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RESUMEN

La presente investigacion tuvo por objetivo establecer el impacto que tendria la propuesta
de absorcion de la empresa Cementos Pacasmayo S.A.A. por parte de la empresa UNACEM como
una estrategia corporativa para el incremento de la participacion de mercado. El analisis situacional,
a través de las herramientas de evaluacion de entornos interno y externo, y la elaboracion del mapa
estratégico, permitio la orientacion de dos ambitos de desarrollo en el marco de la fusion por
adquisicion, como fueron la mejora del posicionamiento de la empresa y la elevacion del nivel de
participacion en el mercado. La propuesta se evalué desde un punto de vista financiero y se constato
que el valor actual neto (VAN) es de S/ 703.62 MM, lo que significa que el proyecto generaria un
valor adicional para la empresa. La relacion B/C arroj6 un valor de 1.04 que, al ser B/C > 1, indica
la viabilidad financiera del proyecto. La tasa interna de retorno (TIR) del 55.8% también es superior
a la tasa minima aceptable de rendimiento (TMAR) del 20%, lo que indica que el proyecto es
financieramente viable y rentable. Se concluyd que la propuesta de absorcion de Cementos
Pacasmayo S.A.A. impactaria significativamente en la participacion de mercado, consolidando a
UNACEM como lider y, para lograrlo, es crucial mejorar la eficiencia operativa, calidad del
producto, penetracion en nuevos segmentos y estrategias de marketing. Finalmente, la integracion

detallada, identificacion de sinergias y aumento de capacidad productiva son clave.

Palabras Clave: Absorcion empresarial, UNACEM, Cementos Pacasmayo,

posicionamiento, participacion de mercado.



ABSTRACT

The objective of this investigation was to establish the impact that the proposed absorption
of the company Cementos Pacasmayo S.A.A. would have. by the UNACEM company as a corporate
strategy to increase market share. The situational analysis, through the internal and external
environment evaluation tools and the preparation of the strategic map, allowed the orientation of two
areas of development within the framework of the merger by acquisition, such as the improvement
of the company's positioning and raising the level of market participation. The proposal was
evaluated from a financial point of view, and it was found that the Net Present Value (NPV) is S./
703.62 MM, which means that the project would generate additional value for the company. The
B/C ratio gave a value of 1.04, which as B/C > 1 indicates the financial viability of the project. The
Internal Rate of Return (IRR) of 55.8% is also higher than the Minimum Acceptable Rate of Return
(MARR) of 20%, indicating that the project is financially viable and profitable. It was concluded
that the proposed absorption of Cementos Pacasmayo S.A.A. would significantly impact market
share, consolidating UNACEM as a leader; To achieve this, it is crucial to improve operational
efficiency, product quality, penetration into new segments and marketing strategies. Finally, detailed

integration, identification of synergies and increased production capacity are key.

Keywords: Business absorption, UNACEM, Cementos Pacasmayo, Positioning, Market
Share



INTRODUCCION

La busqueda de mejores condiciones de competitividad es una de las tendencias que dirige la
orientacion de las corporaciones y empresas a nivel mundial, debido a la influencia sobre los
mercados a nivel local y global que tienen las corporaciones transnacionales. Estas surgen
como fuertes competidoras frente a las empresas nacionales que las impulsan a asumir criterios
de internacionalizacion y retos de transformacion que impulsen su desarrollo y eleven la
capacidad competitiva.

Esa realidad se observa en el mercado del cemento en el Perii. Debido a las
condiciones que presenta el pais, para la produccion de este rubro, los niveles de desarrollo y
competitividad de las empresas cementeras se mantienen activos y colusivos de forma
permanente, obligando a generar estrategias efectivas que les permita mantenerse y crecer en
el mercado, no solo a nivel nacional, sino incluso con una vision internacional.

Ese es el caso de la empresa UNACEM, la cual se considera como la base de la
tradicion en la produccion de cemento en el Peru. Entre los retos que se presentan en la
actualidad, se establece la necesidad de ampliar considerablemente su posicionamiento de
mercado, bajo un esquema que le permita elevar su capacidad productiva para competir en
regiones del pais en donde su presencia no es la deseada. De ese modo, se ha fijado como una
meta estratégica la elevacion de su capacidad productiva a niveles superiores a la actual.

En ese sentido, la presente investigacion se orienta en funcion a establecer la
viabilidad de la propuesta de absorcion de la empresa Cementos Pacasmayo S.A.A. por parte
de la empresa UNACEM como una estrategia corporativa para el incremento de la capacidad
productiva del consorcio Pert, 2024. Ello obliga a desarrollar un analisis pormenorizado de la
situacion de ambas organizaciones, a la vez de prospectar como se desarrollaria el proceso de
dicha absorcion, asi como el impacto que tendria en la empresa resultante en materia de
produccion para reconocer si la estrategia planteada es la mas adecuada.

En ese sentido, la presente investigacion se desarrollara considerando los lineamientos
metodologicos establecidos por la Universidad Catdlica Sedes Sapientiae para este tipo de
productos, lo cual orienta en la siguiente estructura tematica:

Capitulo 1. Problematica empresarial, el cual desarrolla los puntos referidos a
diagnostico contextual de la situacion problematica, formulacion del problema empresarial,
justificacion de la investigacion y los objetivos de la investigacion

Capitulo 2. Marco teorico, que aborda los antecedentes del estudio, la base teérica de
la investigacion, la base legal y el marco conceptual de la situacion problematica.

Capitulo 3. Metodologia, que abarca la hipotesis de investigacion, las variables e



indicadores de medicion, el tipo y disefio de la investigacion, las técnicas e instrumentos de la

investigacion, y la seleccion y analisis de los datos.



Capitulo 1. Problematica empresarial

1.1.Diagndstico contextual de la situacion problematica

El sector de la construccion desempeia un rol crucial en el desarrollo econdomico de
un pais. Su dinamismo se manifiesta a través de la creacion de empleo, la demanda de insumos
y el impulso de proyectos de infraestructura que contribuyen al crecimiento de la economia
en general (Yagual et al., 2018).

La demanda de insumos y trabajo determinada por el sector de la construccion ha
generado un impacto significativo en diversos sectores economicos. La construccion de
viviendas, edificios comerciales e infraestructuras requiere de una amplia gama de materiales
y servicios, lo que impulsa la produccion y el consumo de diversos productos. Ademas, la
construccion de obras civiles como carreteras, puentes y aeropuertos fomenta la conectividad
y facilita el desarrollo de otras industrias (Sarmiento et al., 2020).

Uno de los insumos de mayor demanda en la construccion es el cemento. Este es un
material fundamental en la produccion de concreto que se utiliza ampliamente en la
construccion de estructuras duraderas y resistentes. Esa demanda esta estrechamente ligada a
la actividad constructiva, ya que es necesario para la cimentacion, la fabricacion de bloques,
la construccion de muros y la creacion de elementos estructurales. Asimismo, el pedido de
concreto es alta en el sector de la construccion, ya que es un material versatil y duradero que
es utilizado para la elaboracion de losas, columnas, vigas y otros elementos estructurales. Su
resistencia y capacidad de adaptacion a distintos disefios arquitectonicos lo convierten en un
componente indispensable en la construccion de edificios y obras civiles.

La creciente demanda de cemento y concreto en las construcciones y obras civiles
refleja la vitalidad del sector de la construccion y su impacto en la economia. Esta demanda
impulsa la produccion de estos materiales, generando empleo en las industrias relacionadas y
contribuyendo al crecimiento econdmico. Ademas, el sector de la construccion se convierte
en un factor de desarrollo, ya que promueve la inversion en infraestructura, mejora la calidad
del estilo de vida de las personas y fomenta el comercio y la actividad empresarial.

De manera especifica, el dinamismo del sector de la construcciéon impacta
significativamente en la economia a través de la demanda de insumos y trabajo. La demanda
de cemento y concreto en las construcciones y obras civiles refleja la importancia de estos
materiales en la creacion de la infraestructura y el impulso del desarrollo economico. El sector

de la construccion se posiciona como un pilar fundamental para el progreso de un pais,



generando empleo, promoviendo la inversion y mejorando la calidad de vida de la sociedad
en general (Doménech, 2011).

En los tltimos afos, la economia peruana, producto de su insercion y consolidacion
en los mercados internacionales, ha tenido un comportamiento expansivo a nivel de
infraestructura. Esto se debe al efecto multiplicador de inversiones que esta realizando el pais,
asi como los efectos de la mayor disponibilidad de circulante producto de la remuneracion de
los factores productivos. En algunos sectores, eso significa mayores niveles de ingreso y, por
ende, redunda en mejoramiento de las viviendas, ya que, el uso del concreto es una de las
principales tendencias, considerando los sistemas constructivos predominantes que se
muestran en la actualidad en el pais.

Bajo esta dinamica, es importante reconocer la situacion de la empresa UNACEM,
Unidn Andina de Cementos, la cual es considerada como la compaiiia lider en la industria del
cemento en Peru, con mas de 60 afios de experiencia. Se formd el 25 de julio de 2012, mediante
la fusion de Cementos Lima, fundada en 1967, y Cemento Andino, creada en 1952. Su
principal actividad es la produccion y venta de cemento tanto en Pert como en el extranjero
(UNACEM, 2023).

La economia peruana, como se ha sefialado, ha experimentado un notable crecimiento
en los ultimos afios, a pesar de los desafios planteados por la pandemia del COVID-19. Este
impulso economico ha llevado a diversas empresas a expandir sus operaciones y buscar
oportunidades en el mercado nacional e internacional. Un ejemplo destacado es la empresa
UNACEM, lider en la produccion y comercializacion de cemento en el Pert.

A pesar de las dificultades causadas por la pandemia, UNACEM ha logrado
incrementar sus colocaciones de cemento tanto en el mercado nacional como en el
internacional. Este éxito se debe en gran medida al s6lido desempefio de la economia peruana,
que ha impulsado la demanda de materiales de construccidon y proyectos de infraestructura.
Sin embargo, este crecimiento sostenido ha generado presiones sobre el aparato productivo de
UNACEM, ya que no se da abasto para satisfacer la creciente demanda de sus productos. Por
tanto, la empresa se encuentra en la necesidad de expandir su capacidad productiva con el fin
de mantenerse a las exigencias del mercado.

La expansion de la capacidad productiva de UNACEM implica la implementacion de
nuevas lineas de produccion, la adquisicion de maquinaria especializada y la contratacion de
personal adicional. Estas inversiones son necesarias para garantizar el suministro continuo de
cemento y cumplir con los pedidos de sus clientes tanto a nivel nacional como internacional.

Ademas, el aumento en la capacidad productiva de UNACEM contribuird al desarrollo



economico del pais, porque se busca generar empleo y promover la inversion en el sector de
la construccion. Asimismo, la empresa estara en mejores condiciones para competir en el
mercado internacional y aprovechar oportunidades de exportacion.

Sin embargo, la exigencia que ha generado el mercado sobre dicha empresa se ha
sentido a nivel de la organizacion en pleno, ya que se ha generado una sobreutilizacion de los

recursos disponibles de UNACEM, los cuales se reflejan en varios aspectos problematicos:

1. Maquinaria: Debido a la alta demanda, la maquinaria existente puede presentar
rendimientos insuficientes y dificultades para cumplir con los volimenes requeridos. Ademas,
los mantenimientos preventivos y correctivos pueden retrasarse, lo que aumenta el riesgo de

averias y paralizaciones no programadas.

2. Mano de obra: La saturacion de tareas, debido a la alta demanda, puede generar un
agotamiento en el personal, lo que afecta la productividad y la calidad del trabajo. Ademas, la
alta rotacion de personal, debido a la carga de trabajo, puede generar costos adicionales en la

contratacion y capacitacion de nuevos empleados.

3. Materiales: La sobreutilizacion de los recursos puede llevar a un stock de insumos
sin procesar, lo que afecta el flujo de produccion y generar demoras en la entrega de productos
terminados. Ademas, los proveedores pueden estar saturados de pedidos, lo que dificulta la

adquisicion oportuna de los materiales necesarios.

4. Medio ambiente: La sobreutilizacion de los recursos puede reflejarse en un
liderazgo inefectivo en términos de gestion ambiental. La empresa puede tener dificultades
para cumplir con las regulaciones ambientales y mantener un enfoque sostenible. Ademas, el

clima organizacional puede verse afectado debido a la carga de trabajo y la presion constante.

5. Medidas: Los altos costos operativos pueden derivar de la necesidad de invertir en
recursos adicionales para satisfacer la demanda, como la contratacion de personal adicional o
la adquisicion de maquinaria. Ademas, es posible que la empresa no pueda satisfacer
completamente las demandas del mercado, lo que puede afectar la reputacion y a la fidelidad

de los clientes.

6. Métodos: La sobreutilizacion de los recursos puede limitar los programas de



mejoramiento continuo y la implementacion de nuevas practicas o tecnologias. Ademas, la
planta puede estar sometida a una sobre exigencia constante, lo que puede afectar la calidad
del trabajo y la eficiencia operativa. Eso se evidencia en el ratio de utilizacion de las plantas
tanto para la produccion de Clinker como de Cemento como lo expresa la memoria 2022:
“Durante 2022, nuestras operaciones en las plantas Atocongo y Condorcocha tuvieron
excelentes resultados operativos y lograron un ratio combinado de utilizacion de planta del
94% en la produccion de Clinker (93% en 2021) y de 81% en la de cemento (75% en 2021)”
(UNACEM, 2023).

Figura 1
Diagrama de Ishikawa
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Nota. La figura muestra los aspectos problematicos de la Empresa.

Fuente: Elaboracion propia.

Se debe destacar que la empresa UNACEM, desde un punto de vista financiero se
considera muy solida, aun cuando se encuentra realizando inversiones en pro de su
consolidacion. Se considera el rendimiento a nivel consolidado del grupo, muestra un aumento
en las ventas en el Gltimo afio mdvil, alcanzando los S/ 6,143 millones, debido a la mayor
venta de energia y concreto. Aunque hubo una disminucidn en los despachos de cemento, se
logré compensar con otras lineas de negocio. La utilidad bruta se mantuvo estable en S/ 1,634

millones, pero el margen bruto disminuyd ligeramente debido a mayores costos de



combustibles y energia eléctrica. Los gastos de ventas y administrativos se mantuvieron bajo
control. El EBITDA disminuyd un 0.7% debido a mayores costos; mientras que los gastos
financieros aumentaron debido a la deuda. La utilidad neta mejor6 a S/ 592 millones y el flujo
de caja libre fue negativo debido a inversiones y recompra de acciones

Por otro lado, tomando en consideracion el analisis de los factores externos que
influyen sobre la empresa, puede tenerse en consideracion que la organizacion estd influida
por una serie de elementos y condiciones que consolidan la necesidad de una tendencia
expansiva, a saber: la presencia de una mayor demanda de materiales de construccion
sostenibles y el respeto por el medio ambiente. Esto sugiere que existe un mercado creciente
para productos que cumplan con criterios de sostenibilidad y ecologia, lo cual puede ser una
ventaja competitiva para la empresa si logra adaptarse y ofrecer soluciones en este sentido.

Ademas, la innovacion en productos y tecnologia para mejorar la calidad del cemento
se presenta como una oportunidad, ya que permite que la empresa se diferencie en el mercado
y satisfaga las necesidades cambiantes de los consumidores.

Asimismo, se presenta la posibilidad de expansion a nuevos mercados internacionales.
Por eso, al explorar y entrar, la empresa puede aumentar su base de clientes y diversificar sus
fuentes de ingresos, lo que contribuiria a su crecimiento a largo plazo.

De igual manera, el aprovechamiento de programas gubernamentales de inversion en
infraestructura se presenta como una oportunidad relevante. Si la empresa puede beneficiarse
de estos programas e involucrarse en proyectos de infraestructura respaldados por el gobierno,
podria obtener contratos lucrativos y aumentar su participacion en el sector de la construccion.

En este sentido, la empresa UNACEM, consciente de la necesidad de expandir su
capacidad productiva para satisfacer la creciente demanda del mercado, ha considerado una
estrategia corporativa de adquisicion via fusiéon con la reconocida empresa Cementos
Pacasmayo S.A.A. Esta estrategia se presenta como una alternativa de excelencia que
permitiria a UNACEM atender las demandas actuales del mercado y aprovechar la expansion
de los intereses de Pacasmayo en la cuota de mercado que domina.

La fusion entre UNACEM y Cementos Pacasmayo S.A.A. representa una oportunidad
estratégica para ambas empresas. Por un lado, UNACEM se beneficiara de la experiencia, la
infraestructura y la cuota de mercado que Pacasmayo tiene en el sector de la produccion de
cemento. Esto permitira a UNACEM expandir rapidamente su capacidad productiva y
fortalecer su posicionamiento en el mercado nacional e internacional.

La situacion financiera de Pacasmayo muestra una disminucion del 6.8% en los

ingresos consolidados, pero logré mantener un margen bruto del 33.0% y controlar los gastos.



A pesar de la desaceleracion en la demanda de autoconstruccion, la compaiiia registrd
despachos récord en 2021 tras levantarse las restricciones por la pandemia. A nivel financiero,
el EBITDA se mantuvo estable, pero los gastos financieros aumentaron debido a la deuda para
la expansion de la planta. En resumen, Pacasmayo ha mantenido una posicion soélida a pesar
de los desafios econdomicos y la pandemia.

Por otro lado, Cementos Pacasmayo S.A.A. se beneficiara de la solidez financiera y
la trayectoria exitosa de UNACEM. La fusion permitird a Pacasmayo acceder a recursos
financieros adicionales para invertir en maquinaria moderna, tecnologia avanzada y mejorar
su eficiencia operativa. Asimismo, la fusion brindara a Pacasmayo la oportunidad de expandir
su presencia en el mercado internacional a través de la red de distribucion y los canales de
comercializacion de UNACEM.

Ademas de los beneficios econdmicos y operativos, la fusion también permitira a
ambas empresas compartir conocimientos y mejorar las practicas y experiencias en el ambito
de la produccion de cemento. Esto fomentara la innovacion y el desarrollo conjunto de nuevas
soluciones y productos orientados a satisfacer las demandas cambiantes del mercado y
mantener una ventaja competitiva.

Es importante destacar que la fusion entre UNACEM y Cementos Pacasmayo S.A.A.
se realizara bajo un enfoque de responsabilidad social y sostenibilidad. Ambas empresas
tienen un compromiso compartido con el medio ambiente, la seguridad laboral y el desarrollo
sostenible. La fusion permitird consolidar estos valores y promover practicas empresariales
responsables en toda la cadena de produccion.

En definitiva, la estrategia corporativa de adquisicion via fusion entre UNACEM y
Cementos Pacasmayo S.A.A. se presenta como una alternativa de excelencia para atender las
demandas actuales del mercado y aprovechar la expansion de los intereses de Pacasmayo en
la cuota de mercado que domina. Esta fusion brindaré beneficios econdomicos, operativos y de
conocimiento mutuo, fortaleciendo la posicion de ambas empresas en el sector de la

produccion de cemento y contribuyendo al desarrollo sostenible del pais.

