390,411 581,894
Gasto por impuesto a las ganancias (21,360) (23,024) (62,692) (105,666)
Utilidad Neta 524,143 (33,990) 327,393 476,228
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ALICORP S.A.A
INDICADORES FINANCIEROS Dic-22 Dic-21 Dic-20 Dic-19
SOLVENCIA
Pasivo / Patrimonio* 2.40x 2.02x 1.56x 1.55x
Deuda Financiera / Pasivo 0.43x 0.49x 0.54x 0.63x
Deuda Financiera / Patrimonio 1.03x 1.00x 0.85x 0.97x
Pasivo / Activo 0.71x 0.67x 0.61x 0.61x
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0.66x 0.55x 0.46x 0.42x
Pasivo No Corriente / Pasivo Total 0.34x 0.45x 0.54x 0.58x
Deuda Financiera / EBITDA LTM* 5.49x 7.58x 5.91x 4.97x
LIQUIDEZ
Liquidez Corriente (Activo Cte / Pasivo Cte.) 0.49x 0.71x 0.74x 0.81x
El;:(‘e)ba Acida (Act Cte. - Inven. - Gtos Pgdos por Ant. / Pas 0.24x 0.39x 0.43x 0.54x
Liquidez Absoluta (Efectivo / Pasivo Cte.) 0.05x 0.06x 0.05x 0.08x
Capital de Trabajo (Activo Cte. - Pasivo Cte.) (2,293,185) (1,074,158) (689,496) (420,188)
GESTION
Gastos operativos / Ingresos 14.04% 15.75% 18.03% 17.17%
Gastos financieros / Ingresos 4.18% 3.68% 4.61% 5.47%
Rotacion de Cuentas por Cobrar (dias) 319 35.7 36.2 56.2
Rotacion de Cuentas por Pagar (dias) 57.2 40.1 49.0 52.0
Rotacion de Inventarios (dias) 66.4 79.4 71.6 63.4
Ciclo de conversion de efectivo 41.2 75.0 58.8 67.6
RENTABILIDAD
Margen bruto 18.25% 19.26% 25.06% 28.35%
Margen operativo 4.62% 4.07% 7.61% 11.75%
Margen neto 7.15% -0.53% 6.21% 10.16%
ROAA LTM 5.32% -0.35% 3.62% 5.91%
ROAE LTM 17.02% -0.98% 9.26% 14.36%
GENERACION
Flujo de Caja Operativo (FCO) S/ Miles 1,103,482 876,185 875,931 327,858
FCO LTM (S/ Miles) 1,103,482 876,185 875,931 327,858
EBITDA (S/ Miles) 539,380 433,826 523,765 670,184
EBITDA LTM (S/ Miles) 539,380 433,826 523,765 670,184
Margen EBITDA 7.36% 6.72% 9.93% 14.30%
COBERTURAS
EBITDA LTM / Gastos Financieros LTM 1.76x 1.82x 2.16x 2.61x
EBITDA LTM / Servicio de Deuda LTM 0.60x 0.92x 1.69x 2.16x
FCO LTM / Gastos Financieros LTM 3.60x 3.68x 3.61x 1.28x
FCO LTM/ Servicio de Deuda LTM 1.36x 1.86x 2.83x 1.06x

*Incluye pasivo por derecho de uso por NIIF 16 en el ejercicio 2019.
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Anexo |

Historia de Clasificacion’

Alicorp S.A.A.
Clasificacién . Clasificacion .
Instrumento Anterior :irtseﬁie;;clva Actual Zizp;ctlva Definicion de la Categoria Actual
(al 30.06.22)% (al 31.12.22)
Tercer Programa de Bonos Corporativos Los emisores o emisiones clas.ificados
Alicorp SAA. en AAA.pe cuentan con la calidad
AAA.pe Negativa AAA.pe Negativa crediticia mas fuerte en comparacion
) con otros emisores y transacciones
(hasta por $/1,000 millones) locales.
Primer Programa de Bonos Corporativos e Los emisores o emisiones clasificados
Instrumentos de Corto Plazo- LP en AAA.pe cuentan con la calidad
Alicorp S.AA. AAA pe Negativa AAA pe Negativa crediticia mas fuerte en comparacion
con otros emisores y transacciones
(hasta por S/1,500 millones) locales.
Primer Programa de Bonos Corporativos e Los emisores clasificados en ML A-1.pe
Instrumentos de Corto Plazo- CP tienen la mayor capacidad para pagar
Alicorp S.AA. ML A-1+.pe Negativa ML A-1+.pe  Negativa obligaciones de corto plazo en
comparacion con otras entidades y
(hasta por S/1,500 millones) transacciones locales.
Los emisores presentan una
combinacién muy fuerte de flujo de
Acciones Comunes y de Inversion 1.pe Negativa 1.pe Negativa efectivo y liquidez en el mercado para

sus acciones, en comparacioén con otras
acciones ordinarias en Peru.

