MOODY’S
LOCAL

INFORME DE CLASIFICACION

Sesion n.° 67092024
Fecha: 06 de diciembre de 2024

CLASIFICACION PUBLICA

Informe de revision completo

CLASIFICACIONES ACTUALES (¥)

Clasificacion Perspectiva

Emisor A+.hn Estable
BC Alutech 2020 A+.hn Estable
(En moneda local)

BC Alutech 2020 Ahn Estable

(En moneda extranjera)

(*) La nomenclatura 'hn' refleja riesgos solo comparables
en Honduras.

Para mayor detalle sobre las clasificaciones asignadas
ver la seccion de informacion complementaria, al final de
este reporte.

CONTACTOS

Fatima Flores +503.2243.7419
Associate Credit Analyst

Fatima.flores@moodys.com

Maria Fernanda Goitia +503.2243.7419
Associate

Maria.goitia@moodys.com

+503.2243.7419
Associate Director Credit Analyst
Marco.orantes@moodys.com

Marco Orantes

Jaime Tarazona +506.4102.9400
Ratings Manager

Jaime.tarazona@moodys.com

SERVICIO AL CLIENTE

Costa Rica
+506.4102.9400

El Salvador
+503.2243.7419

1 06 DE DICIEMBRE DE 2024

Honduras

Alutech, S.A de C.V., y Subsidiarias -
Division Acero

RESUMEN

Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana, S.A. (en adelante Moody’s
Local Honduras) afirma la clasificacién de A+.hn como emisor a Alutech, S.A de
C.V.,, y Subsidiarias — Division Acero (en adelante Alutech, la Compafiia o la
Entidad). Adicionalmente, afirma la clasificacion de A+.hn a la emision de
Bonos Corporativos 2020 en moneda local y de A.hn a la emision de Bonos
Corporativos 2020 en moneda extranjera. La perspectiva es Estable para el
emisor y sus emisiones.

La clasificacion se fundamenta en el soporte que en nuestra opinién, EMCO
Enterprise Inc., podria brindar a Alutech, reflejo de la importancia estratégica de
la operacidn en la regidon centroamericana y en los planes de consolidacién del
Grupo. El liderazgo del emisor en el mercado hondurefio, aunado a su estrategia
de expansion regional, a través de centros de distribucién y salas de venta,
minimizan el riesgo de concentracion de ingresos. Ademas, su adecuada gestion
con proveedores internacionales asegura el suministro de materias primas,
alineandose con las operaciones de Alutech.

Recientemente, Alutech ha experimentado altos niveles de apalancamiento
impulsados por la necesidad de capital de trabajo y financiamiento de empresas
del Grupo, en linea con su estrategia de expansion regional. A junio de 2024, su
deuda financiera alcanzé los USD351.3 millones, un incremento del 31.0%
respecto a 2023, representando el 43.5% de su balance. La mayoria del
financiamiento es a largo plazo (63.0%), proveniente de préstamos bancarios y
emisiones en el mercado de valores.

Se sefiala como factor de riesgo el potencial incumplimiento de algunos
covenants de acuerdo a las proyecciones al cierre del 2024. En nuestra opinion,
esto debilitaria el perfil crediticio del emisor si las métricas no se normalizan
durante el periodo establecido (45 dias después de notificarse el
incumplimiento al regulador), y si estos contintian estrechos en relacién con los
limites establecidos. La presidon en los indicadores ha estado determinada por
una menor generacion EBITDA, incremento del gasto operativo y un mayor gasto
financiero.

Adicionalmente, un deterioro en el perfil crediticio de sus asociadas podria
comprometer la capacidad de pago y ralentizar el retorno de los flujos invertidos
a través de préstamos otorgados a partes relacionadas. El incremento en los
niveles de deuda, una reduccidn en la rentabilidad e incremento de los gastos
operativos, contintian como los principales retos para el Emisor, mientras
consolida su estrategia de expansidn. La notable conexién con la dindmica
econdmica a nivel local y regional, también incide en la sensibilidad de la
empresa en las fases bajas del ciclo econémico, a esto se adiciona la
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exposicién a la volatilidad en los precios, propios de la industria del acero. En este sentido, la gestion estratégica
enfocada en la estabilidad operativa es clave para reducir los riesgos

Fortalezas crediticias

— El soporte que EMCO Enterprise Inc., podria brindar a Alutech, S.A. de C.V. y Subsidiarias (Division Acero), debido a
la importancia estratégica de la operacién en la regidn centroamericana.