1.2.Formulacion del problema empresarial

1.2.1. Problema general
(Cual es el impacto que tendria la propuesta de absorcion de la empresa Cementos
Pacasmayo S.A.A. por parte de la empresa UNACEM como una estrategia corporativa para

el incremento de la participacion de mercado?



1.2.2. Problemas especificos

(Cuales son los aspectos estratégicos que deben mejorarse para el logro del
incremento de la participacion de mercado de la empresa UNACEM?

(Qué acciones deben seguirse para la absorcion de la empresa Cementos Pacasmayo
S.A.A. por parte de la empresa UNACEM como una estrategia corporativa para el incremento
de la participacion de mercado?

(Cual sera el impacto de la propuesta de absorcion de la empresa Cementos
Pacasmayo S.A.A. por parte de la empresa UNACEM como una estrategia corporativa para

el incremento de la capacidad productiva del consorcio, Pera, 20247

1.3.Justificacion de la problematica de la adquisicion

1.3.1. Justificacion operativa/funcional/sinergias

Desde un punto de vista operativo-funcional-sinérgico, la propuesta de absorcion de
la empresa Cementos Pacasmayo S.A.A. por parte de la empresa UNACEM, como una
estrategia corporativa para el incremento de la capacidad productiva del consorcio, se
fundamenta en los siguientes aspectos:

1. Incremento de la capacidad productiva: La absorcion de Pacasmayo permitira que
UNACEM aumente significativamente su capacidad productiva al incorporar las
instalaciones, maquinaria y recursos de Pacasmayo. Esto garantizara la capacidad de
UNACEM para atender ante creciente demanda del mercado y evitar la sobreutilizacion de
los recursos disponibles.

2. Complementariedad de recursos y capacidades: UNACEM y Pacasmayo tienen
fortalezas y recursos complementarios en términos de produccion de cemento. La fusion
permitira aprovechar estas sinergias, combinar los conocimientos y la experiencia de ambas
empresas, y optimizar la utilizacién de los recursos disponibles para mejorar la eficiencia
operativa.

3. Mejora en la gestion de la cadena de suministro: La fusién permitird una mejor
gestion de la cadena de suministro al integrar las operaciones y los sistemas de logistica de
ambas empresas. Esto conducira a una mayor eficiencia en la adquisicion de materias primas,
el transporte y la distribucion de productos terminados.

4. Aprovechamiento de la experiencia y conocimiento: La absorciéon de Pacasmayo
por parte de UNACEM permitird aprovechar la experiencia y el conocimiento de los
profesionales de ambas empresas. Esto fomentara la innovacion, el intercambio de mejores

practicas y el desarrollo conjunto de soluciones que impulsaran la calidad y la competitividad



del consorcio.

1.3.2. Justificacion econdmica/beneficio-costo
Los aspectos de tipo econémico y/o de beneficio — costo de la propuesta pueden ser

sintetizados en los siguientes aspectos:

1. Economias de escala: La fusion permitira que UNACEM aproveche las economias
de escala al combinar las operaciones y compartir los costos fijos entre las dos empresas. Esto
disminuira los costos unitarios de produccion y mejorara la rentabilidad global del consorcio.

2. Acceso a nuevos mercados: La absorcion de Pacasmayo permitira a UNACEM
acceder a nuevos mercados en los que Pacasmayo tiene una cuota establecida. Esto
proporcionara oportunidades de crecimiento y diversificacion de ingresos para el consorcio.

3. Mayor poder de negociacion: Al fusionarse, UNACEM ganara un mayor poder de
negociacion con proveedores, clientes y otros actores de la cadena de valor. Esto le permitira
obtener mejores condiciones comerciales, precios mas competitivos y una posicion mas
favorable en el mercado.

4. Reduccion de costos operativos: La integracion de las operaciones y la optimizacion
de los recursos permitiran reducir los costos operativos del consorcio. Esto incluye la
consolidacion de funciones administrativas, la eliminacién de duplicaciones y la mejora de la

eficiencia en la gestion de recursos humanos, logistica y produccion.

1.4.0bjetivos de investigacion

1.4.1. Objetivo general
Establecer el impacto que tendria la propuesta de absorcion de la empresa Cementos
Pacasmayo S.A.A. por parte de la empresa UNACEM como una estrategia corporativa para

el incremento de la participacion de mercado.
1.4.2. Objetivos especificos

Identificar los aspectos estratégicos que deben mejorarse para el logro del incremento

de la participacion de mercado de la empresa UNACEM.

Establecer acciones deben seguirse para la absorcion de la empresa Cementos
Pacasmayo S.A.A. por parte de la empresa UNACEM como una estrategia corporativa para

incrementar la participacion del mercado.



Determinar el impacto de la propuesta de absorcion de la empresa Cementos
Pacasmayo S.A.A. por parte de la empresa UNACEM como una estrategia corporativa para

el incremento de la capacidad productiva del consorcio Pert, 2027.



Capitulo 2. Marco tedrico

2.1. Antecedentes de la investigacion sobre procesos de adquisicion
corporativa

A continuacidon, se presentan los estudios referenciales que abordan tematicas
similares a las del estudio con la intencién de orientar, bajo la forma de antecedentes
investigativo, la presente tesis.

Gomez (2022) presento ante la Universidad de Zaragoza, Espaiia, su tesis, la cual
presenta una explicacion teorica sobre las operaciones de adquisicion y fusion, asi como los
motivos para llevar a cabo dichas operaciones, los diferentes tipos y las dificultades que surgen
durante su realizacion. Estas operaciones representan los principales métodos de crecimiento
externo disponibles para las empresas. El objetivo del trabajo fue analizar la fusion por
absorcion de CaixaBank y Bankia. Se proporcion6 una descripcion de ambas entidades y se
contextualiza la operacion. Ademds, se aplican los conceptos tedricos previamente
mencionados, abordando los motivos, tipos y dificultades de la fusion. A continuacion, se
lleva a cabo el analisis y se extraen los resultados, incluyendo la perspectiva del cliente sobre
la operacion. Finalmente, en las conclusiones se resalta como estas operaciones han sido
afectadas por la pandemia del COVID-19 y los impactos econdémicos perjudiciales que han
tenido en los mercados financieros.

En este mismo orden de ideas, Lopez y Calero (2019) presentaron su tesis ante la
Universidad Tecnolégica Indoamérica. Con el objetivo de incrementar la productividad,
ampliar el mercado, disminuir costos y diversificar la oferta, mencionaron que las instituciones
financieras estan considerando la posibilidad de fusionarse. Esto implica la combinacion de
una o mas entidades financieras para crear una nueva organizacion o que una de ellas absorba
a las demas destinadas a desaparecer. Este estudio ha impulsado la investigacion sobre el
proceso de fusion por absorcion entre la cooperativa de ahorro y crédito "Chibuleo Ltda." y
otra similar llamada Finander que pertenece al segmento cinco.

El propdsito de la investigacion fue entender los elementos fundamentales de los
procesos de fusion por absorcion y la documentacion requerida que deben seguir las entidades
financieras durante este proceso en el ambito de la economia popular y solidaria. Esto incluye
la gestion de las cuentas de capital, la evaluacion de bienes, instalaciones y equipos, asi como
el impacto financiero, segiin las normas establecidas por la superintendencia que regula este
sector. Al finalizar el estudio, se pretende ofrecer un documento orientador sobre los procesos
societarios en cooperativas.

La investigacion se enfocd en casos de fusiones ordinarias y extraordinarias. Su



naturaleza es descriptiva, ya que examina el problema del impacto financiero en los procesos
de fusion por absorcion. El analisis busco detallar el efecto producido por la absorcion, evaluar
los aspectos positivos y negativos en la gestion financiera, y estudiar el proceso de fusion por
absorcion.

Se 1llego a la conclusion de que los procesos de fusion dentro del sector financiero
popular y solidario no se alinean con el principio cooperativo que promueve el bienestar a
través de la cooperacion entre los asociados. Estas fusiones se llevan a cabo sin los estudios
técnico-financieros necesarios, lo cual provoca un déficit patrimonial en las entidades
fusionadas. Asimismo, no se considera la realidad social de las cooperativas de ahorro y
crédito en relacion con sus activos y segmentos, lo que impacta negativamente en la identidad
cooperativa y en la confianza que los socios depositan en estas instituciones.

En el caso analizado, se observo que, aunque existen beneficios en los procesos de
fusion, como el crecimiento y la mejora del servicio financiero, la falta de conocimiento
técnico-financiero, al llevar a cabo estas fusiones, agrava los problemas financieros en
aquellas entidades con dificultades. Un proceso de fusion mal ejecutado no resuelve las
dificultades financieras; por el contrario, incrementa el riesgo para la entidad mas sé6lida que

muchas veces no puede hacer frente a esta situacion.

2.2. Base teorica de los procesos de adquisicion

2.2.1. Concepto de fusiones y adquisiciones

Las fusiones y las adquisiciones de empresas son una estrategia clave en el mundo
empresarial, permitiendo a las compaiiias unirse para alcanzar un mayor crecimiento y
desarrollo. Si se ejecutan de manera efectiva, estas operaciones pueden generar resultados
positivos significativos. Sin embargo, es importante considerar que también conllevan riesgos
financieros inherentes que dependen de una serie de variables como la valoracion adecuada
de la empresa objetivo, la estimacion de las sinergias, la capacidad de los directivos para
manejar choques culturales, entre otros factores. A lo largo del siglo pasado, las fusiones y
adquisiciones han sido utilizadas como mecanismo para el crecimiento econdémico y la
expansion empresarial. A partir de la década de 1980, esta practica experimentd un aumento
significativo en su uso por parte de empresas de todos los tamafios en todo el mundo (Marin,
2019).

Las fusiones y las adquisiciones empresariales son procesos en los que dos compaiias
se combinan o una empresa adquiere otra, con el fin de lograr un crecimiento estratégico,

obtener sinergias y aumentar la eficiencia operativa.



Es importante destacar algunas diferencias entre las fusiones y las adquisiciones. En
las fusiones, dos 0 mas empresas se convierten en una sola entidad; en las adquisiciones, una

empresa compra o absorbe parte de otra.

Figura 2
Esquema de fusiones

Sociedad A

+ = Sociedad C

Sociedad B /

Nota. La figura muestra las fusiones de las empresas.

Fuente: Adaptado de Marin (2019).

Durante las fusiones, se lleva a cabo un proceso de negociacion entre las entidades
involucradas, y el éxito de la operacion financiera depende en gran medida de estas
negociaciones. Resulta crucial que lleguen a un acuerdo basado en las posibles sinergias y que

superen cualquier dificultad que pueda surgir.

Figura 3
Esquema de adquisiciones

Sociedad A —_— = Sociedad A

+

Sociedad B

Nota. La figura muestra las fusiones de las empresas.

Fuente: Adaptado de Marin (2019).

En las adquisiciones, no es necesario la fase previa de negociacion, pero si es



recomendable. Una de las formas mas comunes de llevar a cabo las adquisiciones de entidades
es mediante la compra de acciones de la empresa objetivo, por parte de la sociedad adquirente,

hasta que se obtiene el control, aunque también se puede realizar un pago en efectivo.

2.2.2. Tipos de fusiones y adquisiciones

Son diversos los tipos de fusiones y adquisiciones que se pueden considerar,
dependiendo del criterio de clasificacion.

Por su actividad

Las fusiones y las adquisiciones se pueden clasificar en tres tipos principales segin
su actividad: horizontales, verticales y conglomeradas. Las operaciones horizontales ocurren
entre competidores directos en el mismo mercado, mientras que las operaciones verticales
involucran a empresas dentro de la misma cadena de produccion. Por otro lado, las
conglomeradas implican entidades con negocios no relacionados, lo que conlleva mayores
riesgos para el comprador, ya que carece sobre la informacioén del nuevo mercado. Ademas,
existen transacciones de extension de mercado entre empresas que producen productos
similares en mercados diferentes, y transacciones de extension de producto entre empresas

con productos similares, pero no idénticos en el mismo mercado (Reglero, 2018).

Por el tipo de inversion

En esta clasificacion, las transacciones se dividen segun la intencidén de la empresa
adquiriente: estratégicas o financieras. Las estratégicas buscan objetivos a largo plazo y altas
sinergias operativas, mientras que las financieras se enfocan en inversiones a corto/medio
plazo y alto rendimiento econdémico. Asimismo, la primera busca poder de mercado, liderazgo
en costos, mejora de la percepcion del valor de la compaiiia, desarrollo tecnoldgico o acceso
a nuevos mercados; la segunda, aumentar ventas, margenes de beneficio, reducir costos de

capital o lograr ventajas competitivas a corto plazo (Faulkner et al., 2015).

Por la estructura de la transaccion

En esta clasificacion, se encuentran las siguientes transacciones: fusiones,
adquisiciones, Holding o Joint Venture. Las fusiones implican la unién de dos companias para
formar una nueva entidad, con negociacion obligatoria. En las adquisiciones, una empresa
adquiere parte o la totalidad de otra empresa, ya sea de forma amistosa o hostil. Los Holdings
ostentan acciones y participaciones de otras entidades sin realizar actividad productiva. Por

ultimo, las Joint Ventures son acuerdos entre dos 0 mas compafias para unir fuerzas y recursos



en la consecucion de un objetivo especifico en un periodo determinado (Reglero, 2018).

Por su alcance

Las operaciones de fusion y adquisicion se clasifican como nacionales o
internacionales, dependiendo de la ubicacion o alcance de las entidades involucradas. Las
transacciones nacionales suelen ser mas simples y con riesgos reducidos, ya que ocurren entre
las empresas que operan en el mismo territorio. Por otro lado, las transacciones internacionales
cruzan las fronteras territoriales y son utilizadas por las entidades para ingresar rapidamente a

nuevos mercados internacionales.

Por el método de pago

Las transacciones pueden realizarse mediante efectivo, acciones o una combinacion
de ambos. Las fusiones y las adquisiciones financiadas con efectivo son mas rapidas y simples,
pero pueden llevar a la empresa adquiriente a endeudarse. Por otro lado, los pagos en acciones

hacen que el proceso sea mas complejo y lento.

2.2.3. Ventajas y desventajas de las fusiones y adquisiciones

La complejidad que se presenta dentro de una fusion o adquisicion corporativa puede
variar de una a otra operacion. Por eso, la diversidad de factores puede influir, ya sea a favor
o en contra de los objetivos que se plantean quienes las realizan pudiera ser incontable y, en
cierta medida, imprevisible; sin embargo, en términos generales pueden sefialarse las

siguientes ventajas y desventajas.

Ventajas

La razon principal para realizar fusiones o adquisiciones es obtener un beneficio
mayor que el obtenido de forma independiente. Hay varios argumentos que justifican este tipo
de transacciones, ya que existen varios motivos para llevar a cabo M&A como oferentes y
objetivos (Kumar, 2019). A continuacion, se sefialaran los motivos principales que impulsan
a las empresas a unirse en busca de mayores rendimientos.

Economias de escala

Una de las razones atractivas para iniciar una fusion o adquisicion es la obtencion de
economias de escala que incrementara significativamente la eficiencia de las empresas. Al
lograr economias de escala, se puede reducir el costo unitario de produccion al aumentar la

produccion. Eso representa un objetivo econdomico importante para muchas empresas y les



proporciona una ventaja competitiva significativa. Este tipo de ventaja se obtiene
principalmente en fusiones o adquisiciones horizontales, es decir, la unioén de las empresas en
el mismo sector. Eso aumenta el poder de la empresa en su mercado, la produccion, y reduce

los costos unitarios, siempre y cuando la demanda sea alta. S

Sinergias

Las sinergias son el valor adicional que resulta de la fusion o absorcion de empresas,
superando el valor que tenian por separado. Estos beneficios creados tras una fusion o
adquisiciéon son muy atractivos para las empresas, ya que pueden generar beneficios
significativos. Las sinergias se dividen principalmente en operativas y financieras (Zozaya,
2007).

Las sinergias operativas mejoran los resultados operativos de las empresas,
impactando directamente en los beneficios derivados de su actividad. Asimismo, suelen ser
mas comunes en operaciones horizontales y pueden incluir economias de escala, como la
reduccion de costos, entre otros beneficios (De Freitas, 2012).

Las sinergias financieras son aquellas en las que el beneficio proviene de un aumento

en el flujo de efectivo o una reduccion en el costo del capital.

Desventajas

Las fusiones y adquisiciones no solo tienen aspectos positivos, también desventajas
que pueden retrasar la toma de decisiones. Ante una M&A es importante considerar los
posibles obstaculos o desventajas que puedan surgir. Entre los mas comunes se incluye lo
siguiente:

- Las fusiones y las adquisiciones requieren una extensa recopilacion de informacion
sobre la empresa objetivo, lo que puede implicar un gran sacrificio de recursos y negociaciones
(Fustero, 2014).

- La integracion de empleados de la empresa adquirida en la nueva compania puede
requerir un proceso de aprendizaje exhaustivo, lo que podria resultar en la pérdida de
trabajadores con experiencia y conocimiento del negocio (Kumar, 2019).

- La fusion de empresas puede generar complicaciones en la organizacion productiva
y conflictos internos entre los trabajadores (Fustero, 2014).

- El choque cultural entre empresas puede provocar fricciones significativas que

podrian llevar al fracaso de la operacion (Fustero, 2014).



- En fusiones horizontales, la duplicacién de unidades productivas o el exceso de
capacidad pueden ser problemas por resolver.

- Las leyes antimonopolio pueden ser infringidas, lo que podria llevar a la prohibicion
gubernamental de la transaccion (Fustero, 2014).

- Finalmente, las sinergias estimadas podrian no materializarse, debido a objetivos

ambiciosos o una valoracion erronea de los beneficios futuros.

2.3. Bases legales y documentales internas de empresa adquirente y
adquirida-Base legal de adquisicion

En el ambito de la investigacion, se incluyen las leyes del sistema juridico peruano
que tienen relacion con el proceso de adquisicion de la empresa Cementos Pacasmayo por la
empresa UNACEM. Dentro de las mas relacionadas se encuentran:

 La Constitucion de Pert de 1993, la cual se orienta a la promocion de la propiedad
libre de la empresa y privada, impulsa la iniciativa empresarial y el desarrollo corporativo.

* La Ley Marco para la Inversion Privada (Decreto Legislativo 662) garantiza la
actividad empresarial y productiva en el pais financiada por aportes privados.

* La Ley Marco para el Crecimiento de la Inversion Privada (Decreto Legislativo 757)
y el Reglamento de los Regimenes de Garantia a la Inversion Privada (Decreto Supremo 162-

92-EF).

24 Marco conceptual de la situacion problematica (conceptos operativos-
analiticos del proyecto de adquisicion)

Activo circulante: Se refiere a aquellos derechos de la empresa que, por su naturaleza,
permanecen bajo su forma original muy poco tiempo, periodos de muy corto plazo (menores
a un afio). Dentro de ellos, se considera las cuentas por cobrar, el inventario, los saldos de caja
y efectivo, entre otros.

Activos fijos: Son los derechos de la empresa que, por su naturaleza, permanecen bajo
su forma en periodos de largo plazo, pudiendo llegar a depreciarse. Ese es el caso de los
edificios, maquinarias, vehiculos, plantas de produccion, mobiliario, entre otros.

