PACIFIC
CREDIT
RATING COMUNICADO DE PRENSA

PCR ratifica la calificacion de peAA a la Cuarta y Quinta emision de Bonos
Corporativos de Palmas de Espino, con perspectiva ‘Estable’

Lima (Mayo 31, 2019): PCR decidio ratificar la clasificacion de “PEAA” a la Cuarta y Quinta
Emision del Segundo Programa de Bonos Corporativos de Palmas del Espino S.A. La
clasificacion se sustenta en el modelo de integracion vertical, que le permite aprovechar las
sinergias del proceso productivo y optimizar la produccién de cultivos, asi como el liderazgo
que ostenta la compafia en la regidon. Se tomé en consideracion el cambio de estrategia
hacia la elaboracién de productos de mayor valor agregado manteniendo el nivel de ventas,
sin embargo, los margenes se vieron afectados por menores precios y aumento en los costos
de produccion, asi como también los bajos niveles de los indicadores de rentabilidad. Se
destaca ademas la reestructuracion de la deuda y el respaldo del grupo Romero.

Al cierre de 2018 la compaifiia continu6 con su estrategia de elevar la produccion y venta de
productos de mayor valor agregado en desmedro de una menor venta de materias primas,
ello se logré alcanzando un nivel de ventas similar al registrado en el primer semestre de
2017. Es importante sefalar que los principales clientes del Grupo Palmas son Mondelez
(Peru y Brasil), Pasternak Baum and Co, R. Trading, Camilo Ferron Chile, y Almacenes de
la Selva.

El efecto neto de una reduccion en el precio de venta de algunos productos y el aumento del
costo de venta (incremento del volumen producido y mayor costo de produccién de
productos con mayor valor agregado) condujo a una utilidad bruta de S/ 154.7 MM,
registrando un margen bruto de 27.56%, menor en 12.4 p.p. a lo alcanzado al cierre del
2017.Como consecuencia de ello el EBITDA anualizado se redujo 16.6% respecto a
diciembre de 2017, con lo cual los indicadores de cobertura se deterioraron ligeramente. Asi
el Servicio de cobertura de la deuda pasé de 0.95 a 0.87 a diciembre de 2018.

Metodologia fue utilizada para la determinacidon de esta calificacion:
Metodologia vigente para calificacion de riesgo de instrumentos de deuda de corto, mediano y
largo plazo, acciones preferentes y emisores.

Informaciéon Regulatoria

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 clasificacion otorgada o emitida por PCR no constituye una recomendacion 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.
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