— Alta experiencia y trayectoria del staff ejecutivo en la industria de aceros planos.
— Participacion dominante de Alutech, S.A. de C.V. en el mercado hondurefio.

— Distribucién de productos y posicionamiento regional a través de sus centros de distribucion y salas de ventas,
mitiga el riesgo por concentracidn de ingresos y por industria.

— Acceso a créditos con proveedores internacionales le permite poder abastecerse de materia prima de acuerdo con
sus necesidades.

— Diversificacion en sus fuentes de fondeo.

Debilidades crediticias

— Elevados niveles de apalancamiento financiero. En el dltimo afo, el Emisor ha experimentado un crecimiento
notable en su deuda financiera.

— Disminucioén en las coberturas a deuda financiera.

— El porcentaje de inventario entregado como garantia, ha limitado la posibilidad de contar con colaterales
suficientes para nuevos financiamientos o emisiones.

— Alta participacion de las cuentas por cobrar con partes relacionadas. Los saldos destinados a esta partida, no se
vinculan a activos productivos en el balance de Alutech S.A de C.V.

— Tendencia decreciente de indicadores de rentabilidad.
Oportunidades

— La expansion geografica en los paises en que opera, supone una oportunidad para generar mayores voliumenes de
ventas y una mayor distribucion de productos.

— Fortalecimiento de las plantas de produccidn, permitirian aumentar la capacidad instalada de productos existentes
0 Nuevos.

Amenazas

— Alta correlacién de Alutech con el desempefio de la economia local y global.

— Retrasos en el traslado de materia prima provenientes de proveedores internacionales.

— Volatilidad en los precios del acero.

— Altos niveles de competitividad en diferentes paises de la regién en donde opera.

— Deterioro del perfil crediticio de las empresas relacionadas, podria afectar su capacidad de pago.

— Exposicidn a riesgo cambiario.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion

— Sostener el crecimiento en sus indicadores de rentabilidad, mitigando efectos propios de la industria y el mercado.
— Aumento de los indicadores de cobertura a deuda financiera.

— Reducir la participacion de cuentas por cobrar a partes relacionadas.
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Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion
— Mayor deterioro en los principales indicadores financieros.

— Aumento del apalancamiento.
— Disminucidn sostenida de los indicadores de cobertura EBITDA.
— Riesgo de repago las compaiiias relacionadas.

— Incumplimiento de covenants en el corto plazo que impliquen un efecto en la emisiéon de bonos.
Principales aspectos crediticios

Indicadores de liquidez con tendencia a la baja determinado por el incremento en el financiamiento de corto
plazo

Alutech S.A de C.V, mantiene adecuados niveles de recursos de corto plazo para hacer frente a sus obligaciones
corrientes a pesar de su tendencia a la baja. Las disponibilidades (caja, bancos y certificados de depdsito a corto plazo)
totalizaron en USD41.0 millones, con un crecimiento de 34.5% en relacidn con el afio anterior. Los activos circulantes
mostraron una disminuciéon de 3.6%, asociado a la disminucién de inventarios y cuentas por cobrar comerciales. Por su
parte, el aumento del financiamiento a corto plazo, generd un crecimiento de los pasivos corrientes en 8.0%. El
comportamiento anterior, resultd en una ligera disminucidn de la razén corriente a 1.6x desde 1.8x. Al sensibilizar el
indicador restandole las cuentas por cobrar a relacionadas este disminuye a 0.8x (junio 2023: 1.0x), afectado
principalmente por la relevante participacion de las cuentas por cobrar a empresas relacionadas (32.7% del balance).

GRAFICO 1: Indicadores de liquidez Alutech
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Fuente: Alutech S.A de C.V y Subsidiarias/ Elaboracién: Moody’s Local Honduras

Elevada concentracion de cuentas por cobrar con relacionadas equivalente al 32.7% de la estructura de balance

A junio de 2024, se contabiliza un monto de USD264.2 millones en cuentas por cobrar con partes relacionadas, luego
de un incrementd del 10.7% de forma anual. Con una participaciéon del 32.7% del activo total y del 113.8% del patrimonio.
Cabe sefialar que dichas cuentas significaron el 50.9% del activo de corto plazo (junio 2024: 44.3%).