Amortizacion: Corresponde al monto contable de la depreciacion de algunos activos
de la empresa que, por su naturaleza y uso, van perdiendo valor en el tiempo, sea por uso y
desgaste o por simple envejecimiento. Ademas, constituye una cuenta de gasto dentro del

estado de resultados.



Autonomia financiera: Ratio que indica el grado de independencia financiera que
posee la empresa sin contar con los aportes de sus acreedores o financistas externos; es decir,
se refiere a aquella proporcion del gasto que se financia con recursos autogenerados por la
empresa en sus operaciones regulares.

Capital circulante: Conocido también como fondo de maniobra o capital de trabajo.
Se refiere a los montos minimos de recursos financieros requeridos para que la empresa opere
de manera regular durante sus operaciones ordinarias.

Gastos financieros: Se refiere a las erogaciones que se derivan de las operaciones
financieras por utilizacion, regularmente, de fondos prestables. Se incluyen los intereses
pagados, los saldos de servicios financieros pagados, entre otros.

Pasivo circulante: Refiere a las obligaciones de la empresa de naturaleza volatil. Su
permanencia, dentro de las cuentas contables, refiere a periodos menores a un afio. Se
consideran las cuentas por cobrar y demas pasivos de corto plazo.

Productividad: Refiere a la capacidad de eficiencia productiva que manifiesta la
organizacion en funcion a la buena y efectiva utilizacion de sus recursos, medidos en una
rentabilidad promedio por encima de los estandares.

Ratio: Es una relacion matematica entre dos cantidades que se expresan como un
cociente. Debido a la proporcionalidad que representa el dividendo entre el divisor, expresa
los niveles de contribucion y/o dependencia que tienen ambas variables entre si y que sirven

en muchas oportunidades de indicadores financieros y de gestion.



Capitulo 3. Metodologia

3.1. Hipétesis de investigacion (supuesto o hipdtesis de trabajo de
adquisicion)

3.1.1. Hipétesis general

La absorcion de la empresa Cementos Pacasmayo S.A.A., por parte de la empresa

UNACEM como estrategia corporativa, resultara en un incremento significativo que alcance,

al menos, el 75% en la participacion de mercado de UNACEM.

3.1.2. Hipétesis especificas

La identificacion y mejora de los aspectos estratégicos necesarios para incrementar la
participacion de mercado de UNACEM facilitara la implementacion exitosa de la absorcion
de Cementos Pacasmayo S.A.A.

Las acciones establecidas para la absorcion de la empresa Cementos Pacasmayo
S.A.A. por parte de UNACEM como estrategia corporativa seran efectivas y contribuiran al
aumento de la participacion de mercado.

La absorcion de Cementos Pacasmayo S.A.A. por parte de UNACEM como estrategia
corporativa fortalecera la capacidad productiva del consorcio, lo que permitird una mayor

participacion en el mercado de, al menos, el 75% del total.

3.2.  Variables e indicadores de medicion

Las variables son todo aquello que vamos a medir, registrar, controlar y estudiar en la
tesis (Vara, 2012).

En el presente plan de tesis, se tienen dos variables de estudio: la independiente,
definida por Hernandez et al. (2018) como aquella que se manipula o controla en un
experimento o estudio para determinar su efecto sobre otra variable, llamada variable
dependiente, siendo la absorcion de la empresa Cementos Pacasmayo S.A.A.; y dos
dependientes, definidas como aquellas que se miden y observan en un experimento o estudio,
y cuya variacion se cree que es el resultado de la manipulacion o influencia de la variable
independiente, correspondiendo a la participacion de mercado y rentabilidad. Mediante este
estudio, se busca mejorar los ingresos y las unidades de negocio de empresa.

3.2.1. Variable independiente

Se denomina variable independiente a todo aquel aspecto, hecho, situacion, rasgo,

etc., que se considera como la “causa de” en una relacion entre variables (Bernal, 2010).



La absorcion empresarial es la variable independiente (X), un proceso en el cual una
empresa obtiene el control de otra empresa, por lo general, comprando gran parte de sus
acciones. Esto puede llevarse a cabo por diversas razones, como la expansion del mercado, la

obtencion de nuevas tecnologias o la eliminacion de competencia (Gomez, 2022).

3.2.1.1. Indicadores de medicion. Los indicadores que permiten medir la absorcion
son (X1) la integracion de procesos de gestion administrativa y operativa, y (X2) la fusion de
politicas de gestion del talento humano. El primer indicador surge de la integracion de
procesos de gestion, comparando ambos y definiendo las mejores practicas; el segundo, se
centrara en la optimizacion del elemento mas valioso de ambas organizaciones como el talento

humano.

3.2.2. Variable dependiente

Se conoce como variable dependiente al “resultado” o “efecto” producido por la
accion de la variable independiente (Bernal, 2010)

La participacion de mercado y la rentabilidad son las variables dependientes,
definiéndose la primera como la porcion o cuota de ventas que tiene una empresa o un
producto en relacion con el total del mercado en el que se encuentra (Lerma & Marquez,
2010); asimismo, la segunda, la rentabilidad, se define como la capacidad de una inversion,
negocio o empresa de generar ganancias o beneficios en relacion con el capital o recursos que

se han utilizado (Reyes, 2020).

3.2.2.1. Indicadores de medicion. Los indicadores serian el incremento de las ventas
(Y1), que se entiende como la variacion positiva de las colocaciones facturadas de un periodo
al otro y el incremento de la cobertura geografica de la empresa (Y2), ya que se entiende como
la identificacion de las zonas geograficas en que se expenden los productos de la empresa. Por
otro lado, se consideran como indicadores las ratios de rentabilidad VAN, B/C y TIR, ya que

estiman y miden los beneficios reales que se generan de la actividad productiva.

3.3. Instrumentos de medicion (propuestos para la cuantificacion y
seguimiento del proyecto de adquisicion)
En este apartado del trabajo de investigacion, se presentaran los instrumentos de

medicion propuestos para la cuantificacion y seguimiento del proyecto de adquisicion. Estos



instrumentos se han seleccionado con el objetivo de facilitar la elaboracion de herramientas

de analisis estratégico, centrandose en el uso de la matriz FODA, EFE, EFI y BSC.

Matriz FODA (fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas)

La matriz FODA es una herramienta que permite realizar un analisis completo de la
situacion actual de la organizacién en términos de sus fortalezas, oportunidades, debilidades
y amenazas. Esta matriz se utiliza para identificar los factores internos y externos que pueden
afectar el éxito del proyecto de adquisicion. A través de la matriz FODA, se podré identificar
las fortalezas y debilidades internas de la empresa, asi como las oportunidades y amenazas

externas que se puedan dar durante el proceso de adquisicion.

Analisis EFE (evaluacion de factores externos)

El analisis EFE es una herramienta que se utiliza para evaluar y cuantificar los factores
externos que pueden afectar el desempefio de la organizacion en el contexto de su proyecto de
adquisicion. Este analisis se centra en identificar y evaluar las oportunidades y amenazas que
se puedan dar en el entorno empresarial. A través del analisis EFE, se podran identificar y
priorizar los factores externos mas relevantes que deben tenerse en cuenta durante el proceso

de adquisicion.

Analisis EFI (evaluacion de factores internos)

El analisis EFI es una herramienta que se utiliza para evaluar y cuantificar los factores
internos que pueden influir en el desempefo de la organizacién durante el proyecto de
adquisicion. Este andlisis se dedica en identificar y evaluar las fortalezas y debilidades internas
de la organizacién. A través del analisis EFI, se podran identificar priorizar los factores

internos mas relevantes que puedan afectar el éxito del proyecto de adquisicion.

Balanced Scorecard (BSC)
El Balanced Scorecard (BSC) es un sistema de gestion que permite medir y
monitorear el desempefio de la empresa en funcion de diferentes perspectivas como procesos

internos, cliente, financiera y crecimiento. En el contexto del proyecto de adquisicion, el BSC



puede utilizarse para establecer objetivos y métricas en cada una de estas perspectivas, lo que

facilitara el seguimiento y la evaluacion del progreso del proyecto.

Indicadores de medicion para la propuesta de absorcion

En el contexto de la propuesta de absorcion de Cementos Pacasmayo S.A.A., por parte
de UNACEM SAA, es fundamental establecer indicadores financieros robustos que permitan
evaluar la viabilidad y rentabilidad del proyecto. Los indicadores clave seran el valor actual
neto (VAN), la relacion beneficio/costo (B/C) y la tasa interna de retorno (TIR). Estos
indicadores proporcionaran una base solida para respaldar la estrategia de crecimiento de

mercado propuesta para UNACEM SAA hacia el afio 2027.

Valor actual neto (VAN)

La teoria del valor actual neto (VAN) permite saber si un proyecto es viable o no. Es
un procedimiento que consiste en calcular el valor presente de los flujos de caja futuros de un
proyecto para descontarlos al afio 0 del proyecto. Si la inversion inicial es mayor a los flujos
de caja descontados, entonces el proyecto no se realiza. Si el caso fuera contrario, el proyecto

se deberia ser ejecutado, ya que seria una buena idea de inversion.

La formula que permite determinar el VAN de un proyecto es el siguiente:

VAN = C +2T: Ce
oo t_1(1+r)t

Ecuacion 1: Formula para calcular el valor actual neto

Detalle:

C,= flujo de caja en el tiempo 0 (quiere decir, ahora). Habitualmente, es negativo ya
que es la inversion inicial que se realiza.

C¢= flujos de caja a partir del afio 1 hasta el afio T.

1 = tasa de descuento.

Se interpreta:
= VAN >0, la inversién aumenta el valor de la empresa. El proyecto puede ser
aceptado.
= VAN <0, la inversion disminuye el valor de la empresa. El proyecto deberia

ser rechazado.



= VAN =0, la inversidon no aumenta ni disminuye el valor de la empresa. La

decision de invertir deberia basarse en otros criterios.

Relacion beneficio/costo (B/C)

La relacion B/C compara los beneficios presentes con los costos presentes de un
proyecto. En el caso de la absorcion propuesta, se requiere que la relacion B/C sea superior a
1. Quiere decir que, por cada sol invertido, el proyecto generara mas de un sol en términos de

valor presente, lo cual sefiala que la inversion es rentable.

Tasa interna de retorno (TIR)

La tasa interna de retorno (TIR) mide la rentabilidad de un proyecto en manera de
porcentaje. Es la tasa de descuento que establece que el valor actual neto del proyecto adopte
el valor de cero.

La formula que permite determinar el TIR de un proyecto es:

VAN=0= C +2T: G
I £ (1+TIR)!

Ecuacion 2: Formula para calcular la tasa interna de retorno

Detalle:
C,= flujo de caja en el tiempo 0 (quiere decir, ahora). Habitualmente, es negativo ya
que es la inversion inicial que se realiza.

C¢= flujos de caja a partir del afio 1 hasta el afio T.

Se determina:
= TIR >k, se deberia aceptar el proyecto de inversion.

= TIR <k, se deberia rechazar el proyecto de inversion.

La TIR es la tasa de descuento que hace que el VAN de un proyecto de inversion sea
igual a cero. Para nuestros propdsitos, se ha determinado que la TIR debe ser superior al 20%.
Este criterio asegura que el proyecto proporcionara un retorno significativo, superando el
costo de oportunidad del capital y los niveles de retorno minimos aceptables para la empresa.
El seguimiento de estos indicadores financieros sera crucial para evaluar la
efectividad de la absorcidon propuesta a lo largo del tiempo y ajustar la estrategia segin sea

necesario. La aplicacion de estos criterios de decision financieros permitirda que UNACEM



SAA tome una decision informada y orientada hacia la maximizacion de su valor como

corporacion.

El VAN muestra un valor absoluto y la TIR la rentabilidad porcentual. Si bien es
cierto el VAN y la TIR mide la rentabilidad de un proyecto de inversion; sin embargo, se
sugiere que su empleo se realice de forma complementaria, ya que se mide diferentes aspectos

de la rentabilidad.

3.4. Tipoy diseiio de investigacion

El presente estudio tiene como objetivo general establecer la viabilidad de la
propuesta de absorcion de la empresa Cementos Pacasmayo S.A.A. por parte de la empresa
UNACEM como una estrategia corporativa para el incremento de la capacidad productiva del
consorcio Peru, 2027. Por ello, se enmarca en un disefio de campo con un nivel descriptivo en
su fase diagnostica.

Al respecto, Hernandez (1998) sefiala que la investigacion de campo es “el estudio
que tiene como caracteristicas fundamentales, la de colocar al investigador en contacto con el
objeto o sujeto investigado, pero sin la posibilidad del control o estudio de todas o algunas
variables” (p. 94). En este caso, la investigadora tomara los datos de la realidad, es decir, de
los informes de las empresas a fusionar a los fines de estimar la viabilidad de la fusion.

De este modo, la investigacion se desarrolla en un nivel descriptivo. Al respecto,
Mendoza (2011) considera que, cuando se trabaja cientificamente en este nivel, “el
investigador se ubica en realidades, y su caracteristica fundamental es la de presentar una
interpretacion de lo que en tiempo presente caracteriza al fendémeno”. (p. 25). Por tanto,
analiza e interpreta la realidad junto a las condiciones que caracterizan al hecho, es decir,
presenta los datos y los presenta de manera cuidadosa.

Para Hernandez et al. (1998), la investigacion descriptiva “busca especificar
propiedades, caracteristicas y rasgos importantes de cualquier fendmeno que se analice”
(p-119). Para la presente investigacion, se tomaran las caracteristicas del fenomeno solo para
describirlo. Esto se realizara en su fase diagnostica.

La investigacion se enmarca en un estudio de caso. Se analiza detalladamente un caso
especifico sin necesidad de poblacion ni muestra, ya que el enfoque se centra en comprender
a fondo las particularidades y circunstancias del caso en cuestion, sin buscar generalizar los
resultados a una poblacion mas amplia. El objetivo consiste en explorar en profundidad un

fenémeno particular, sin requerir representatividad estadistica ni extrapolacion de resultados,



privilegiando el enfoque cualitativo sobre el cuantitativo. Esto permite una comprension
detallada y contextualizada del tema de investigacion, a partir de la riqueza de los datos

obtenidos del caso estudiado.

3.5. Técnica de recoleccion de datos de la validacion de la propuesta
de adquisicion

La técnica de recoleccion de datos se centra en la revision documental,
especificamente en los informes de gestion que publican las empresas involucradas en el
proceso de absorcion o fusion, debido a su naturaleza de ser empresas que cotizan en la bolsa
de valores. Hernandez et al. (2014) sefialan que la revision documental implica la busqueda,
seleccion y evaluacion critica de fuentes escritas, como articulos cientificos, libros, informes
y otros documentos para obtener informacion detallada y actualizada sobre un tema de interés.
Este proceso es fundamental para recopilar datos relevantes y fundamentar investigaciones en

diferentes campos.

3.6.  Procesamiento, presentacion, analisis e interpretacion de los datos
Los datos seran analizados e interpretados a través de la evaluacion y calculo de los
indicadores financieros para la construccion de un performance de las empresas,
concentrandose en el célculo de las ratios correspondientes a la evaluacion de los estados

financieros mas actuales de las empresas.



Capitulo 4. Propuesta y ejecucion de operacion estratégica de

adquisicion

4.1. Descripcion de la empresa adquiriente

UNACEM es la empresa mas importante en la produccion de cemento en el pais. Sus
operaciones comenzaron en 1916, cuando se cre6 la Compaiia Peruana de Cementos Portland
S.A. La razén social de la empresa surgi6 de la fusion de Cementos Lima S.A.A. y Cemento
Andino S.A. En la actualidad, UNACEM esta controlada por Inversiones JRPR S.A., después
de un proceso de reorganizacion societaria en enero de 2019 (Klass y Asociados SA, 2021).

La principal actividad de la compaiia es la produccion y comercializacion de cemento
y Clinker, tanto para el mercado local como para la exportacion. Posee dos plantas ubicadas
en las regiones de Lima y Junin con una capacidad de produccion anual de 6.7 millones de
toneladas de Clinker y 8.3 millones de toneladas de cemento.

UNACEM también tiene inversiones en diversas subsidiarias relacionadas con la
comercializacién del cemento, como UNACEM Ecuador S.A., Skanon Investments Inc. en
Estados Unidos y Prefabricados Andinos S.A. en Chile. Asimismo, forma parte del grupo de
empresas como Compatfiia Eléctrica El Platanal S.A - CELEPSA, Union de Concreteras S.A.
- UNICON y Concremax S.A., entre otras inversiones.

En el mercado peruano, UNACEM es lider en la produccion y comercializacion de

cemento con una participacion del 45.60% en el primer semestre de 2020.

4.1.1. Misién
Satisfacer a nuestros clientes, suministrando productos y servicios de alta calidad y
precios competitivos, protegiendo nuestros derechos empresariales dentro del marco legal y

creando valor para los accionistas, los colaboradores y la sociedad en general (UNACEM

S.A.A., 2014).
4.1.2. Vision
Ser siempre una organizacion lider en el mercado nacional y alcanzar una posicion

competitiva a nivel mundial (UNACEM S.A.A., 2014).

4.1.3. Analisis Canvas de la organizaciéon



Seguidamente, se presenta la orientacion de la corporacion en funcion al analisis

integral de la misma bajo la metodologia Canvas, en la cual se pormenorizan los diferentes

aspectos que definen su desempefio estratégico:

Figura 4
Analisis Canva Corporacion UNACEM S.A.A.

Segmento de
clientes

Propuesta de valor

Canales de distribucion

Recursos clave

Socios clave

- Constructores y
empresas de
construcciéon  en
Peri y en el

extranjero.

- Distribuidores y
minoristas de
materiales de

construccion.
- Proyectos de
infraestructura vy
obras publicas.
- Consumidores

finales que
requieren
cemento para
proyectos
personales.

- Amplia experiencia
en la industria del
cemento en Peru.

- Productos de alta

calidad y
confiabilidad.

- Variedad de
cementos para
diferentes
necesidades y
aplicaciones.

- Capacidad de
produccion y

distribucion a gran
escala.

- Soporte técnico y
asesoramiento
especializado.

- Red de distribucién a
través de minoristas vy
distribuidores autorizados.
- Ventas directas a
constructores y empresas
de construccién.

- Plataforma en linea para
pedidos y consultas.

- Plantas de produccion de
cemento. Personal calificado
en produccién. logistica y
ventas. Red de distribucion y
logistica. Tecnologia y
equipos para la produccion
de cemento. Marca vy
reputacion en la industria del
cemento.

Relaciones con clientes

Actividades clave

- Atencién personalizada y
asesoramiento técnico.

- Servicio postventa vy
soporte técnico.

- Mantener una
comunicaciéon  constante
con los clientes para

entender sus necesidades y
requerimientos.

- Produccién y control de
calidad del cemento. Gestién
de la cadena de suministro y
logistica.  Desarrollo  de
nuevos productos y mejoras

tecnoldgicas. Ventas y
marketing. incluyendo
promocién y  publicidad.

Atencidn al cliente y soporte
técnico.