" El historial de las clasificaciones otorgadas en las ultimas cinco evaluaciones se encuentra disponible en la web de Moody's Local.

2/ Sesién de Comité del 26 de octubre de 2022.

Anexo |

Detalle de los Instrumentos Clasificados

Tercer Programa de Bonos Corporativos

EL 30 de octubre de 2074, la Junta General de Accionistas aprobé la emision de un Programa de hasta S/1,000 millones o su equivalente
en ddlares. Cabe indicar que el Tercer Programa no cuenta con garantias especificas (las garantias son genéricas sobre el patrimonio del
Emisor) y tampoco cuenta con resguardos financieros (covenants).

Las principales caracteristicas de las emisiones vigentes a la fecha de emision del presente informe se detallan a continuacion:

Segunda Emision

Monto méaximo del Programa

$/1,000 millones o su equivalente en ddlares

Monto Emitido

$/500.00 millones

Monto en Circulacién (31.03.23)

$/500.00 millones

Plazo 15 afios

Tasa 7.00000%

Fecha de Colocacion 21 de enero de 2015
Fecha de Redencion 22 de enero de 2030
Pago de Intereses Semestral

Fuente: Alicorp S.A.A/ Elaboracién: Moody's Local
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Primer Programa de Bonos Corporativos e Instrumentos de Corto Plazo

EL 08 de noviembre de 2016, la Junta General de Accionistas de la Compafiia aprobd la inscripcion de un nuevo programa, el mismo que
con fecha 03 de agosto de 2017 fue autorizado con la denominacién de Primer Programa de Bonos Corporativos e Instrumentos de Corto
Plazo, ademas de establecerse un monto maximo en circulacion de hasta S/1,500 millones. Cabe sefialar que el destino de dichos recursos
sera sustituir o reestructurar pasivos.

Las principales caracteristicas de las emisiones vigentes a la fecha de emision del presente informe se detallan a continuacion:

Bonos Corporativos

Primera Emision

Monto Emitido $/219.79 millones
Monto en Circulacién (31.03.23) $/219.79 millones
Plazo 6 afos

Tasa 6.50%

Fecha de Colocacién 24 de octubre de 2018
Fecha de Redencion 25 de octubre de 2024

Fuente: Alicorp S.A.A/ Elaboracién: Moody's Local

Declaracién de Importancia

La clasificacion 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 recomendacion
para comprar, vender o mantener el valor y puede estar sujeta a actualizacién 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 codigo de conducta, la metodologia de clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes. La informacién utilizada en este
informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2019, 2020, 2021y 2022 de Alicorp S.A.A. y de Alicorp S.AA.
y Subsidiarias. Moody s Local comunica al mercado que la informacion 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 no garantiza
su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omision en ella. Las actualizaciones del informe de clasificacion
se realizan segun la regulacion vigente. Adicionalmente, la opinion contenida en el informe resulta de la aplicacion rigurosa de la
Metodologia de Clasificacion de Empresas no Financieras vigente aprobadas en Sesion de Directorio de fecha 13/05/21.

Actividades Complementarias

De acuerdo con lo establecido en el Anexo 5 del Reglamento de Empresas Clasificadoras de Riesgo (Resolucién SMV N° 032-2015-
SMV/07), si la Clasificadora en el afio en que se realizd la clasificacion recibio ingresos del Emisor por Actividades Complementarias
(clasificacion de instrumentos que no estan contemplados dentro de los valores representativos de deuda de oferta publica), deberéa
revelar la proporcién de los mismos en relacion a sus ingresos totales. En este sentido, Moody s Local comunica al mercado que, al 31 de
marzo de 2023, los ingresos percibidos de Alicorp correspondientes a Actividades Complementarias representaron el 0.120% de sus
ingresos totales.
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Mooby’s
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