Los contratos con las partes relacionadas son principalmente de financiamiento, ventas de productos, recuperaciéon de
gastos, pagos a proveedores, entre otros, sin embargo no devengan intereses para la compaiiia, ni garantias y son de
renovacion automatica. Al cierre de junio de 2024, Alutech Divisién Acero no registra pérdidas relacionadas con la
recuperacion de cuentas por cobrar a partes relacionadas. La mayor participacién corresponde a EMCO Enterprice Inc
(32.1%), Inversiones Los Pinares S.A de C.V (29.4%) e Inversiones Ecotek S.A de C.V (13.9%). El riesgo estratégico y de
redireccionamiento de flujos de deuda adquiridos por Alutech hacia créditos relacionados son de relevante atencidn,
debido al aumento en activos improductivos y a la no existencia de coberturas para potenciales incumplimientos.
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La mayor parte de la deuda financiera corresponde a financiamiento de largo plazo

Al finalizar el primer semestre de 2024, Alutech registré una deuda financiera (incluye arrendamientos) por USD351.3
millones, 31.0% mas que 2023 y con una participacién en balance del 43.5%. Los requerimientos de financiamiento de
la Entidad han estado en funcién de las necesidades de capital de trabajo, de recursos para financiar a empresas
relacionadas al Grupo y a su plan de expansion en la region. El financiamiento esta concentrado en el largo plazo
(63.0%), conformado principalmente por préstamos con instituciones financieras y con recursos captados en el
mercado de valores. Por su parte, el limite de pasivos financieros (incluye arrendamientos) a patrimonio no debera
exceder de 3.5x, el cual al cierre de junio de 2024 fue de 1.5x (proyectado al cierre 2024: 1.6x). Por su parte el indicador
de endeudamiento pasivo total a patrimonio registro 2.5x.

Dentro de las estrategias de diversificacidn del fondeo, la Entidad ha incursionado en el mercado de valores de El
Salvador, a través de la figura de titularizacion (saldo a junio de 2024: USD8.3 millones) y una emisién de certificados
de inversion por USD60.0 millones, de los cuales se han emitido a la fecha USD27.3 millones a junio de 2024.
Adicionalmente, en 2022 se aprobé la emision en Panama hasta un monto de USD100.0 millones de bonos rotativos, de
los cuales a junio de 2024 presentan un saldo de USD17.4millones. Por su parte, la emision en Honduras de Bonos
corporativos registro un saldo de USD31.4 millones.

La deuda financiera cubrié al EBITDA en 6.4x explicado por el incremento en los préstamos bancarios, bonos
corporativos y arrendamientos financieros

El nivel de endeudamiento (pasivo/patrimonio) incrementd a 2.5x en junio de 2024 desde 1.8x en el lapso de un afio. De
acuerdo a las proyecciones, el indicador se ubicara en 2.5x al cierre del afo. La empresa cuenta con un esquema de
aprobacion de créditos a nivel regional centralizado a través de la Unidad de Créditos Regional. Los centros de
distribucidn a nivel regional reportan directamente a la unidad antes mencionada con el propdsito de evitar
disconformidad y conflictos de interés entre los gerentes de cada pais.

El indicador de deuda financiera (incluye arrendamientos) a EBITDA registrd 6.4x, al excluir de la deuda financiera los
arrendamientos la métrica se ubica en 5.1x. De acuerdo a la proyecciones, Alutech estima registrar 5.2x al cierre de afo
(excluye arrendamientos), lo cual implicaria un incumplimiento con el limite establecido. En nuestra opinidn, los
indicadores de endeudamiento podrian presionarse en el corto plazo debido a la incorporacién de la deuda de bonos
corporativos de Panama. La deuda de corto plazo de bonos corporativos en Honduras y rotativo en Panama, registrd un
saldo de USD15.9 millones. La Clasificadora dara seguimiento a la evolucién de la misma y el cumplimiento de los
covenant establecidos. Cabe senalar, que las métricas podrian beneficiarse de un incrementd en la base de ingresos
gue permita una mayor generacion de flujo operativo para absorber los gastos operativos y financieros.

Riesgo cambiario intensificado producto de un mercado cambiario mas restrictivo.