- Proveedores de

materia prima
para la
elaboracién y

produccion de
cemento.

- Distribuidores y
minoristas de
materiales de
construccion.

- Empresas de
transporte y
logistica.

- Proyectos de
infraestructura y
obras publicas.

- Instituciones y
asociaciones
relacionadas con
la construccién y
la industria del
cemento.

Fuentes de ingresos

Estructura de costes

- Venta de cemento a constructores y empresas de

construccion.

- Ventas a distribuidores y minoristas de materiales de

construccion.

- Contratos y proyectos de infraestructura y obras publicas.

- Exportacion de cemento a otros paises.

primas y energia.

- Costos de distribucion y logistica.

- Gastos de marketing y publicidad.

- Gastos de personal y recursos humanos.

- Costos de produccidon de cemento. incluyendo materias

- Costos de mantenimiento y mejoras tecnoldgicas.

Nota. La figura muestra los rasgos competitivos de la empresa UNACEM desde la perspectiva del

Canvas.

Fuente: Elaboracion propia.

Segmento de clientes

En cuanto a los segmentos de clientes, UNACEM se dirige a diferentes grupos. Por

un lado, se enfoca en los constructores y empresas de construccion tanto en Perti como en el

extranjero, brindandoles productos de alta calidad y confiabilidad. Ademas, atiende a

distribuidores y minoristas de materiales de construccion, ofreciéndoles una amplia variedad

de cementos para satisfacer sus necesidades y aplicaciones especificas. También se dirige a

proyectos de infraestructura y obras publicas, estableciendo relaciones comerciales

estratégicas. Por ultimo, UNACEM no olvida a los consumidores finales que requieren

cemento para proyectos personales, asegurandose de estar presente en este mercado.



Propuesta de valor

La propuesta de valor de UNACEM se fundamenta en varios aspectos clave. En
primer lugar, cuentan con una amplia experiencia en la industria del cemento en Pert, lo que
les permite entender las necesidades y demandas del mercado. Ademas, su compromiso con
la calidad les ha permitido ofrecer productos confiables y de alto rendimiento. Asimismo,
destaca por la variedad de cementos que ofrece, adaptados a diferentes tipos de construccion
y aplicaciones especificas. La capacidad de produccion y distribucion a gran escala es otro
factor importante que les permite satisfacer la demanda del mercado de manera eficiente. Por
ultimo, brinda soporte técnico y asesoramiento especializado a sus clientes, asegurandose de
ofrecer un servicio integral y de valor agregado.

De manera particular, la propuesta de valor de UNACEM involucra los siguientes
elementos:

1. Experiencia solida en la industria del cemento: Con mas de 100 afios de experiencia
en la industria del cemento en Pert, UNACEM ha adquirido un profundo conocimiento de las
necesidades y demandas del mercado. Esto nos permite brindar soluciones eficientes y

adaptadas a las distintas aplicaciones de construccion.

Figura §
Cronologia de UNACEM

MAS DE 100 ANOS HACIENDO HISTORIA
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las compaiiias pasé a manos del Estado.
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acciones). cooo [I
Muelle Conchan, Lima inicié operaciones, permitiendo
1989 llevar nuestros productos a mercados internacionales e
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1996 Nacid UNICON (Concreto premezclado), producto de la -fa\—fo‘vs\
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1999 de cemento, y llegd a 3.6 millones y 4.5 millones de
toneladas métricas anuales, respectivamente.
Cementos Lima fundd Asociacion Atocongo, hoy Asociacion
2003 Asociacién UNACEM. 2 ' UN ACEM
por el Desarrollo Sostenible
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Se creo la red ferreterias Progresol.
Finaliz6 la construccion de la faja transportadora
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008 subterranea de 8 km que conecta la planta Atocongo con EEEEEEEQ.&
el muelle Conchan.
CELEPSA inicio la operacién de la central hidroeléctrica El : l -
201
010 Platanal en Cafiete (220 MW). Ce epS’G
Se internacionalizaron las operaciones a través de la
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2011 Drake Cement en EE. UU. =
UNICON adquirid Firth, hoy CONCREMAX (planta y flota de CEMENT
concreto premezclado).
Nacié UNACEM como resultado de la fusién de Cementos
2012 LimayCementosAndino. . - | UNACEM
Se concluyd las obras de ampliacion de Clinker en la planta O RETHNVENDD CRERTEET ATES
Condorcocha con la entrada en operaciones del horno 4.
Se concluyd la ampliacién y modernizacién del horno 1 de
2013 la planta Atocongo que paso de producir 4.5 millones a

5.5 millones de toneladas de cemento anualmente.




Se adquirié Lafarge Ecuador, UNACEM Ecuador, y Preansa ‘ UNACEM

2014 Chile. Con ello se expandieron las operaciones a cinco CONSTRUYENDO O0FOATUNIDADES
paises: Peru, Ecuador, EE. UU., Chile y Colombia. ECUADOR
Se incremento la capacidad de molienda en la planta V ';l\‘

2015 Condorcocha, de 2.1 millones a 2.8 millones de toneladas H
anuales de cemento. .

Se iniciaron las operaciones de la central hidroeléctrica ~ ~

2016 Carpapata lll (12.8 mw), que abastece a la planta ﬁ ﬂ
Condorcocha.

Se iniciaron las operaciones de la central hidroeléctrica

Marainon, hoy CELEPSA Renovables, subsidiaria de r o -

2017 CELEPSA. (celepsa | renovables
UNICON adquirié Hormigonera Quito, hoy UNICON N~ -
Ecuador.

UNICON adquirié Hormigones Independencia, hoy
UNICON Chile.

UNACEM se fusiond con SIA, IASA y Pronto.
UNACEM adquirié CEMPOR.

2018

UNACEM

UNACEM consolidd el conocimiento, la estrategia y la especializacidon de estas compaiiias.

Nota. La tabla destaca la evolucion de UNACEM en el tiempo.
Fuente: UNACEM (2023).

2. Productos confiables y de alto rendimiento: El compromiso de la empresa con la
calidad la ha llevado a ofrecer productos de cemento confiables y de alto rendimiento. Los
clientes pueden confiar en la calidad constante de los productos, lo que garantiza resultados
duraderos y satisfactorios en sus proyectos de construccion.

Figura 6

Productos de UNACEM

NUESTROS PRODUCTOS

Brindamos a nuestros clientes
cemento de alta calidad, con una
resistencia superior a los estdndares
de la Norma Técnica Peruana (NTP) y la
Norma Técnica de la ASTM (Sociedad
Americana para Pruebas y Materiales).
En el afio 2022, produjeron seis tipos
de cementos de muy buena calidad,
con un empaque que garantizaba la
conservacion de sus propiedades.

Nota. La imagen destaca los productos de UNACEM.
Fuente: UNACEM (2023)



3. Variedad de cementos para diferentes necesidades: Reconocemos que cada
proyecto de construccion es unico y requiere diferentes caracteristicas de cemento. Por eso,
ofrecemos una amplia variedad de cementos adaptados a distintos tipos de construccion y
aplicaciones especificas. Ya sea para proyectos de infraestructura, edificaciones residenciales
o comerciales, se presenta la solucion adecuada.

Figura 7

Productos UNACEM

ANDINO
TIPO 1

APU
TIPO GU

ANDINO
TIPO HS (MR)

ANDINO
TIPO MR (R)

TIPO 5

Nota. La imagen destaca los productos de UNACEM.
Fuente: UNACEM (2023).

4. La capacidad de distribucién y produccion eficiente: Contamos con una sélida
capacidad de distribucion y produccion a gran escala, lo que permite satisfacer la demanda del
mercado de manera eficiente y oportuna. La infraestructura y la tecnologia de vanguardia
ayudan a mantener una produccion constante y sostenible, asegurando el stock de nuestros

productos en todo momento.

5. Soporte técnico y asesoramiento especializado: Nos preocupamos por brindar un
servicio integral a nuestros clientes; ademas, ofrecer productos de calidad, también brindamos
soporte técnico y asesoramiento especializado. Nuestro equipo de expertos estd disponible
para resolver consultas, ofrecer recomendaciones y brindar soluciones personalizadas para

cada proyecto.

6. Compromiso con la sostenibilidad y la responsabilidad social empresarial: En
UNACEM, nos enfocamos en operar de manera sostenible y responsable. Nos esforzamos por

minimizar nuestro impacto ambiental, implementando practicas ecoamigables en nuestra



producciéon y promoviendo el uso responsable de nuestros productos. Ademas, nos
comprometemos con la comunidad y llevamos a cabo iniciativas sociales que contribuyen al

desarrollo local.

Canales de distribucion

En cuanto a los canales de distribucion, UNACEM utiliza una red diversificada para
llegar a sus clientes. Por un lado, cuenta con una extensa red de distribucion a través de
minoristas y distribuidores autorizados, asegurando una amplia cobertura geografica. Ademas,
realizan ventas directas a constructores y empresas de construccion, brindando un trato
personalizado y directo. UNACEM también ha implementado una plataforma en linea para
facilitar los pedidos y consultas, adaptandose a las necesidades actuales del mercado. Por
ultimo, han establecido relaciones comerciales estratégicas con proyectos de infraestructura y
obras publicas, lo que les permite participar en grandes proyectos y asegurar contratos

importantes.

Relaciones con los clientes

Las relaciones con los clientes son otro aspecto fundamental para UNACEM. La
empresa se esfuerza por brindar atencion personalizada y asesoramiento técnico a sus clientes,
buscando entender sus necesidades y ofrecer soluciones adecuadas. Ademas, UNACEM
ofrece un solido servicio postventa y soporte técnico, asegurandose de que sus clientes estén
satisfechos y obtengan el maximo rendimiento de los productos adquiridos. Mantener una
comunicacion constante con los clientes es una prioridad para UNACEM, ya que les permite

estar al tanto de sus requerimientos y adaptarse a sus necesidades cambiantes.

Fuentes de ingresos

Las fuentes de ingresos, UNACEM genera ingresos a través de diferentes canales. Por
un lado, las ventas de cemento a constructores y empresas de construccion constituyen una
parte importante de sus ingresos. Ademads, las ventas a distribuidores y minoristas de
materiales de construccion representan otra fuente significativa de ingresos. UNACEM
también obtiene ingresos a través de contratos y proyectos de infraestructura y obras publicas,
participando en grandes proyectos a nivel nacional ¢ internacional. Finalmente, la exportacion
de cemento a otros paises es otra fuente de ingresos para la empresa.

De acuerdo con lo que refleja la grafica en la figura 10, la tendencia de los ingresos

de la empresa es creciente a lo largo del tiempo, al punto que, para el ultimo afio, 2023, medido



solo hasta el mes de junio por la disponibilidad de informacion, los ingresos superan a los

alcanzados en 2021.

Figura 8
Ingresos de UNACEM 2019 a junio 2023
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Fuente: Elaboracion propia.

Recursos clave

En términos de recursos clave, UNACEM cuenta con una serie de activos y
capacidades que le permiten operar de manera eficiente y competitiva. En primer lugar,
cuentan con plantas de produccion de cemento estratégicamente ubicadas, que les permiten
abastecer el mercado de manera eficiente. Ademads, cuenta con personal altamente calificado
en areas clave como produccion, logistica y ventas, lo que garantiza un alto nivel de
experiencia y conocimiento en la industria. La red de distribucién y logistica es otro recurso
clave para UNACEM, permitiéndoles llegar a sus clientes en todo el pais e incluso en el
extranjero. La tecnologia y los equipos utilizados en la producciéon de cemento son también
recursos clave para garantizar la calidad y eficiencia del proceso. Por ultimo, la marca y
reputacion que se ha construido a lo largo de los afios son activos intangibles valiosos que les

brindan una ventaja competitiva en el mercado.

Actividades clave
Las actividades clave que UNACEM lleva a cabo son fundamentales para su

operacion exitosa. En primer lugar, la produccion y el control de calidad del cemento son



actividades esenciales para garantizar productos confiables y de alta calidad. La gestion de la
cadena de suministro y logistica también desempefia un rol fundamental para asegurar la
entrega oportuna de los productos a los clientes. UNACEM también se enfoca en el desarrollo
de nuevos productos y mejoras tecnoldgicas, buscando estar al frente en la industria y brindar
soluciones innovadoras. Las actividades de ventas y marketing, incluyendo la promocion y
publicidad, son clave para llegar a los clientes y generar demanda. Por tltimo, la atencién al
cliente y el soporte técnico son actividades que considera prioritarias, ya que se busca

mantener una relacion solida y duradera con sus clientes.

Aliados clave

En términos de aliados clave, UNACEM ha establecido relaciones estratégicas con
diferentes actores de la industria. Por un lado, cuenta con proveedores confiables de materia
prima para la produccion del cemento, asegurando la calidad y disponibilidad de los insumos
necesarios. Ademas, trabaja en estrecha colaboracion con distribuidores y minoristas de
materiales de construccion, estableciendo relaciones comerciales solidas y mutuamente
beneficiosas. Las empresas de transporte y logistica también son aliados clave para
UNACEM, ya que le permite llevar sus productos a diferentes destinos de manera eficiente.
Los proyectos de infraestructura y obras publicas son otro tipo de aliado estratégico para la
empresa, ya que le brinda oportunidades comerciales importantes. Por ultimo, las instituciones
y asociaciones relacionadas con la construccion y la industria del cemento son aliados clave,
ya que le permite mantenerse actualizado sobre las ultimas tendencias y regulaciones del

sector.

Estructura de costos

En cuanto a la estructura de costos, UNACEM tiene en cuenta diferentes aspectos que
influyen en sus gastos operativos. Los costos de produccion de cemento son uno de los
principales componentes, incluyendo los costos de materias primas y energia necesarios para
el proceso. Ademas, los costos de distribucion y logistica también deben considerarse, ya que
asegurar la entrega oportuna de los productos implica gastos significativos. UNACEM
también invierte en actividades de marketing y publicidad para impulsar los productos y
sostener una asistencia sélida dentro del mercado. Los gastos de personal y recursos humanos
son otro componente importante de la estructura de costos, ya que UNACEM se esfuerza por

contar con un equipo altamente calificado y comprometido. Por ultimo, los costos de



mantenimiento y mejoras tecnoldgicas también deben considerarse, ya que UNACEM busca
estar a la vanguardia de la industria y garantizar la eficiencia y calidad en sus operaciones.

El Canvas de UNACEM refleja una empresa solida y completa que se ha posicionado
como lider en la industria del cemento en Perd. Su propuesta de valor se basa en la experiencia,
calidad, variedad y capacidad de produccion. Se utilizan diversos canales para llegar a sus
clientes y mantienen relaciones solidas a través de atencidon personalizada y soporte técnico.
Asimismo, se generan ingresos a través de diferentes fuentes, aprovechando su red de
distribucién, contratos importantes y exportaciones.

Asimismo, cuentan con recursos clave como plantas de produccidn, personal
calificado y tecnologia. Realizan actividades clave como produccion, logistica, desarrollo de
productos, ventas y atencion al cliente. Han establecido alianzas estratégicas con proveedores,
distribuidores, proyectos de infraestructura e instituciones del sector. En cuanto a los costos,
tienen en cuenta aspectos como produccion, distribucion, marketing, personal y mejoras
tecnoldgicas. En general, UNACEM se destaca por su enfoque integral y su compromiso con

la excelencia en la industria del cemento.

4.2. Analisis del macroentorno
Para comprender los efectos de los agentes exdgenos dentro del desempefio de la
corporacion, se derivo a realizar el analisis mediante la matriz de evaluacion de factores

externos (Matriz EFE).

Figura 9
Matriz de evaluacion de factores externos
. . e g Peso
Factores determinantes del Exito Peso Calificacion
ponderado
Oportunidades
1. Mayor demanda de materiales de construccion
sostenible y respetuoso con el medio ambiente. 0.10 2 0.20
2. Innovacidn en productos y tecnologia para mejorar la  0.10 2 0.20
calidad del cemento.
3. Expansion a nuevos mercados internacionales. 0.15 4 0.60
4. Aprovechamiento de programas gubernamentales de  0.10 3 0.30
inversion en infraestructura.
5. Aumento de la demanda de cemento en sectores 0.10 3 0.30
industriales como la mineria y la energia.
Amenazas
1. Crisis politica en el Peru. 0.10 3 0.30
2. Volatilidad econémica y politica en los paises donde 0.10 3 0.30

estd presente el consorcio.
3. Cambios en las preferencias del consumidor hacia 0.10 2 0.20




materiales alternativos a base de cemento.

4. Riesgos ambientales y sociales asociados con la 0.10 2 0.20
extraccion y produccion de cemento.

5. Posible impacto de desastres naturales en la 0.05 2 0.10
produccion y distribucion de cemento.

Total 1.00 2.70

Nota. La figura muestra las oportunidades y amenazas de la empresa y su ponderacion.

Fuente: Elaboracion propia.

La matriz EFE (evaluacion de factores externos) de la empresa revela diversas
oportunidades y amenazas que afectan su entorno empresarial. Estas oportunidades pueden
ser aprovechadas para el crecimiento y desarrollo de la empresa, mientras que las amenazas
representan posibles desafios y riesgos a los que la empresa debe enfrentarse.

En cuanto a las oportunidades identificadas, se destaca la mayor demanda de
materiales de construccion sostenible y respetuoso con el medio ambiente. Esto sugiere que
existe un mercado creciente para productos que cumplan con criterios de sostenibilidad y
ecologia, lo que se determina como una ventaja competitiva para la empresa si logra adaptarse
y ofrecer soluciones.

Ademas, la innovacién en productos y tecnologia, para mejorar la calidad del
cemento, se presenta como una oportunidad. La capacidad de desarrollar nuevos productos y
tecnologias que mejoren las caracteristicas del cemento puede permitir a la empresa
distinguirse en el mercado y complacer las necesidades variables de los consumidores.

La expansion a nuevos mercados internacionales es otra oportunidad destacada en la
matriz EFE. Al explorar y entrar en nuevos mercados, la empresa puede aumentar su base de
clientes y diversificar sus fuentes de ingresos, lo que contribuiria a su crecimiento a largo
plazo.

Asimismo, el aprovechamiento de programas gubernamentales de inversion en
infraestructura se presenta como una oportunidad relevante. Si la empresa puede beneficiarse
de estos programas e involucrarse en proyectos de infraestructura respaldados por el gobierno,
podria obtener contratos lucrativos y aumentar su participacion en el sector de la construccion.

Por otro lado, la matriz EFE también identifica ciertas amenazas que la empresa debe
tener en cuenta. Una de ellas es la crisis politica en el Pertl, lo cual puede generar inestabilidad
y afectar el clima empresarial en el pais. Esta situacion podria tener implicaciones negativas
en las operaciones y resultados de la empresa, especialmente si tiene una presencia

significativa en el mercado peruano.



Ademas, la volatilidad econdémica y politica en los paises donde esta presente el
consorcio es otra amenaza importante. Los cambios bruscos en las condiciones econdémicas y
politicas pueden afectar la demanda de cemento y generar incertidumbre en los mercados
donde se desarrolla la empresa.