La exposicion al riesgo cambiario se ha intensificado producto de un mercado cambiario mas restrictivo por parte del
Banco Central de Honduras (BCH). El mayor riesgo para el emisor se deriva de sus pasivos contratados en délares y de
su mayor transaccionalidad para generar ingresos, los cuales son en moneda local. Cabe senalar, que Alutech ha
implementado estrategias para generar un convertibilidad mas flexible a délares (pasarelas de pago) para reducir el riesgo
de este tipo. Actualmente, Alutech posee una posicién corta debido al descalce en moneda extranjera en relacién con su
posicién en activos.

Las coberturas EBITDA muestran una tendencia a disminuir debido a la contraccion de ventas

Un buen dinamismo en el volumen de ventas, un adecuado manejo de inventarios y gastos operativos controlados son
clave para mejorar los margenes y generar una apropiada absorcién de dichos costos, considerando que Alutech
registra una estructura de costo que consume el 73.3% de los ingresos. El EBITDA totalizé en USD27.4 millones,
exhibiendo una contraccién interanual del 13.8%, explicada por la reduccidn de los ingresos por ventas y el aumento de
gastos operativos 13.2%.

La cobertura EBITDA a gastos financieros se ubicé en 1.6x, disminuyendo respecto al 3.9x del mismo periodo un afio

atras, el ratio fue afectado por una menor generaciéon EBITDA y el notable crecimiento de los gastos financieros
vinculado a la adquisicién de mas deuda financiera para la expansién comercial y productiva en la regién. La Entidad
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estima mejorar la dinamica de las ventas con la puesta en marcha de la nueva planta en Acajutla en El Salvador que
apoyara con una mejor gestion de inventarios y mayores eficiencias en términos de distribucidn logistica, ademas de
sus plan de expansion en la regidn a través del posicionamiento de tiendas de ventas. Lo anterior, podria mejorar
progresivamente las coberturas a partir de 2025.

Indicadores de rentabilidad disminuyen por mayores costos de fondeo y disminucidn en las ventas

A junio de 2024, las ventas totalizaron en USD254.1 millones, reflejando una contraccién interanual del 2.7%. El
mercado regional concentrd el 100.0% de las ventas, siendo el hondurefio el mas representativo con una participacion
del 50.3% de las ventas totales a través de las 93 sucursales que mantiene en dicho pais, seguido de Guatemala con el
20.6%, Nicaragua (15.6%), El Salvador (7.2%) y Costa Rica (6.2%). Por concentracion de clientes el portafolio del emisor
se mantiene estable y no supone una vulnerabilidad al perfil financiero de la Entidad. Los principales 20 clientes
registraron una participacion del 12.5% sobre las ventas acumuladas, mientras que los 5 mayores clientes
representaron el 6.5% del total.

Los costos de ventas totalizaron en USD196.5 millones, con una participacién del 77.3% de los ingresos. Dichos costos
registraron una contraccién anual del 2.1%, favorecidos por la disminucidn del precio de las principales materias
primas. La significativa participacion del costo de venta ejerce una alta presidn en la estructura de ingresos, condicidn
que es comun en entidades que operan en la industria del acero y sus derivados. En este sentido, la utilidad bruta
registré USD57.6 millones, 4.8% menos respecto a un afio atras, alcanzando un margen bruto del 22.7% (junio 2023:
23.1%). Por su parte, la utilidad neta registré USD2.7 millones, con una reduccion de 84.9%, y un margen neto de 1.1%. Lo
anterior incidié en la reduccién en los indicadores de retorno sobre activos (0.7%) y a patrimonio (2.4%).

GRAFICO 2: Indicadores de rentabilidad de Alutech
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Fuente: Alutech S.A de C.V y Subsidiarias/ Elaboracién: Moody’s Local Honduras

Otras Consideraciones

Alutech, S.A. de C.V. y Subsidiarias, pertenece a EMCO Enterprise Inc., misma que opera a través de 4 divisiones: acero
(Alutech S.A de CV y Subsidiarias), aeroportuaria (Palmerola International Airport S.A de C.V, terminal de carga:
Adimex), siderurgia (Inversiones los Pinares S.A de C.V & Inversiones Ecotek S.A de C.V) y energia (Tocoa Energy S.A).
La Divisidn Acero, estd integrado por las siguientes compaiiias, bajo control comun de los mismos accionistas: Alutech,
S.A de CV, Aluminios y Techos Guatemala, S.A, Alutech El Salvador, S.A de C.V, Alutech Nicaragua, S.A, Alutech Costa
Rica, S.A, Alutech Steel Divisidn, Inc, Altos Hornos de Guatemala, S.A, Procesadora de Metales, S.A, Procesadora de
Metales Guatemala, S.A, y Procesadora de Metales Americanos, S.A.