Los cambios en las preferencias del consumidor hacia materiales alternativos a base
de cemento también representan una amenaza para la empresa. Si los consumidores comienzan
a preferir otros materiales de construccion, podria disminuir la demanda de cemento y alterar
negativamente los ingresos y las ventas de la empresa.

Ademas, los riesgos ambientales y sociales asociados con la extraccion y produccion
de cemento son una preocupacion creciente. La conciencia ambiental ha incrementado en estos
ultimos afios, por lo que ha conllevado a un alto escrutinio sobre las practicas empresariales
referido con la responsabilidad social y el medio ambiente. La empresa debe asegurarse de
cumplir con normas ambientales y sociales adecuadas para evitar posibles repercusiones
legales y dafios a su reputacion.

Por tultimo, la matriz EFE destaca el posible impacto de desastres naturales en la
produccion y distribucion de cemento. Los desastres naturales como terremotos, inundaciones
0 huracanes pueden interrumpir las operaciones y causar dafios a las instalaciones y la
infraestructura de la empresa. Por eso, es esencial que la empresa tenga planes de contingencia
y medidas de mitigacion para hacer frente a estos riesgos.

En definitiva, la matriz EFE de la empresa revela un conjunto de oportunidades y
amenazas que influyen en su entorno empresarial. Para aprovechar las oportunidades, la
empresa debe centrarse en el desarrollo de materiales sostenibles, la innovacion en productos
y tecnologia, la expansion a nuevos mercados y el aprovechamiento de programas
gubernamentales. Al mismo tiempo, debe estar preparada para hacer frente a las amenazas,
como la crisis politica, la volatilidad econdmica y politica, los cambios en las preferencias del
consumidor, los riesgos ambientales y sociales, y los posibles impactos de desastres naturales.
Por ello, la empresa debe tomar medidas proactivas para adaptarse a estos factores externos y

asegurar su éxito a largo plazo.

4.2.1. Examen del medio (oportunidades y amenazas)

1.- Panorama economico



La situacion economica que influye sobre la corporacion a nivel del Pert puede ser
sefnalada en funcion a lo referido por el Banco Mundial (Banco Mundial, BM, 2023), quien,
en su informe referido a la economia peruana, resefa lo siguiente:

En las ultimas dos décadas, el Pert ha experimentado un notable progreso en términos
de crecimiento economico y reduccion de la pobreza. Debido a su consistencia
macroecondmica, un entorno internacional favorable y apertura comercial, el pais ha
conseguido convertirse en una economia de ingresos medios altos. Sin embargo, a pesar de
estos logros, todavia enfrenta retos significativos.

Uno de los principales retos son el cambio climatico, ya que afecta especialmente a
un pais con una gran diversidad geografica y ecosistemas fragiles. La dependencia del Perti
de los recursos naturales también representa un desafio, porque puede generar vulnerabilidad
econdmica y ambiental.

Ademas, persisten desigualdades significativas en el pais, tanto en términos de
ingresos como de acceso a servicios basicos como educacion y salud. Por lo que se necesita
un enfoque integral para determinar las causas subyacentes de estas desigualdades y promover
una mayor inclusion social.

Para lograr un crecimiento inclusivo y sostenible, se requiere mejorar el nivel de los
servicios publicos, una gobernanza sélida y una estabilidad politica. También es necesario
fomentar un entorno empresarial favorable que promueva la inversion y la diversificacion
economica.

En el primer semestre de 2023, el proyecto minero Quellaveco tuvo un impacto
positivo en las exportaciones del pais, contribuyendo al crecimiento econdémico. Sin embargo,
factores como la incertidumbre politica, los conflictos sociales y los desastres naturales han
llevado a una contraccion del producto interno bruto (PIB).

En términos fiscales, el pais ha enfrentado desafios, debido a condiciones financieras
restrictivas y eventos climaticos que han dificultado la ejecucion de inversiones publicas.
Ademads, sectores clave como la agricultura, la pesca y el turismo han experimentado
dificultades en su recuperacion.

A pesar de estos desafios, el Perti ha logrado mantener una inflaciéon controlada,
aunque aun se encuentra por encima del objetivo establecido. Estos factores resaltan la
importancia de abordar los desafios estructurales y fortalecer las politicas y medidas

necesarias para promover un crecimiento inclusivo y sostenible en el pais.



Figura 10

Evolucion de la economia peruana

Per: Evolucidn del PBI 2016-2022
(Fuente: Banco Central de Reserva del Peri (BCRP), Célculos Banco Mundial)
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2.- Analisis de lugares geograficos criticos y sectores industriales

Respecto a la orientacion del entorno espacial e institucional que influye sobre la
corporacion se concentran principalmente en la situacion de la industria cementera peruana.
Eso depende considerablemente de las inversiones que en materia de obras civiles se
desarrollen en el pais. Cabe destacar que el factor de la situacion politica nacional ha limitado,
en cierta medida, la aprobacion y ejecucion de grandes obras publicas en Perq, lo cual ha
generado un freno, incluso una contraccion en la tendencia que presentaba el sector en los
ultimos afios (Azzerin, 2023).

A pesar de la tendencia contractiva en la ejecucion de obras del sector publico, la
tendencia actual a octubre de 2023 muestra una leve recuperacion que podria estar asociada a
la necesidad de reconducir y ejecutar las obras del sector publico pendientes en funcion a
soluciones de infraestructura ptblica y a la inversion privada que ha asimilado la tendencia a
una estabilizacion politica en el pais con el cese de las protestas masivas que se venian

desarrollando meses atras (Flores, 2023).



3.- Tendencias tecnologicas, de recursos humanos, politicas sociales y juridicas

En el contexto de la producciéon y consumo sustentable, las corporaciones
transnacionales productoras de cemento se enfrentan a la creciente demanda de practicas
empresariales responsables y productos eco-amigables (Asociacion de Productores de
Cemento ASOCEM, 2022).

Produccion sostenible:

En términos de produccion, se busca reducir el consumo de energia y las emisiones
de gases de efecto invernadero mediante la implementacion de tecnologias mas limpias. Esto
implica el uso de combustibles alternativos y la captura y almacenamiento de carbono. Estas
medidas permiten disminuir el impacto ambiental de la produccion de cemento y contribuyen
a la lucha contra el cambio climatico.

Ademas, se promueve la economia circular en la industria del cemento. Esto implica
fomentar el reciclaje y reutilizacion de materiales, como la utilizacion de residuos de
construccion y demolicion como agregados en la fabricacion de cemento. De esta manera, se
minimiza el uso de recursos naturales y se reduce la generacion de residuos.

Consumo responsable:

En cuanto al consumo, los usuarios son conocedores del impacto ambiental de los
productos que adquieren. Se exigen opciones mas sostenibles y buscan corporaciones que sean
transparentes en sus practicas y compromisos ambientales.

Estas tendencias estan impulsando a las corporaciones transnacionales productoras de
cemento a implementar estrategias de desarrollo sostenible en todas las fases del ciclo de vida
del producto. Esto abarca desde la extraccion responsable de las materias primas, pasando por
la produccién con tecnologias limpias hasta la gestion adecuada de residuos generados durante
el proceso.

Ademads, se estan estableciendo estdndares internacionales y regulaciones mas
estrictas en materia ambiental. Estas obligan a las corporaciones a cumplir con criterios
especificos de sostenibilidad. Esto implica la medicion y reporte de indicadores ambientales,
asi como la adopcion de practicas que minimicen los impactos negativos en el entorno.

La tendencia hacia la produccién y consumo sustentable esta influyendo en las
corporaciones transnacionales productoras de cemento. Por eso, se esta impulsando a adoptar
practicas mas responsables desde el punto de vista ambiental y ofrecer productos que cumplan

con los requisitos de sostenibilidad demandados por los consumidores y regulaciones



internacionales. De esta manera, se busca disminuir el impacto ambiental de la industria del

cemento y promover un desarrollo mas sostenible.

4.3. Analisis del microentorno

En funcion a un reconocimiento de la empresa y de los elementos que influyen en su

desempefio, desde la perspectiva asociada a si misma como un ente complejo, se realizo el

analisis por medio de la matriz de evaluacion de los factores internos (Matriz EFI).

Figura 11

Matriz de evaluacion de factores internos

Factores determinantes del éxito Peso Calificacion Peso
ponderado
Fortalezas
1. Liderazgo en la industria del cemento en Perd con mds  0.10 4 0.40
de 60 afios de experiencia.
2. Amplia capacidad de produccion que permite 0.10 4 0.40
satisfacer la demanda del mercado.
3. Variedad de productos de alta calidad y confiabilidad.  0.15 4 0.60
4. Red de distribucion sdlida y extensa en Peru y en el 0.10 4 0.40
extranjero.
5. Marca reconocida y reputacion sélida en la industria 0.05 3 0.15
de la construccion.
Debilidades
1. Dependencia de la industria de la construccion y su 0.10 3 0.30
volatilidad.
2. Posible dependencia excesiva de algunos clientes 0.10 2 0.20
clave.
3. Desdfios en logistica y la gestion de la cadena de 0.15 3 0.45
suministro.
4. Necesidad constante de inversion en tecnologia y 0.10 3 0.30
equipos para mantener la eficiencia.
5. Impacto ambiental y cumplimiento de regulaciones 0.05 2 0.10
ambientales.
Total 1.00 3.30

Nota. La figura muestra las fortalezas y debilidades de la empresa y su ponderacion.

Fuente: Elaboracion propia.

Fortalezas:

1. Liderazgo en la industria del cemento en Perti con mas de 60 afios de experiencia:

La empresa es lider en el mercado peruano del cemento, respaldado por su amplia experiencia

de mas de 60 afios. Eso le otorga una ventaja competitiva significativa.



2. Amplia capacidad de produccion para satisfacer la demanda del mercado: La
empresa cuenta con una capacidad de produccion considerable. Eso le permite satisfacer
eficientemente la demanda del mercado y sostener una posicion sélida en la industria.

3. Variedad de productos de alta calidad y confiabilidad: La empresa ofrece gran
variedad de productos de cemento que se distinguen por su alta calidad y confiabilidad. Eso
la posiciona como una alternativa confiable para los clientes.

4. Red de distribucion sélida y extensa en Pert y en el extranjero: La empresa cuenta
con una red de distribucion solida y extensa tanto a nivel nacional en Pert como en el
extranjero. Eso le permite llegar a u mayores clientes y expandir su presencia en diferentes
mercados.

5. Marca reconocida y reconocimiento consistente en la industria de la construccion:
La empresa goza de una marca reconocida y una reputacion sélida en la industria de la
construccion. Eso brinda una ventaja competitiva al generar confianza y preferencia por parte

de los clientes.

Debilidades:

1. Dependencia de la industria de la construccion y su volatilidad: La empresa esta
expuesta a los altibajos de la industria de la construccion. Eso puede afectar su estabilidad y
rendimiento financiero.

2. Posible dependencia excesiva de algunos clientes clave: Si la empresa depende
demasiado de unos pocos clientes, corre el riesgo de sufrir un impacto significativo si pierde
alguno de ellos o si disminuye su demanda.

3. Desafios en la logistica y gestion de la cadena de suministro: La empresa enfrenta
desafios en la gestion eficiente logistica de la cadena de suministro. Eso puede afectar la
disponibilidad de productos y la satisfaccion del cliente.

4. Necesidad constante de inversion en tecnologia y equipos: La empresa debe invertir
continuamente en tecnologia y equipos para mantener la eficiencia y la competitividad, lo que
implica costos adicionales y decisiones de inversion estratégicas.

5. Impacto ambiental y cumplimiento de regulaciones: La empresa debe enfrentar el
desafio de minimizar su impacto ambiental y realizar con las regulaciones ambientales. Eso
puede necesitar inversiones y cambios en los procesos de produccion.

En general, la empresa presenta una puntuacion total en la matriz EFE de 3.30, lo que

indica que tiene una posicion estratégica solida y ventajas competitivas significativas. Sin



embargo, también enfrenta desafios y debilidades que deben abordarse para garantizar su

prospeccion en el tiempo.

4.3.1. Evaluacion interna (puntos fuertes y débiles)

1.- Mision de la empresa

La mision de la empresa UNACEM reza lo siguiente:

“Unidos crecemos para construir un mundo sostenible” sefiala el compromiso de
promover una industria de la construccion sélida y sustentable que respete el medio ambiente
y la calidad de vida de los peruanos. Ademas, se considera la empresa lider del sector y
contamos con una gama de productos que refuerza nuestro compromiso con el mercado de la

construccion y el pais: Cemento Andino, Cemento Sol y Cemento Apu (UNACEM, 2023).

2.- Segmentacion del negocio

La corporacion UNACEM se ha caracterizado por su orientacion a la
internacionalizacion. Ello ha expandido sus operaciones a cuatro paises mas, ademas de Pert,
Colombia, Ecuador, Chile y Estados Unidos. Se ha complementado la expansion hacia el pais
norteamericano con la adquisicion en agosto de 2023 de una planta de cemento en el estado
de California, potenciando la presencia de la empresa en los paises de la cuenca pacifica
(Gestion, 2023).

De igual manera, ha orientado tres lineas de negocios como cemento, concreto y
energia, comprendiendo diversas empresas especializadas que comprenden el grupo

UNACEM (ver figura 14).

Figura 12
Grupo UNACEM
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Asimismo, su presencia en las naciones mencionadas se encuentra estructurada en

funcion a la presencia de cada una de sus unidades de negocios (ver figura 15).

Figura 13
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3.- Estrategia Horizontal
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La estrategia horizontal de UNACEM S.A.A. se centra en la integracion sinérgica de
sus unidades de negocio distribuidas en Peru, Chile, Ecuador, Colombia y Estados Unidos. El
objetivo principal de esta estrategia es aprovechar las fortalezas y recursos de cada unidad de
negocio para generar sinergias y maximizar los resultados en todos los mercados en los que
opera la empresa.

Para lograr esta integracion sinérgica, UNACEM S.A.A. implementara las siguientes
acciones estratégicas:

1. Coordinacion y comunicacion: Establecera una comunicacion fluida y constante
entre todas las unidades de negocio, promoviendo la colaboracion y el intercambio de
conocimientos y experiencias. Se utilizardn herramientas tecnoldgicas y plataformas de
comunicacion para facilitar la coordinacion y el intercambio de informacion en tiempo real.

2. Estandarizacion de procesos: Se implementaran procesos y procedimientos
estandarizados en todas las unidades de negocio para asegurar la consistencia en la ejecucion
de actividades clave. Esto permitird una mayor eficiencia operativa y facilitara la transferencia
de mejores practicas entre las diferentes unidades.

3. Desarrollo de capacidades: UNACEM S.A.A. invertira en el desarrollo de las
capacidades de su personal en todas las unidades de negocio. Se brindaran oportunidades de
capacitacion y formacion para fortalecer las habilidades técnicas y de gestion de los
empleados. Esto permitira contar con equipos altamente calificados y capaces de enfrentar los
desafios y oportunidades en cada mercado.

4. Sinergias comerciales: Se buscara aprovechar las sinergias comerciales entre las
unidades de negocio, identificando oportunidades de venta cruzada y colaboraciéon en
proyectos conjuntos. Se promoverd el intercambio de clientes y la oferta de soluciones
integradas para complacer las necesidades de los usuarios en los diferentes mercados.

5. Optimizaciéon de la cadena de suministro: Se buscard optimizar la cadena de
suministro de UNACEM S.A.A. a nivel global, identificando oportunidades para consolidar
compras, mejorar la logistica y reducir costos. Esto permitird una mayor eficiencia en la
gestion de la cadena de suministro y mejorara la competitividad de la empresa en todos los
mercados.

6. Innovacién y desarrollo de productos: UNACEM S.A.A. fomentara la innovacion
y el desarrollo de nuevos productos y soluciones en todas las unidades de negocio. Se
promovera la colaboracidon entre equipos de investigacion y desarrollo para identificar
oportunidades de mejora y creacion de productos innovadores que se adapten a las necesidades

cambiantes de los clientes en cada mercado.



Esta estrategia horizontal de integracion sinérgica permitira a UNACEM S.A.A.
aprovechar al maximo el potencial de todas sus unidades de negocio distribuidas en Perq,
Chile, Ecuador, Colombia y Estados Unidos. Al trabajar juntas de manera coordinada y
aprovechar las sinergias entre ellas, la empresa podra fortalecer su posicion competitiva y

alcanzar un crecimiento sostenible en todos los mercados en los que opera.

4.- Integracion vertical

La orientacion estratégica de integracion vertical de UNACEM S.A A. se basa en la
complementacion de las operaciones de produccion y servicios de sus unidades estratégicas
de negocio, que abarcan de la explotacion de materia prima hasta la comercializacion de
cemento y concreto. Ademas, la empresa aprovecha la capacidad de interactuar e intercambiar
buenas practicas entre las diferentes empresas del consorcio en Perti, Chile, Ecuador,
Colombia y los Estados Unidos. Esta integracion facilita el proceso completo de produccion,
distribucién y comercializacion, generando un mayor valor agregado y beneficios comunes
para todas las unidades del negocio.

En consonancia con la estrategia horizontal, la empresa basa su esquema de
integracion en funcion a los criterios de:

1. Integracion de la cadena de suministro: UNACEM S.A.A. buscara una estrecha
integracion de su cadena de suministro, desde la obtencion de materias primas a la entrega del
producto final. Se estableceran alianzas estratégicas con proveedores clave para asegurar un
suministro confiable y de alta calidad. Ademas, se optimizaran los procesos logisticos internos

para reducir costos y tiempos de entrega.

2. Control de calidad y procesos: La empresa se enfocara en establecer severo control
de calidad en todo el proceso de produccion. Se implementardn estdndares y procedimientos
para garantizar la excelencia en la fabricacion de productos y servicios. Esto permitira ofrecer
soluciones de calidad superior que generen valor agregado para los clientes y fortalezcan la

reputacion de la empresa.

3. Desarrollo de capacidades internas: UNACEM S.A.A. invertira en el desarrollo de
capacidades internas en todas sus unidades de negocio. Se fomentara la formacion y
capacitacion del personal para adquirir habilidades especializadas y conocimientos técnicos
avanzados. Esto permitird una mayor eficiencia en las operaciones y la capacidad de ofrecer

servicios especializados que generen un mayor valor para los clientes.



4. Innovacioén y desarrollo de nuevos productos: La empresa promovera el desarrollo
y la innovacion de nuevos productos y servicios que complementen su oferta existente. Se
realizaran investigaciones y analisis de mercado para identificar oportunidades de crecimiento
y satisfacer las necesidades cambiantes de los clientes. El objetivo es ofrecer soluciones

diferenciadas y de valor agregado que se traduzcan en mayores niveles de utilidad.

5. Optimizaciéon de costos: UNACEM S.A.A. buscard optimizar los costos de
produccion y operacion en todas sus unidades de negocio. Se implementaran medidas de
eficiencia y se buscaran sinergias entre las diferentes operaciones para reducir los gastos
generales. Esto permitird obtener mayores margenes de utilidad y mejorar la rentabilidad

global de la empresa.