Alutech, S.A. de C.V. es una empresa constituida bajo la legislacidon hondurefia. Dentro de sus principales lineas de
negocios esta la fabricacién, compra, venta, distribucién de productos derivados de acero como: aceros planos
(laminas, canaletas, tuberia, perfileria, angulos), aceros largos (varilla lisa, corrugada, alambre de amarre), trefilados
(malla ciclén, alambre de puas, tornileria, clavos) y productos relacionados a la construccidon como tabla yeso, masilla,
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cemento y pintura. El emisor cuenta con 93 tiendas en Honduras, 51 en Guatemala, 18 en Nicaragua, 10 en El Salvadory
4 en Costa Rica. De acuerdo a la estrategia, proyectan aumentar la capacidad productiva y diversificar su gama de
productos a través del fortalecimiento de la planta de aceros largos en Guatemala, apertura de una nueva planta de
aceros planos en El Salvador, la cual ya se encuentra en funcionamiento a partir del segundo semestre de 2024.

Para 2025 estiman la creacién de una nueva planta de aceros planos en Costa Rica y Nicaragua. La Entidad ha
fortalecido su estructura de Gobierno Corporativo a partir de la conformacién de comités de apoyo, tales como Comité
Gerencial, Comité de Auditoria y Comité de Etica. Asimismo, ha elaborado e implementado manuales, cédigos,
reglamentos y planes vinculados hacia el robustecimiento de la gobernanza, control interno y prevencidén de lavado de
dinero y financiamiento al terrorismo. En virtud de su naturaleza, la Institucién mantiene un ordenamiento de Gobierno
de Corporativo basada principalmente en decisiones verticales.

Caracteristicas de la emision

Mediante resolucién SPV No.427/31-05-2021, con fecha 30 de junio de 2021, emitida por la Comisién Nacional de
Bancos y Seguros (CNBS), autorizé la emisidn de valores denominada Bonos Corporativos Alutech 2020 por un monto
hasta USD30 millones con su equivales en L742,308,000. Esta emisidn corresponde a seis series por un monto de
L120.4millones o su equivalente a USD5.0 millones cada una y con un plazo maximo de 10 afios. Los fondos son
utilizados para financiar el crecimiento estratégico y capacidad productiva de la compaiiia y necesidades de trabajo de
mediano plazo. Los bonos Unicamente cuentan con garantia patrimonial, y los intereses son pagaderos trimestralmente
y el capital al vencimiento. A octubre de 2026 se vencen USD10.0 millones de los primeros dos tramos, el restante
vencen en noviembre 2031, y todos devengan una tasa fija de 7.25%. La emisidn fue colocada en su totalidad en
lempiras. Dicha emisidn debe cumplir con condiciones financieras y no financieras que a la fecha han sido cumplidas
por el emisor de acuerdo a lo presentado por la Compafiia. En caso de incumplimiento de uno o mas indicadores tendra
un periodo de 45 dias para cumplirlos, caso contrario sera una causal de vencimiento anticipado.

TABLA 1: Caracteristicas de la emision

Caracteristicas de la Emision de Bonos Corporativos

Emisor Alutech, S.A. de C.V.

Denominacion de la emisién Bonos Corporativos Alutech 2020.
Monto maximo de la emision Hasta treinta millones de ddlares de los Estados Unidos de América (USD30,000,000)

Los valores podran ser emitidos en moneda extranjera (USD) y moneda nacional. Las series se
Moneda de negociacion estableceran en moneda extranjera indicando que al momento de la colocacidn esta puede

convertirse en moneda nacional a un tipo de tasa de cambio definida en el Prospecto de Emisién
La emisidn se dividira en 6 series de cinco millones de ddlares de los Estados Unidos de América

Series (USD5,000,000) cada una: Series A, B, C, D, Ey F.
Plazo de la emisién Hasta diez afios.
Custodio y agente de pago Bolsa Centroamericana de Valores, S.A.

La emisidn contempla la opcidn de clausulas de redencién anticipada que deben publicarse
previamente en el respectivo Aviso de Colocacion.