La orientacion estratégica de integracion vertical de UNACEM S.A.A. busca
aprovechar las sinergias y la complementariedad entre las operaciones de produccion y
servicios de sus unidades estratégicas de negocio. Al generar valor agregado y buscar la
maximizacion de utilidades, la empresa fortalecera su posicion competitiva y podra satisfacer
de manera mas efectiva las necesidades de sus clientes. Esta estrategia permitird que
UNACEM S.A.A. se consolide como un referente en su industria y alcance un crecimiento

sostenible a largo plazo.

5.- Filosofia de la corporacion

La filosofia de la corporacion esta plasmada en sus enunciados estratégicos, los cuales
exponen lo siguiente:

Vision

Ser siempre una organizacion lider en el mercado nacional y alcanzar una posicion
competitiva a nivel mundial.

Los valores estan dirigidos a promover una industria tecnoldégicamente innovadora,
solida y sustentable, socialmente responsable y la calidad de vida de las personas. La prioridad
es desenvolverse y sostener diversos productos de calidad, a precios competitivos y con
entrega oportuna, para satisfaccion de los consumidores.

Asimismo, sigue el impulso, junto a las empresas subsidiarias, los planes de inversion
y el crecimiento en el pais y en la region.

Modelo de gestion



El desarrollo de cada una de las empresas esta asociado a la estrategia de
sostenibilidad., o cual se inicia con nuestros trabajadores y alinea a todos nuestros grupos de
interés, buscamos unir esfuerzos para generar valor. El modelo estd basado en cuatro
dimensiones: la gestion del talento, la gestion ambiental, la gestion economica y la gestion
social.

La apuesta por una gestion sostenible, ética y responsable nos ha permitido consolidar

el liderazgo en los sectores en los que participamos (UNACEM, 2023).



4.3.2. Postura estratégica de la empresa

1.- Directrices estratégicas

Las directrices estratégicas de la organizacion estan basadas en las plasmadas en el
plan estratégico vigente, denominado “Qallariy: Plan estratégico 2022 — 2026, el cual expone
lo siguiente:

En 2022, en el marco del disefio del Plan Estratégico Qallariy 2022 — 2026, se
establecio el foco para la ejecucion de la estrategia en los siguientes afios alineado a la
gobernanza y a la generacion de valor, focalizdndose en la captura de valor y apalancandose
en los siguientes pilares:

1. ASG (ambiental, social y gobernanza).

2. Gestion del talento

3. Consolidacion del negocio core

4. Impulso del consumo de cemento

5. Tecnologia e innovaciéon

El proceso de implementacion de la estrategia continia en marcha de manera integral,
y algunas de las iniciativas con mayor incidencia durante este afio han sido las relacionadas
con la seguridad y salud, la reduccion de costos, las comerciales y las ambientales (UNACEM,

2023).

2.- Objetivos de desempeiio de la corporacion

La Memoria 2022 expone los siguientes objetivos:

Objetivos de calidad

Los objetivos de calidad estuvieron enfocados en los temas mas relevantes en relacion
con los consumidores internos y externos, con la calidad de los productos y con el
desenvolvimiento de los procesos. De esta forma, se establecid objetivos de satisfaccion de
los consumidores, presencia de los productos en los puntos de venta, participacion de mercado,
ritmos de carga, tiempos de atencion, desempefio del mantenimiento, desempefio de logistica,
entre otros.

Objetivos ambientales

El objetivo ambiental principal de la empresa UNACEM hace referencia a la
reduccion de las emisiones del CO2 dentro del proceso de elaboracion del cemento. El objetivo
esta acorde a los compromisos y esfuerzos que la empresa de cemento se dirige de manera
regional. Asimismo, se considera la disminucion del consumo especifico de combustible y

energia eléctrica.



Seguridad y salud en el trabajo
Se prioriza la implementacion del aislamiento de energia (AE) en los trabajos de

maquinarias y equipos, y en la gestion del ruido entre otros.

4.4. Matriz FODA

De las informaciones precedentes, se construye la siguiente matriz FODA y se definen

las estrategias correspondientes:



Tabla 1

Matriz FODA
Fortalezas Debilidades
1. Liderazgo en la industria del | 1. Dependencia de la industria
cemento en Peri conmas de 60 | de la construccion y su
afos de experiencia. volatilidad.
2. Amplia capacidad de | 2. Posible dependencia
produccion para satisfacer la | excesiva de algunos clientes
demanda del mercado. clave.
3. Variedad de productos de | 3. Desafios en la gestion de la
alta calidad y confiabilidad. cadena de suministro y Ia
4. Red de distribucion solida y | logistica.
extensa en Peru y en el | 4. Necesidad constante de
extranjero. inversion en tecnologia y
5. Marca reconocida y equipos para mantener la
reputacion solida en la eficiencia.
industria de la construccion. 5. Impacto ambiental y
cumplimiento de regulaciones
ambientales.
Oportunidades Estrategias FO: Estrategias DO:
1. Mayor demanda de | 1. Desarrollar y promover | 1. Mejorar la gestion de la

materiales de construccion
sostenibles y respetuosos con el
medio ambiente.

2. Innovaciéon en productos y
tecnologia para mejorar la
calidad del cemento.

3. Expansion a nuevos
mercados internacionales.

4. Aprovechamiento de
programas gubernamentales de
inversion en infraestructura.

5. Aumento de la demanda de
cemento en sectores
industriales como la mineria y
la energia.

productos de construccion
sostenibles y respetuosos con el
medio ambiente para
aprovechar la creciente
demanda.

2. Mejorar la calidad del
cemento mediante la
incorporacién de innovaciones
tecnolédgicas y de producto.

3. Expandir la presencia en
nuevos mercados
internacionales para aumentar
los ingresos y diversificar los
riesgos.

cadena de suministro y Ia
logistica para aprovechar las
oportunidades de crecimiento
en nuevos mercados y sectores.
2. Buscar alianzas estratégicas
con clientes clave y
diversificar la base de clientes
para reducir la dependencia
excesiva de algunos clientes.

Amenazas

1. Crisis politica en el Pert.

2. Volatilidad econdémica y
politica en los paises donde esta
presente el consorcio.

3. Cambios en las preferencias
del consumidor hacia
materiales alternativos a base
de cemento.

4. Riesgos ambientales y
sociales asociados con la
extraccion y produccion de
cemento.

5. Posible impacto de desastres
naturales en la produccion y
distribucion de cemento.

Estrategias FA:

1.Establecer alianzas
estratégicas con otros actores
de la industria para hacer frente
a la volatilidad econdémica y
politica en los paises donde
opera.

2. Fortalecer los programas de
responsabilidad ambiental y
social para mitigar los riesgos
asociados con la extraccion y
produccion de cemento.

3. Mejorar la presencia en el
mercado a través de la
asociacion y/o adquisicion de
otras empresas del sector.

Estrategias DA:

1. Invertir en investigacion y
desarrollo de tecnologias mas
eficientes y equipos para
mantener la eficiencia y reducir
la dependencia constante de
inversion.

2. Monitorear y cumplir
activamente con las
regulaciones ambientales para
mitigar los riesgos y mejorar la
imagen de la empresa.

Nota. La figura muestra la evaluacion estratégica de la empresa.

Fuente: Elaboracion propia.




4.5. Analisis de las matrices EFE y EFI

Debido a que la matriz EFE tiene una puntuacion de 2.70, lo cual indica una posicion
estratégica relativamente débil en relacion con los factores externos evaluados, es evidente
que la empresa UNACEM enfrenta desafios significativos en su entorno. Para abordarlos y
fortalecer su posicion en el mercado, la estrategia de asociacion y/o adquisicion puede ser una
opcion viable.

La adopcion de esta estrategia permitiria a UNACEM mejorar su presencia en el
mercado al unirse o adquirir otras empresas del sector. Al asociarse con empresas
complementarias o adquirir aquellas que poseen fortalezas que no cuenta actualmente, la
empresa puede aprovechar sinergias y ampliar su cartera de productos o servicios.

Ademas, considerando que la matriz EFI presenta una puntuacion de 3.30, lo cual
indica una posicion estratégica relativamente fuerte en relacion con los factores internos
evaluados, UNACEM tiene una base solida para realizar esta estrategia. La empresa cuenta
con fortalezas internas en términos de recursos, capacidades o estructura organizativa, lo que

puede respaldar la asociacion y/o adquisicion de otras empresas.

Figura 14
Matriz IE
TOTALES DE LA MATRIZ EFI
SOLIDO3.0A | PROMEDIO | DEBIL1.0A
4.0 2.0A2.99 1.99
ALTO [ I i
3.0A4.0
TOTALES DE VIEDIO
LA MATRIZ
2.0A2.99 v v v
EFE
BAJO
1.0 A 1.99 Vil Vil IX

Nota. La figura muestra la ponderacion de los cruces de factores internos y externos.
Fuente: Elaboracion propia.

La estrategia de mejorar la presencia en el mercado, a través de la asociacion y/o
adquisicion de otras empresas del sector, se justifica en funcion de los valores de las matrices
EFE y EFIL. Dicha estrategia permite que UNACEM aborde los desafios externos y aprovechar

sus fortalezas internas para fortalecer su posicion en el mercado.



Figura 15

Matriz gran estrategia
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Nota. La figura muestra el posicionamiento estratégico del mercado en funcion a la evaluacion.
Fuente: Elaboracion propia.

Si se considera los valores de las matrices EFE y EFI, se puede argumentar que la
empresa UNACEM se ubica en el cuadrante I de la matriz gran estrategia.

El cuadrante I se refiere a una posicion estratégica de "crecimiento y expansion". En
este cuadrante, una empresa tiene una posicion interna fuerte (EFI = 3.30) y una posicion
externa débil (EFE = 2.70). Esto implica que la empresa presenta fortalezas internas que
pueden aprovechar a expandirse y crecer, y enfrentar desafios significativos en su entorno
externo.

En el caso de UNACEM, su posicion interna fuerte (EFI = 3.30) indica que cuenta
con recursos, capacidades y una estructura organizativa sélida. Esto le brinda una base solida,
desde la cual puede ejecutar su estrategia de mejora en el mercado a través de asociaciones
y/o adquisiciones.

Sin embargo, su posicion externa débil (EFE = 2.70) sefiala que UNACEM enfrenta
desafios en el entorno externo, como la competencia intensa o los cambios en la demanda del

mercado. Estos desafios pueden limitar su crecimiento y expansion.



En funcién de los valores de las matrices EFE y EFI, se argumenta que la empresa
UNACEM se ubicaria en el cuadrante II de la matriz gran estrategia, lo cual implica una

posicion estratégica de "crecimiento y expansion” con fortalezas internas y desafios externos.

4.6. Analisis ERRC

- Eliminar: UNACEM podria considerar eliminar barreras regulatorias innecesarias y
segmentos de mercado no rentables que puedan estar afectando su posicion competitiva.

- Reducir: La empresa podria reducir la dependencia de proveedores especificos y
buscar reducir las ineficiencias operativas y los costos innecesarios.

- Reforzar: UNACEM puede reforzar sus relaciones con los clientes existentes,
aprovechar sus fortalezas internas clave y mejorar su marca y reputacion.

- Crear: La empresa puede explorar la creacion de alianzas estratégicas con otras
empresas del sector, desarrollar nuevos productos o servicios innovadores, y buscar nuevos

canales de distribucion.

4.7. Estrategia basada en los recursos de la corporacion
A continuacion, se presenta el planteamiento operativo que ha de desarrollar la
corporacion UNACEM en funcién a los recursos que posee y los efectivos procesos de

consolidacion en el mercado.

4.7.1 Recursos claves de la empresa

La empresa UNACEM, como se ha mencionado, dispone de una serie de elementos y
recursos que le permiten su desempefio como corporacion. Respecto a la distribucion fisica de
la empresa y sus unidades de produccion, vale sefialar que se encuentra distribuida en varios
paises. Ademas del Pert, estdn Chile, Ecuador, Colombia y Estados Unidos. Por otro lado, en

funcidn a la produccion de cemento, la capacidad instalada que posee es la siguiente:



Tabla 2

Capacidad instalada UNACEM

Capacidad instalada grupo UNACEM

(miles de TM)

2019 2020 2021 2022 Jun-23
Planta de Atocongo
Clinker 4,800 4,800 4,800 4,800 4,800
Cemento 5,500 5,500 5,500 5,500 5,500
Planta de Condorcocha
Clinker 1,900 1,900 1,900 1,900 1,900
Cemento 2,800 2,800 2,800 2,800 2,800
UNACEM Ecuador
Clinker 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Cemento 1,600 1,600 1,600 1,600 1,600
Drake Cement
Clinker 600 600 600 600 600
Cemento 730 730 730 730 730
Unacem Chile
Clinker - - - - -
Cemento - - 300 600 600
Total Pel
Clinker 6,700 6,700 6,700 6,700 6,700
Cemento 8,300 8,300 8,300 8,300 8,300
Total Grupo UNACEM
Clinker 8,300 8,300 8,300 8,300 8,300
Cemento 10,630 10,630 10,630 10,630 10,630

Nota. Tomado del Informe de calificacion de riesgo.

Fuente: Apoyo & Asociados (2023).

De manera particular, en el Peru, la empresa opera en dos sedes:

* Planta Atocongo: Ubicada en el distrito de Villa Maria del Triunfo, en Lima, la

planta presenta una capacidad de produccion de 5.5 millones de toneladas de molienda de

cemento y 4.8 millones de toneladas de Clinker. Incluye la operacion de la central

termoeléctrica Atocongo.

¢ Planta Condorcocha: Se encuentra en el distrito de La Unién — Leticia, en Tarma,

Junin. Cuenta con una capacidad de produccion de 2.8 millones de toneladas de molienda de

cemento y 1.9 millones de toneladas de Clinker (GRI 2-1).

Las siguientes instalaciones también forman parte de la operacion:



* Las centrales hidroeléctricas Carpapata I, 11 y III, localizadas en el distrito de Palca,
en Tarma, Junin, generan energia eléctrica para autoconsumo de la planta de Condorcocha
(GRI 2-6).

* El terminal portuario de UNACEM Pert, ubicado en Conchan, en el distrito de
Lurin, Lima, exporta los productos € importa los insumos y otros materiales (GRI 2-6).

* La operacion minera no metalica de las canteras de materia prima.

4.7.2 Cartera de negocios

La orientacion de la empresa se destaca conforme con lo resefiado en el Informe de
calificacion de riesgo (Apoyo & Asociados, 2023):

UNACEM Pert es el principal productor de cemento en el pais, ofreciendo una
variedad de productos como Portland Tipo I, Tipo V, Tipo IPM y Puzolanico Tipo IP.
Comercializa sus marcas Cementos Sol, Cemento Apu y Cemento Andino en diferentes
regiones. En cuanto a la produccion, la produccion de Clinker y cemento en el afio movil a
junio 2023 se evidencié un crecimiento ligeramente superior a 2022. La capacidad de
produccion de UNACEM Pert representa cerca del 94% de la capacidad anual de
clinkerizacion y el 76% de la capacidad de elaboracion de cemento. La comercializacion se
realiza a través de cemento embolsado y a granel con el canal ferretero tradicional y moderno
como principales canales de distribucion. Las reservas de piedra caliza en las canteras de
Atocongo y Condorcocha podrian abastecer las plantas por mas de 30 y 150 afios,

respectivamente.

4.7.3 Evolucion del radio de accion en el tiempo

UNACEM Pert es una empresa lider en el mercado de la construccion en Per con
una participacion significativa de aproximadamente el 48% en los tltimos 12 meses hasta
junio de 2023. Su planta principal en Atocongo, Lima, le brinda una ventaja competitiva
debido a la concentracion de proyectos de construccion en esa area. Ademas, UNACEM
Ecuador tiene una importante participacion de mercado en Ecuador, estimada en alrededor del
24%.

A partir del 1 de enero de 2022, se llevd a cabo una reorganizacion que implico separar
la actividad de inversion y gestion de UNACEM Corp (anteriormente UNACEM) de su
negocio principal de produccion y venta de cemento en Peri. Con esta reorganizacion,
UNACEM Corp se enfocara en invertir en empresas relacionadas con la fabricacion y

comercializacion de materiales de construccion, y en el sector eléctrico a nivel nacional e



internacional. También se centrara en el desarrollo de propiedad intelectual y tecnologias
relacionadas con estas actividades, asi como en la administracion y control de sus subsidiarias
y sus inversiones.

Esta reorganizacion permitira una gestion mas eficiente y especializada para
UNACEM Corp y sus subsidiarias operativas, brindando un manejo mas ordenado de las

distintas actividades que realizan.

4.7.4 Organizacion: estructura, sistemas y procesos

La empresa se organiza bajo un esquema descrito desde varias subsidiarias a nivel
nacional ¢ internacional. El esquema productivo sinérgico se orienta a la mayor cobertura de
mercado a partir de las diferentes plantas y esquemas de distribucion que se han mencionado.
Para una idea de la orientacion operativa de la organizacidn, se presentan algunos extractos
del informe 2022, los cuales muestran las tendencias operativas y comerciales del grupo

corporativo.

Durante el 2022, las operaciones de las plantas Atocongo y Condorcocha tuvieron
excelentes resultados operativos y lograron una ratio combinado de utilizacion de planta del

94% en la produccion de Clinker (93% en 2021) y de 81% en la de cemento (75% en 2021).

Comercializacion

En 2022, se logré fortalecer la posicion de liderazgo de la gama de productos de la
empresa, ofreciendo a los clientes cementos de alta calidad y las marcas mas valoradas del
mercado: Andino, Sol y Apu. En cuanto al rendimiento de los productos, se logr6 superar los
requisitos establecidos por la Norma Técnica Peruana (NTP) y la Norma Técnica de la ASTM
(Sociedad Americana para Pruebas y Materiales).

A lo largo de 2022, se implement6 aumentos progresivos en los precios por cada canal
de distribucion para afrontar el aumento de costos y la inflacion. El incremento total alcanzo
un 8.4% en comparacion con diciembre de 2021. El mercado se cubre a través de dos lineas
de negocio: cemento embolsado y cemento a granel.

En 2022, la comercializacion de cemento embolsado y a granel tuvo la siguiente

composicion:



Figura 16
Composicion de la produccion UNACEM 2022

B Cemento Embolsado

Cemento General

Nota. Informacion tomada del Informe anual 2022.

Fuente: UNACEM (2023).

4.7.5 Instrumentos para la cohesion de la empresa
En la empresa UNACEM Pert, se cuenta con las siguientes certificaciones y

adhesiones que reafirman el compromiso de lograr operaciones y productos mas eficientes y

sostenibles.
Figura 17
Instrumentos para la cohesion de la empresa
NORMA ALCANCE
Calidad
Norma ISO 9001: 2015 Sistema de Gestidn de
la Calidad.
Ambiental Fabricacién y comercializaciéon de clinker y
Norma ISO 14001: 2015 Sistema de Gestion cemento en las plantas de produccién y
Ambiental. operaciones asociadas.

Seguridad y Salud en el Trabajo
Norma ISO 45001: 2018 Sistema de gestion de
seguridad y salud en el trabajo

Antisoborno Fabricacién y comercializacion de clinker y
Norma ISO 37001:2016 Sistema de gestién cemento.
antisoborno. Carga y descarga de naves.
Seguridad Comercializacidn de clinker y cemento.
Norma V05-2017 Estandar BASIC 5.0.1 Sistema Carga y descarga de naves en el terminal

de gestion en control y seguridad portuario de UNACEM Peru.