Saldo a junio de 2024 USD31.4 millones
Fuente: Alutech S.A de C.V y Subsidiarias/ Elaboracién: Moody’s Local Honduras

Redencioén de los Valores

Ratios de cumplimiento

Durante la emisidn, Alutech esta sujeto al cumplimiento de indicadores financieros de forma semestral, que de
incumplirlos tendrd 45 dias para la regularizacién, caso contrario serad causal de vencimiento anticipado de
conformidad a la regulacidn aplicable. Se sefiala como factor de riesgo el potencial incumplimiento de algunos
covenants de cobertura a intereses y deuda financiera de acuerdo a los célculos proyectados por el emisor al cierre del
2024. En nuestra opinidn, de materializarse esto debilitaria el perfil crediticio del emisor si las métricas no se
normalizan durante el periodo establecido, y si estos contintian estresados en relacién con los limites establecidos. La
presidn en los indicadores ha estado determinada por una menor generaciéon EBITDA, incremento del gasto operativo 'y
un mayor gasto financiero. En linea con las proyecciones, la Entidad estima mejorar sus métricas a partir del 2025. Sin
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embargo, Moody’s Local Honduras monitoreara de manera permanente los indicadores para determinar si esta
tendencia modifica los fundamentos de la clasificacién.
Anexo

Contexto Econémico

Para el primer semestre de 2024, el Banco Central de Honduras (BCH) registré un crecimiento del Producto Interno
Bruto (PIB) de 3.9%, impulsado por sectores como la intermediacidn financiera (+15.3%), el comercio (+5.7%),
telecomunicaciones (+4.1%) y construccién privada (+11.3%). De acuerdo a las proyecciones del BCH, que para un
crecimiento anual entre el 3.5% y 4.5%. La inflacién medida por el indice de Precios al Consumidor (IPC), se moderé a
4.8%, reflejando una desaceleracion respecto al 5.6% del afio anterior. El déficit comercial se situé en USD3,909.7
millones, evidenciando una caida en las exportaciones de bienes de transformacion de maquila, a pesar del aumento de
las importaciones en USD25.9 millones comparado con 2023.

La Inversion Extranjera Directa (IED) alcanzé los USD77.9 millones en el segundo trimestre, por debajo de los USD237.7
millones del afo previo, debido a menores créditos de empresas hondurefias a sus filiales externas. Las remesas
familiares ascendieron a USD2,463.2 millones, favorecidos por un aumento del 5.7% respecto al afo anterior. La deuda
externa publica se redujo ligeramente a USD9,158.7 millones, producto de las amortizaciones y variaciones cambiarias
favorables. El superavit fiscal fue de L827.7 millones, representando el 0.1% del PIB, aunque menor al excedente del
periodo anterior, reflejando un crecimiento de los gastos del 10.6% frente a un aumento de ingresos del 9.7%

Analisis del sector acero

En junio de 2024, la producciéon mundial de acero bruto fue de 161.4 millones de toneladas (Mt), y experimentd un
crecimiento de 0.5% en relacién a 2023. De acuerdo a cifras de la worldsteel, China se mantiene como el principal
productor con 91.6Mt, seguido de la India (12.13Mt), Japdn (7.0 Mt), Estados Unidos (6.7 Mt) y Rusia (6.0 Mt) entre los
mas representativos. Los principales productores provienen de Asia, por lo que se mantiene como lider segun regién de
procedencia con una produccion total de 120.6 Mt, y registrd un ligero crecimiento de 0.3% respecto a junio de 2023.
Cabe sefalar, que la Asociaciéon Mundial de Acero, en su informe de perspectivas de corto plazo para 2024 proyecta
que la demanda experimentara un aumento del 1.9%, y alcanzara 1,849.1 Mt. A nivel de la regidén Latinoamérica, de
acuerdo a La Asociacion Latinoamericana de Acero (ALACEROQ), los principales productores de acero crudo son Brasil
(55.0%), México (27.0%) y Argentina (8.0%) a diciembre de 2023. Los sectores con mayor consumo corresponden a
construccidn (48.5%), automotriz (17.5%), productos metalicos (14.5%), maquinaria metélica (13.3%) y en menor medida
para electrodomésticos y equipamiento eléctrico.

TABLA 2. Cuentas claves- Alutech, S.A de C.V., y Subsidiarias — Divisién Acero

Cuentas Clave (En USD) Dic-20

Activo 807,107,983 811,010,381 672,025,093 553,955,185 307,718,268
Pasivo 574,907,237 581,698,982 458,148,329 408,633,995 252,422,814
Patrimonio 232,200,746 229,311,399 213,876,764 145,321,190 55,295,454
Ingresos operativos 254,088,575 503,450,084 499,653,494 523,965,227 291,480,410
Costos de ventas 196,515,811 398,216,496 410,331,156 367,252,613 226,364,119
Gastos operativos 35,473,826 63,701,679 58,057,208 53,179,448 38,090,741
Gastos Financiero 17,039,832 21,565,960 17,181,342 21,777,725 16,236,774
Utilidad Neta 2,739,729 13,666,365 10,059,310 68,602,739 10,717,258

Fuente: Alutech S.A de CV y Subsidiarias/ Elaboracion: Moody’s Local Honduras
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TABLA 3. Indicadores claves- Alutech, S.A de C.V., y Subsidiarias — Divisidn Acero
Indicadores Clave

Razdn circulante 1.6x 1.3x 1.9x 1.9x 1.3x
Activos corrientes®/Pasivo corriente 0.8x 0.8x 1.1x 1.5x 1.0x
Endeudamiento 2.5x 2.5x 2.1x 2.8x 4.6x
Deuda financiera /EBITDA 6.4x 6.7x 7.6x 2.0x 4.2x
Deuda total / EBITDA 10.5x 11.4x 11.8x 3.5x 7.3x
EBITDA / Gasto financiero 1.6x 2.4x 2.3x 5.4x 2.1x
Margen neto 1.1% 2.7% 2.0% 13.1% 3.7%
Margen EBITDA 10.8% 10.2% 7.8% 22.4% 11.8%
ROA 0.7% 1.8% 1.6% 15.9% 3.8%
ROE 2.4% 6.2% 5.6% 68.4% 20.7%

*Excluye cuentas por cobrar a relacionadas
Fuente: Alutech S.A de C.V y Subsidiarias/ Elaboracion: Moody’s Local Honduras

Informacién Complementaria

. g s Clasificacion @ Perspectiva Clasificacion | Perspectiva
Tipo de clasificacion / Instrumento . .
actual actual anterior anterior
Alutech, S.A de C.V., y Subsidiarias — Division Acero
Emisor A+.hn Estable A+.hn Estable
BC Alutech 2020 (En moneda local) A+.hn Estable A+.hn Estable
BC Alutech 2020 (En moneda extranjera) A.hn Estable A.hn Estable

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ninguin proceso de apelaciéon por parte de la entidad calificada. Moody’s
Local Honduras da por primera vez calificacidn de riesgo a este emisor en el afio 2020.

Informacién considerada para la clasificacion.

Los estados financieros de Grupo Alutech — Division Acero, fueron preparados internamente por la Entidad con el
propdsito de consolidar los resultados de Alutech S.A de C.V (compariia hondurefia), como controladora y asi como las
compafias subsidiarias en los paises donde opera. Por lo tanto, se excluyen las companias de la divisidon mineria 'y
divisidon aeroportuaria. Los Estados Financieros al cierre de diciembre 2022 y 2023 son auditados, mientras que los
intermedios a junio son no auditados.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— A.hn: Emisores o emisiones clasificados en A.hn con una calidad crediticia por encima del promedio en
comparacion con otras entidades y transacciones locales.
— Perspectiva estable: indica una baja probabilidad de cambio de la clasificacién en el mediano plazo

Moody’s Local Honduras agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de clasificacidn genérica que va de AA a
CCC, EIl modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de clasificacion
genérica, ningun modificador indica una clasificacion media, y el modificador “-” indica una clasificacion en el extremo
inferior de la categoria de clasificacion genérica

La clasificacién de riesgo emitida representa la opinién de la Sociedad Clasificadora de Riesgos basada en analisis
objetivos realizados por profesionales. No es una recomendacidén para comprar, vender o mantener determinados
instrumentos, ni un aval o garantia de una inversién, emisién o su emisor sino un factor complementario para la toma
de decisiones de inversidon. Se recomienda analizar el prospecto, la informacién financiera y los hechos esenciales de la
entidad clasificada que estan disponibles en las oficinas del emisor, en la Comisién Nacional de Bancos y Seguros, la
bolsa de valores en la que opere el emisor y las casas de bolsa representantes.
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Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de calificacion de empresas no financieras - (24/Sep/2024) utilizada por Moody’s Local Honduras
fue actualizada ante el regulador en la fecha menciona anteriormente, disponible en https://moodyslocal.com.hn/ .

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