Declaracion de cumplimiento de instalacién
Portuaria (DCIP) — Codigo PBIP.

Certificado de Seguridad de la Instalacion
Portuaria (CSIP)

Terminal portuario de UNACEM Peru.

Otros Reconocimiento como empresa hidricamente
Certificado azul responsable por la Autoridad Nacional de Agua
(ANA)

Nota. Informacion tomada del Informe anual 2022.

Fuente: UNACEM (2023).

4.7.6 Perfil economico financiero

Del Informe de calificacion de riesgo 2023 (Apoyo & Asociados, 2023), se extraen
los siguientes indicadores financieros que orientan el estatus de la organizacion en la
actualidad:

Tabla 3

Indicadores financieros

UNACEM Corp consolidado

(S/ MM) 12M
JUN -23 2022 2021

Ingresos 6,143 5,979 5,066
EBITDA 1,570 1,582 1,548
Flujo de caja operativo (CFO) 637 915 1,005
Deuda financiera ajustada 4,352 3,758 3,953
Caja y valores 324 340 404
Deuda Fin. Aj. / EBITDA (x) 2.8 2.4 2.6
Deuda Fin. Aj. Neta / EBITDA (x) 2.6 2.2 2.3
EBITDA / Gastos Fin. (x) 6.9 8.2 6.8

Nota. Informacion tomada del Informe anual 2022
Fuente: UNACEM (2023).

El rendimiento a nivel consolidado del Grupo UNACEM engloba las actividades de
UNACEM Pert, UNACEM Ecuador, UNICON, CELEPSA y Skanon. En general, las ventas
de las empresas de cemento estan estrechamente ligadas al nivel de actividad econémica y al
desarrollo del sector productivo del pais. Por lo tanto, la demanda de cemento esta influenciada
por el gasto publico, la inversion privada y la autoconstruccion. En el mercado peruano,
especificamente, la autoconstruccion representa un aproximado entre el 60% y 70% del
consumo total de cemento.

En el afio movil, que finalizo en junio de 2023, el Grupo UNACEM report6 ventas
por un valor de S/ 6,143 millones, lo que representa un aumento del 2.7% en comparacion con

el afio anterior. Este incremento se debe principalmente a la mayor venta de energia tras la



incorporacion de Termochilca al Grupo, asi como a mayores ingresos por la venta de concreto.
Estos factores lograron compensar la disminucion en los despachos de cemento.

En ese sentido, el volumen total de despachos de cemento consolidado del grupo
experimentd una disminucion del 3.6%, pasando de 9.09 millones de toneladas métricas en el
aflo anterior a 8.76 millones de toneladas métricas en los ultimos doce meses hasta junio de
2023. A pesar de esta disminucion en los despachos, se logréo mantener un crecimiento en sus

ventas gracias a otras lineas de negocio como la venta de energia y concreto.

Figura 18
Ventas y despachos UNACEM

Ventas Consol. UNACEM Corp (MM S/) y despachos Cementos
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Nota. Informacion tomada del Informe anual 2022.

Fuente: UNACEM (2023).

En el afio movil, que finalizo en junio de 2023, la utilidad bruta consolidada del Grupo
UNACEM fue de S/ 1,634 millones, ligeramente superior a los S/ 1,629 millones del afio
anterior. El margen bruto se situ6 en el 26.6%, mostrando una ligera disminucion respecto al
27.2% registrado en diciembre de 2022. Esta disminucion se explica principalmente por el
aumento en el precio de los combustibles y el mayor gasto en energia eléctrica.

El gasto de ventas consolidado se mantuvo bajo control, alcanzando los S/ 121
millones en el afio movil hasta junio de 2023, cifra similar a la registrada en el 2022. En

términos relativos, este gasto represento el 2.0% de los ingresos, igual que en el afio anterior.



En cuanto a los gastos administrativos, estos ascendieron a S/ 427 millones (S/ 402
millones en el 2022), debido a mayores gastos en donaciones y personal. Estos gastos
representaron el 7.0% de las ventas, frente al 6.7% del afio anterior.

El EBITDA consolidado del Grupo UNACEM, en los tltimos doce meses hasta junio
de 2023, fue de S/ 1,570 millones, lo que representa una disminucion del 0.7% en comparacion
con el afio anterior. El margen EBITDA se situ6 en el 25.6%, menor que el 26.5% registrado
en diciembre de 2022. Esta disminucion se debe principalmente al aumento en los costos de
energia, combustibles y ciertas materias primas, los cuales no pudieron ser compensados por

los mayores precios promedio de venta.

Figura 19
EBITDA y margen EBITDA UNACEM
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Nota. Informacion tomada del Informe anual 2022.

Fuente: UNACEM (2023).

Se debe destacar que los gastos financieros de la compaiiia y sus subsidiarias
aumentaron a S/ 227 millones en los ultimos doce meses hasta junio de 2023. Eso se explica,
debido a un mayor saldo promedio de la deuda financiera. La cobertura EBITDA/Gastos
financieros fue de 6.9x, en ese periodo, mostrando una menor holgura en comparacioén con
fines de 2022 (8.2x).

Por otro lado, la utilidad neta consolidada del Grupo UNACEM alcanz6 los S/ 592

millones en el afio movil hasta junio de 2023. Se mostré una mejora respecto a los S/ 555



millones obtenidos en el 2022. El ROE promedio fue del 11.0% en junio de 2023 (10.6% en
diciembre de 2022).

En cuanto al flujo de caja operativo (CFO), este fue de S/ 637 millones en los ultimos
doce meses hasta junio de 2023 (S/ 915 millones en el 2022). Después de deducir inversiones
en activo fijo y dividendos pagados, se obtuvo un flujo de caja libre negativo de S/ 59 millones.
Ademas, hubo una disminucion en el saldo de caja debido a la variacién neta de la deuda
financiera y recompra de acciones.

Finalmente, el saldo de caja-bancos e inversiones corrientes del Grupo UNACEM en
el nivel consolidado fue de S/ 324 millones en junio de 2023. La compaiiia cuenta con fuentes

de financiamiento diversificadas para cumplir con sus obligaciones a corto plazo.

4.8. Operacion extraordinaria

En un entorno empresarial en constante evolucion, la expansion y el crecimiento son
elementos fundamentales para asegurar la sostenibilidad y competitividad de una empresa. En
el caso de UNACEM, una empresa lider en la comercializacion y produccion de cemento en
Pert, la experiencia ha demostrado que la fusiéon de empresas puede generar beneficios
significativos. Sin embargo, para llevar su fortalecimiento a un nuevo nivel, es crucial
considerar la incorporacion de Cementos Pacasmayo como parte de su estrategia de
expansion.

La experiencia de UNACEM, en la fusion exitosa de COPRESA y HORMEC,
respaldada por Cementos Lima S.A. y Cemento Andino S.A., ha sentado las bases para el
crecimiento y consolidacion de la empresa en el mercado del cemento. Sin embargo, para
aprovechar al maximo su potencial y confrontar los desafios de un mercado cada vez mas
exigente, es necesario considerar la ampliacion de su alcance mediante la incorporacion de
Cementos Pacasmayo.

Cementos Pacasmayo, una empresa reconocida en la industria del cemento en Peru,
cuenta con una sélida trayectoria y presencia en el mercado. Su incorporacion a UNACEM
aportaria una ampliaciéon geografica estratégica, permitiendo a la empresa expandir su
presencia en nuevas regiones y mercados. Ademas, la fusion de estas dos empresas lideres en
el sector podria generar sinergias significativas, como la optimizacion de la cadena de
suministro, el intercambio de mejores practicas y la diversificacion de la cartera de productos.

La incorporacion de Cementos Pacasmayo también brindaria a UNACEM acceso a
una base de clientes mas amplia y diversa, lo que fortaleceria su posicion competitiva y

aumentaria su capacidad de ofrecer soluciones integrales a los diferentes segmentos de la



industria de la construccion. Ademas, la combinacion de los recursos y la experiencia de
ambas empresas abriria nuevas oportunidades de innovacion y desarrollo de productos,

impulsando atin mas el crecimiento y la expansion de UNACEM.

4.8.1. Naturaleza y motivos de la adquisicion

Segun los datos proporcionados, UNACEM ha experimentado un crecimiento
significativo en los ultimos afios, lo que ha generado presiones sobre su capacidad productiva
debido a la alta demanda a nivel nacional e internacional. Esta situacion ha ocasionado
dificultades en varios aspectos, como la maquinaria, la mano de obra, los materiales, el medio
ambiente, los costos operativos y los métodos de trabajo.

En este contexto, la adquisicion de la empresa Pacasmayo se presenta como una
medida estratégica para hacer frente a estos desafios. Al ampliar sus capacidades a través de
esta adquisicion, UNACEM podria obtener beneficios notables. La combinaciéon de los
recursos y capacidades de ambas empresas le otorgaria un acceso a una mayor capacidad
productiva, maquinaria especializada y recursos humanos adicionales. Esta integracion
también podria conducir a la optimizacion del flujo de produccion y a mejoras en la eficiencia
operativa al unificar las operaciones de ambas entidades.

Ademas, la adquisicion permitiria que UNACEM diversifique su cartera de productos
y expanda su presencia tanto en el mercado nacional como en el internacional. La integracion
de practicas y tecnologias innovadoras provenientes de Pacasmayo podria contribuir
significativamente al desarrollo sostenible d¢ UNACEM y mejorar su cumplimiento de las
regulaciones ambientales.

La adquisicion de Pacasmayo por parte de UNACEM se presenta como una
oportunidad estratégica para abordar las presiones actuales sobre su capacidad productiva y
recursos, asi como para impulsar su crecimiento sostenible y fortalecer su posicion

competitiva en el mercado.

4.8.2. Empresa seleccionada

P PACASMAYO




Cementos Pacasmayo S.A.A., una empresa con una historia que se remonta a 1949,
es uno de los principales actores en la industria del cemento en Per. La compaiia es
controlada por el Grupo Hochschild y se la ha reconocido por su experiencia en mineria y
actividades industriales no solo en Peru, sino también en Argentina, México y Chile.

Con el objetivo de satisfacer la creciente demanda del mercado y mantener la
eficiencia en costos, Cementos Pacasmayo cuenta con tres plantas de cemento
estratégicamente ubicadas en el norte del pais. Estas plantas se encuentran en Pacasmayo, en
el departamento de La Libertad, Piura y Rioja, a través de su subsidiaria Cementos Selva. En
conjunto, estas plantas tienen una capacidad total de produccion de 4.94 millones de toneladas
métricas (TM) de cemento.

Gracias a esta capacidad de produccion, Cementos Pacasmayo se ha convertido en el
unico productor de cemento en la zona norte del Pert, lo que le permite atender casi la totalidad
de la demanda en esta region. Ademas, se ha posicionado como el segundo productor mas
grande a nivel nacional, con una participacion de mercado estimada del 25%.

En septiembre de 2023, la compaiiia logré un impresionante indice de utilizacion del
62% en el afio movil. Esto demuestra la eficiencia operativa y la capacidad para satisfacer la
demanda del mercado.

Para consolidar mas su posicion y asegurar un suministro constante de Clinker, un
componente clave en la produccion de cemento, Cementos Pacasmayo aprob6 un ambicioso
proyecto de expansion en su planta de Pacasmayo a finales de 2021. Esta expansion permitio
aumentar la capacidad de produccion de Clinker en 600,000 TM por afio.

La ampliacion de la planta de Pacasmayo ha tenido un impacto significativo en la
disminucion de las importaciones de Clinker, ya que antes representaban aproximadamente
50,000 TM al mes. Debido a esta inversion de 84 millones de dolares, la compaiiia ha logrado
mejorar sus margenes al reducir las presiones asociadas con la importacion de Clinker y
aprovechar los beneficios econdmicos y logisticos de producirlo internamente.

La expansion de la planta se completd en mayo de 2023 y ha demostrado ser una
decision acertada para Cementos Pacasmayo. Ademads del beneficio econdmico, esta inversion
ha fortalecido la posicidon competitiva de la compaiiia, permitiéndole satisfacer atin mejor la
creciente demanda del mercado peruano y mantener su liderazgo en el sector del cemento.

Con su trayectoria solida, su capacidad de produccion mejorada y su compromiso con
la calidad y la eficiencia, Cementos Pacasmayo se posiciona como un jugador clave en la
industria del cemento en Peru y contintia contribuyendo al desarrollo del pais a través de sus

operaciones y su participacion activa en el mercado.



Tabla 4

Capacidad de produccion Pacasmayo

Set - 2023
Miles TM 2021 2022

Clinker Cemento Clinker Cemento Clinker  Cemento
Capacidad Prod.
Planta Pacasmayo 1,500 2,900 1,500 2,900 2,100 2,900
Planta Rioja 280 440 280 440 280 440
Planta Piura 1,000 1,600 1,000 1,600 1,000 1,600
Capacidad total 2,780 4,940 2,780 4,940 3,380 4,940
Produccién
Planta Pacasmayo 879 1,970 935 1,768 1,024 1,610
Planta Rioja 264 338 240 307 219 290
Planta Piura 893 1,324 1,023 1,361 803 1,140
Produccion total 2,036 3,632 2,198 3,436 2,047 3,040
Ratio utilizacidn
Planta Pacasmayo 58.6 % 67.9% 62.3% 61.0 % 48.8 % 55.5%
Planta Rioja 943 % 76.8 % 85.7 % 69.8 % 78.3 % 66.0 %
Planta Piura 89.3% 82.7% 102.3% 85.1% 80.3 % 713 %
R. Utilizacidn total 733 % 73.5% 79.1% 69.6 % 60.6 % 61.6 %

Nota. Informacion financiera de la empresa a adquirir.
Fuente: Pacasmayo (2023).

Estrategia de la empresa

La estrategia de Cementos Pacasmayo se basa en ofrecer soluciones constructivas
innovadoras y personalizadas que se adapten a las necesidades de sus clientes. Para lograrlo,
ha ampliado su gama de productos, incluyendo diferentes tipos de cemento con aditivos
especificos, asi como productos prefabricados, bloques de cemento y concreto premezclado.
Su objetivo a largo plazo es lograr un equilibrio en las ventas entre el cemento y las soluciones
constructivas.

Para respaldar su estrategia comercial, Cementos Pacasmayo ha desarrollado una
extensa red de distribucion llamada DINO. Esta red les ha permitido fortalecer las relaciones
comerciales con minoristas y consumidores finales, generar lealtad hacia la marca y aumentar
la demanda de sus productos. Hasta septiembre de 2023, contaban con 288 minoristas y 339
tiendas fisicas bajo la marca DINO que representan aproximadamente el 85% de las ventas de
cemento en bolsa del Grupo. Esta solida red de distribucion crea barreras para la entrada de
nuevos competidores de manera especial, debido a que cerca del 70% de las ventas del sector

se dirigen al segmento minorista.



Cementos Pacasmayo siempre ha buscado mantener una infraestructura adecuada
para satisfacer el crecimiento con costos eficientes. En 2015, construy6 la moderna Planta
Piura y en 2021 iniciaron la expansion de la planta de Pacasmayo.

Ademas, la compaiiia se esfuerza constantemente en fortalecer su red de distribucion,
dominar nuevas tecnologias en materiales de construccion para expandir su portafolio de
soluciones constructivas, transformar su cultura organizacional hacia la innovacion centrada

en el cliente y optimizar sus procesos centrales mediante la digitalizacion.

Gobierno corporativo

Cementos Pacasmayo ha establecido un s6lido gobierno corporativo que se basa en la
transparencia, la responsabilidad y la toma de decisiones éticas. La empresa ha renovado su
directorio para el periodo 2023-2025, conformado por 7 miembros, de los cuales tres son
independientes. Esto garantiza una diversidad de perspectivas y una supervision adecuada de
las operaciones de la empresa.

Ademas, Cementos Pacasmayo cuenta con diferentes comités que desempenan roles
clave en la gestion y supervision de la empresa. Entre ellos se encuentran el Comité Ejecutivo,
encargado de tomar decisiones estratégicas y asegurar el cumplimiento de los objetivos
corporativos; el Comité de Buen Gobierno Corporativo, responsable de velar por el
cumplimiento de las mejores practicas en materia de gobierno corporativo; el Comité de
Auditoria, encargado de supervisar las actividades contables y financieras de la empresa; el
Comité de Buenas Practicas en Libre Competencia, que garantiza el cumplimiento de las
normas de competencia justa; y el Comité de Sostenibilidad, que se enfoca en impulsar
practicas sostenibles en todas las areas de la empresa.

Cementos Pacasmayo ha sido reconocida por su buen gobierno corporativo tanto a
nivel nacional como internacional. Esto forma parte del indice de mejores practicas de
gobierno corporativo en la Bolsa de Valores de Lima (BVL) desde 2009, lo que demuestra su
compromiso con la transparencia y la rendicion de cuentas. Ademas, cotiza sus acciones en la
Bolsa de Valores de Nueva York (NYSE) desde 2012, lo que refuerza su compromiso con los
estandares internacionales de gobierno corporativo.

En términos de sostenibilidad, Cementos Pacasmayo ha integrado practicas
responsables en su gobierno corporativo. La empresa es miembro de la Global Cement and
Concrete Association (GCCA) y ha desarrollado un plan para producir concreto neutro en
carbono para el afio 2050. Esto demuestra su compromiso con la reduccion de emisiones y la

mitigacion del cambio climatico.



En resumen, Cementos Pacasmayo ha establecido un sélido gobierno corporativo que
se enfoca en la transparencia, la rendicion de cuentas y la toma de decisiones éticas. La
empresa cuenta con un directorio renovado y diversos comités que supervisan sus operaciones.
Ademas, ha sido reconocida por su buen gobierno corporativo a nivel nacional e internacional.
Asimismo, Cementos Pacasmayo integra practicas sostenibles en su gobernanza, demostrando

su compromiso con la responsabilidad social y ambiental.

Operaciones de la empresa

Cementos Pacasmayo es una de las principales empresas productoras de cemento en
Pert. Ofrece una variedad de productos en el mercado local, como Portland Tipo I, Portland
tipo MS, Portland tipo ICo, Portland Tipo V, Portland tipo GU y Portland tipo IL. Sus marcas
mas conocidas en el norte del pais son Cementos Pacasmayo y Cemento Mochica, mientras
que en la region de la selva se comercializa Cemento Amazonico.

Una caracteristica destacada de la compaiiia es su ratio Clinker / cemento, que se sitia
en un 72%, por debajo del promedio mundial de alrededor del 76%. Esto le permite tener una
estructura de costos eficiente y una menor huella de carbono.

En términos de produccion, la compafiia experimentd una disminucidon en la
produccion de Clinker en el ultimo afio, alcanzando 2.05 millones de toneladas métricas (TM)
en el periodo hasta septiembre de 2023. Esto representa una disminucion del 6.9% en
comparacion con el afio anterior (2.20 millones de TM). Esta disminucion se debe a una menor
demanda y al exceso de inventario de clinker importado al comienzo del afio.

En cuanto a la produccion de cemento en los ultimos 12 meses hasta septiembre de
2023, fue de 3.04 millones de TM, lo que supone una disminucion del 11.5% en comparacion
con el afio anterior (3.44 millones de TM). Esto se explica por una menor demanda en el sector
de la autoconstruccion y el sector ptblico debido a la falta de grandes proyectos de inversion.

La produccion de Cementos Pacasmayo y sus subsidiarias representa alrededor del
60.6% de la capacidad anual de clinkerizacioén y el 61.6% de la capacidad de produccion de
cemento. Estos niveles son menores que los registrados en 2022 (79.1% y 69.6%,
respectivamente). Cabe destacar que la capacidad instalada de clinker aument6é en 600,000
TM anuales a partir del tercer trimestre de 2023, lo que ha permitido reducir la importacion
de clinker para satisfacer los picos de demanda.

En cuanto a la comercializacion, Cementos Pacasmayo utiliza dos formatos: cemento
embolsado y cemento a granel. Aproximadamente, el 90% de los despachos se realiza en

formato de cemento embolsado, mientras que el 10% restante corresponde al formato a granel.



El cemento embolsado se comercializa, principalmente, a través de ferreterias
tradicionales y ferreterias de autoservicio. El cemento a granel se suministra principalmente a
empresas que fabrican concreto premezclado, hidroeléctricas, mineras, petroleras y otras
empresas que utilizan productos derivados del cemento.

Cementos Pacasmayo cuenta con canteras propias para obtener su principal insumo,
la piedra caliza. Estas canteras estan ubicadas cerca de sus plantas de produccion. Segin los
niveles actuales de produccion, las reservas de piedra caliza en la cantera de Acumulacion
Tembladera podrian abastecer la planta de Pacasmayo durante aproximadamente 60 afios. En
el caso de la cantera Calizas Tioyacu, que abastece la planta de Rioja, las reservas alcanzarian
para unos 27 afios. Por su parte, las canteras de conchas marinas Bayovar 4 y Virrila, que
abastecen la planta de Piura, tienen un periodo util estimado de 167 afios. Ademas de estas
canteras, Cementos Pacasmayo posee derechos de concesion sobre otras canteras de material
calcareo que cubren un total de 40,767 hectareas en la region norte del pais, aunque no estan

en operacion actualmente.

Desempeiio financiero

Se evalua mediante el consolidado lo que incluye principalmente las operaciones de
Cementos Pacasmayo y Cementos Selva en el norte del pais. También se consideran las
operaciones de Distribuidora Norte Pacasmayo (DINO), Dinoselva Iquitos y Empresa de
Transmision Guadalupe.

Se debe destacar que, en el periodo hasta septiembre de 2023, Cementos Pacasmayo
representd aproximadamente el 65% de las ventas del negocio consolidado y alrededor del
68% del EBITDA (excluyendo otros egresos e ingresos).

Por lo general, las ventas de las empresas cementeras estan fuertemente influenciadas
por el nivel de actividad econdmica y el desarrollo industrial del pais. Por lo tanto, la demanda
de cemento estd estrechamente relacionada con el gasto publico, la inversion privada y la
autoconstruccion, ya que representa entre el 60% y el 70% de las ventas de la industria del
cemento.

Es importante recordar que las medidas restrictivas adoptadas por el gobierno, debido
al impacto del COVID-19, afectaron la economia y la capacidad de consumo de los usuarios.
Esto resulté en una disminucion significativa en la autoconstruccion, principal impulsor de los
despachos de cemento embolsado de la compaiiia, especialmente entre marzo y junio de 2020.
Sin embargo, a partir de julio de 2020, a medida que se reanudaron las actividades economicas,

se observo una recuperacion en el volumen de despachos mensuales de la compaiiia. Incluso,



en 2021, se registrd un aflo récord en los despachos de cemento, debido a una demanda atipica
con un crecimiento anual de ventas del 49.5%.

En el periodo hasta septiembre de 2023, los despachos de cemento experimentaron
una caida del 11.5% en comparacion con 2022 (3.04 millones de TM vs. 3.43 millones de
TM). Esto se debe a factores como la desaceleracion en la demanda de autoconstruccion,
eventos climaticos en el primer trimestre del afio, alta inflacion que afecta el poder adquisitivo
de las familias y la falta de grandes obras publicas en la region. A pesar de la disminucion en
el volumen, los despachos de cemento siguen siendo superiores en comparacion con el afio
anterior a la pandemia (2019: 2.62 millones de TM).

En términos financieros, a nivel consolidado, los ingresos de Pacasmayo en los
ultimos 12 meses hasta septiembre de 2023 fueron de S/ 1,973 millones, lo que representa una
disminucion del 6.8% en comparacion con 2022.

La utilidad bruta de Pacasmayo y sus subsidiarias en el periodo hasta septiembre de
2023 fue de S/ 651 millones (S/ 652 millones en 2022) con un margen bruto del 33.0% (30.8%
en diciembre de 2022). El margen se mejora gracias a la optimizacion de costos de la
capacidad de clinker y la puesta en marcha del nuevo horno, lo que ha reducido la necesidad
de importaciones.

Los gastos de venta y administrativos fueron controlados, representando en conjunto
el 15.1% de las ventas (13.8% en diciembre de 2022).

En cuanto al EBITDA consolidado en el periodo hasta septiembre de 2023
(excluyendo otros ingresos y egresos), se alcanzo6 los S/ 494 millones (S/ 498 millones en
2022). El margen EBITDA fue del 25.0% (23.5% al cierre de 2022).

En cuanto a los gastos financieros de Pacasmayo y sus subsidiarias, estos aumentaron
a S/ 100 millones en los ultimos 12 meses hasta septiembre de 2023 (S/ 95 millones en 2022),
debido a la deuda contraida para financiar la expansion de la planta y reestructurar pasivos
existentes en un entorno de tasas de interés mas altas. El indice de cobertura consolidado,
medido como EBITDA / gastos financieros, fue de 4.9x (5.2x a fines de 2022).

En conclusién, la evaluacion a nivel consolidado de las operaciones de Cementos
Pacasmayo y sus subsidiarias muestra que Cementos Pacasmayo ha sido el principal motor de
ventas y generacion de EBITDA en el negocio consolidado. Eso representa aproximadamente
el 65% de las ventas y alrededor del 68% del EBITDA.

Sin embargo, es importante destacar que las ventas de las empresas cementeras estan
fuertemente influenciadas por factores externos, como el nivel de actividad econémica y el

desarrollo productivo del pais. La demanda de cemento esta vinculada al gasto publico, la



inversion privada y la autoconstruccion que representan la mayor parte de las ventas de la
industria.

Durante el periodo de pandemia, las medidas restrictivas adoptadas por el gobierno
afectaron negativamente la economia y la capacidad de consumo de la poblacion. Ello resultd
una disminucién en la demanda de autoconstruccidon y una reduccidon en los despachos de
cemento embolsado de la compaiiia. Cuando se iba a terminando las restricciones y empezo
las reactivaciones economicas, se observo en los volumenes de produccién mensuales de la
empresa. Incluso se ha registrado un afio récord de despachos de cemento en 2021 con un
crecimiento anual del 49.5%.

En cuanto a los resultados financieros, en el periodo hasta septiembre de 2023,
Pacasmayo registrd una disminucion del 6.8% en los ingresos consolidados en comparacion
con el afio anterior. Sin embargo, la utilidad bruta se mantuvo estable y el margen bruto
mejoraron, debido a la optimizacion de la capacidad de clinker y la puesta en marcha del nuevo
horno, lo que permitié reducir los costos y la dependencia de importaciones.

Por otro lado, los gastos en venta y administrativos se mantuvieron controlados en
relacion con las ventas, lo que contribuyé a mantener una buena rentabilidad. EIl EBITDA
consolidado también se mantuvo en niveles similares al afio anterior, aunque los gastos
financieros se incrementaron. Esto se debe a la deuda contraida para financiar la expansion de
la planta y reestructurar pasivos existentes.

En resumen, a pesar de los desafios y las fluctuaciones en la demanda, ya que, la
pandemia y factores externos, Cementos Pacasmayo y sus subsidiarias, han logrado mantener
una posicion solida en el mercado de la industria cementera, adaptandose a las condiciones
cambiantes y optimizando sus operaciones para mantener una rentabilidad estable.

A continuacion, se presentan los estados financieros de la empresa Pacasmayo:

Tabla 5

Resumen financiero Pacasmayo

Resumen financiero — Cementos Pacasmayo y subsidiarias
(Cifras en miles de soles)

Tipo de cambio S/ / USS a final de periodo 3.79 3.81 3.99 3.62 3.31
12 “2"35""' Dic-22  Dic21  Dic20  Dic-19

Rentabilidad

EBITDA 493,906 497,756 447,409 310,931 397,698

Mg. EBITDA 25.0% 23.5% 23.1% 24.0% 28.6 %

(FFO + Gastos Fin.) / capitalizacion 15.1% 15.5% 149% 123 % 16.2 %

ajustada

FCF / ingresos -7.3% -10.9% -13.0% 10.8 % 0.5%

ROF (promedio) 12.9% 14.8 % 12.0% 4.2% 9.2%




Cobertura

(FFO + Gastos financieros) / Gastos 4.4 4.5 4.6 3.7 5.2
financieros

EBITDA / Gastos financieros 4.9 5.2 5.0 3.5 5.1
EBIRDA / Servicios de deuda 1.1 0.7 0.8 2.0 2.2
(FCF + Gastos Fin.) / Servicios de deuda -0.1 -0.2 -0.3 1.5 0.5
(FCF + G.Fin. + Caja + Val. Liquidos) / Serv. 0.3 -0.1 0.2 3.5 0.9
De deuda

CFO / Inversién en activo fijo 1.1 0.7 2.0 7.0 2.6
Estructura de capital y endeudamiento

Deuda financiera total / (FFO + G.Fin.) 3.6 3.7 3.8 3.9 2.7
Deuda financiera total / EBITDA 3.2 3.2 3.5 4.1 2.8
Deuda financiera total / EBITDA 2.8 3.0 2.9 3.1 2.6
Costo de financiamiento estimado 6.4 % 6.1% 6.3% 7.5% 7.1%
Deuda financiera CP / Deuda financiera 21.9% 38.8% 29.2% 51% 9.0%
Total

Deuda financiera total / Capitalizacion 54.2 % 57.1% 56.4 % 48.1% 43.7 %
Balance

Activos totales 3,404,033 3,314,161 3,201,772 3,016,284 2,931,558
Caja e inversiones corrientes 185,624 81,773 273,402 308,912 68,266
Deuda financiera corto plazo 345,146 618,907 450,964 65,232 98,774
Deuda financiera largo plazo 1,228,637 974,264 1,094,391 1,203,352 1,003,130
Deuda financiera 1,573,783 1,593,171 1,545,355 1,268,584 1,101,904
Pasivos por arrendamiento 6,988 4,355 5,829 6,633 57
Deuda financiera total 1,580,771 1,597,526 1,551,184 1,275,217 1,101,961
Patrimonio neto (sin intereses 1,329,691 1,195,135 1,195,805 1,367,555 1,421,651
minoritario)

Capitalizacion 2,903,474 2,788,306 2,741,160 2,636,139 2,523,555
Capitalizacion ajustada 2,910,462 2,792,661 2,746,989 2,642,772 2,523,612
Flujo de caja

Flujo generado por las operaciones (FFO) 339,664 337,497 320,971 235,874 330,405
Variacién de capital de trabajo 6,549 -225,678 -150,409 95,491 -125,268
Flujo de caja operativo (CFO) 346,213 111,819 170,562 331,365 205,137
Inversiones en activos fijos -311,228 -162,785 -85,594 -47,325 -77,680
Dividendos comunes -179,629 -179,820 -336,821 -143,623 -120,975
Flujo de caja libre (FCF) -144,644 -230,786 -251,853 140,417 6,482
Ventas de activos fijo 2,366 2,664 4,152 4,634 4,199
Otras inversiones, neto -26,977 -16,067 -10,382 -5,730 -6,098
Variacién neta de deuda 51,559 73,505 217,581 115,138 27,282
Otros financiamientos, netos 86,134 -15,161 -10,854 -15,364 -13,149
Diferencia en cambio neta y activos mant. -2,964 -5,784 15,846 1,551 483
Para distrib.

Variacion de caja -34,526 -191,629 -35,510 240,646 19,199
Resultados

Ingresos 1,972,593 2,115,746 1,937,767 1,296,334 1,392,701
Variacién de ventas -6.8 % 9.2 % 49.5% -6.9 % 103%
Utilidad operativa (EBIT) 353,705 359,217 311,842 171,764 267,880
Gastos financieros 100,282 95,105 88,965 88,694 77,986
Resultado neto (atribuible a accionistas 171,964 176,828 153,170 57,894 132,047

mavyoritarios)

Nota. La tabla muestra el resumen financiero de la organizacion Pacasmayo.

Fuente: Pacasmayo (2024).



4.8.2. Términos de compra

En consideracion a la evaluacion realizada, UNACEM adquirira la totalidad de
operaciones de la empresa Pacasmayo. Eso incluye las 3 plantas de produccion con las que
cuenta actualmente. La cementera ha decidido adquirir la empresa por ampliacion de
produccion y de mercado, por un precio de S/. 1,350,000,000.00 (mil trescientos cincuenta
millones 00/100 soles), monto que sera financiado por aumento de capital y flujo libre de

efectivo.

4.9. Ejecucion de la adquisicion

Tabla 6

Valorizacion del impacto de la dimension sobre el tema estratégico

Lograr un dominio de mas del 75 % de las
colocaciones de cemento a nivel

VISION CUANTITATIVA . .
nacional con un incremento de la
produccién del 20 %
TEMA TEMA
DIMEN."SION CONCEPTO FODA ESTRATEGICO | ESTRATEGICO’ 1
ESTRATEGICA POSICIONAMIENTO PARTICIPACION
DE MERCADO
Conjunto de bienes
RECURSOS que dispone una
FINANCIEROS empresa representada FORTALEZA 4 4
en dinero.

Es una herramienta
que tiene por objetivo
PROMOCION promover vy divulgar FORTALEZA 3 4
productos  ofrecidas
por una empresa.
Es aquella que informa
sobre los productos de
la empresa a través de
PUBLICIDAD cualquier medio  OPORTUNIDADES 3 4
(prensa, anuncios,
radio, television, vallas
publicitarias, etc.
Acuerdo realizado por
dos o0 mas partes con la
finalidad de alcanzar OPORTUNIDADES 3 3
un conjunto de
objetivos deseados.
Se refiere al conjunto d
los diversos tipos de
cemento que ofrece la
PRODUCTOS DE empresa para
LA EMPRESA aplicaciones
especificas 'y  con
estandares  técnicos
particulares.

ALIANZAS
ESTRATEGICAS

FORTALEZA 4 4



Se refiere a la dindmica
TENDENCIA DE sinérgica entre las
DESARROLLO empresas y unidades  OPORTUNIDADES 3 2
SUSTENTABLE que integran la
corporacion.
Recurso valioso para el
CAPITAL logro y desarrollo de
HUMANO los objetivos
establecidos.
Se trata de la
diversidad de procesos
desarrollados por la
PROCESOS empresa ajustado a los FORTALEZA 3 3
estandares de
sostenibilidad
ambiental y financiera.
Se refiere a la dinamica
sinérgica entre las
empresas y unidades FORTALEZA 3 3
que integran la
corporacion.

Nota. La tabla muestra la valorizacion de los elementos que influyen sobre el contexto
estratégico de la organizacion.
Fuente: Elaboracion propia.

FORTALEZA 3 4

INTEGRACION
CORPORATIVA

4.10. Definicion de mapa estratégico

Segun Kaplan y Norton (2008), el uso del marco de las cuatro perspectivas del mapa
estratégico permitira al equipo ejecutivo establecer una vision integral de la organizacion,
considerando aspectos como la propuesta de valor al cliente, los procesos clave y los activos
intangibles relacionados con las personas y la tecnologia.

Para desarrollar un mapa estratégico, es necesario plantear los objetivos generales de
crecimiento en las siguientes perspectivas:

- Financiera: En esta perspectiva se presentan los resultados tangibles de la estrategia
mediante el uso de indicadores conocidos, como el valor agregado econémico, el retorno de
la inversion, la inversion y las ganancias operativas.

- Cliente: Esta perspectiva se enfoca en indicadores relacionados con la satisfaccion,
retencion y crecimiento de los clientes. La propuesta de valor de la empresa se convierte en el
eje central de la estrategia, describiendo como la compaiiia se presenta ante el cliente.

- Procesos: En esta perspectiva, se identifican claramente los procesos clave para que
los gerentes y empleados puedan enfocarse en mejorarlos de manera continua.

- Aprendizaje y crecimiento: Esta perspectiva identifica los puestos de trabajo (capital
humano), el entorno laboral (capital organizacional) y los sistemas (capital de informacion)

que respaldan los procesos generadores de valor.



Las dos primeras perspectivas estan directamente vinculadas con los resultados que
la empresa desea alcanzar. Por otro lado, las perspectivas tres y cuatro se centran en cémo la

organizacion implementara sus estrategias.



Figura 20
Mapa estratégico

MISION: Satisfacer a nuestros clientes,
suministrando productos y servicios de alta
calidad y precios competitivos, protegiendo
nuestros derechos empresariales dentro del
marco legal y creando valor para nuestros
accionistas, nuestros colaboradores y la
sociedad en general con la adquisicion de
Cementos Pacasmayo.

VISION: Lograr el control de mas de un
75% de participacion de mercado de {ge—|
cementos a nivel nacional.

A
POSICIONAMIENTO PARTICIPACION DE MERCADO
A A

PERSPECTIVA Aumentar utilidades Incrementar las ventas
FINANCIERA a los accionistas
A
PERSPECTIVA Elevar t.el .numero de Conso!ldar la posicidon
CLIENTE comercializadoras de de primera empresa
productos UNACEM cementera del Peru
A
Elevar el nivel de Mantener el nivel de
PERSPECTIVA sostenibilidad de los satisfaccion de los
procesos productivos, productos bajo una
PROCESOS . . R
con un incremento de tendencia creciente por
la produccién del 20 % encima del 78 %
Desarrollar un programa Mantener y elevar el nivel
permanente de de eficiencia de los
PERSPECTIVA capacitacién en materia colaboradores a través de
APRENDIZAJEY de ventas efectivas para capacitacion y
CRECIMIENTO los colaboradores de actualizacién permanente,

comercializacion y la adquisicion de Ia

empresa Pacasmavyo.

Nota. La figura muestra el mapa estratégico de la empresa.
Fuente: Elaboracion propia.



Mapa estratégico

En la figura, se esquematiza la estructura del mapa estratégico disefiado por la
empresa UNACEM, para la visualizacion de las acciones estratégicas que se ha propuesto,
con el fin de mejorar su cadena de valor mediante la adquisicion de Pacasmayo.

La estructura del mapa estratégico le permite a UNACEM disponer de un enfoque
general de la organizacion. De igual manera, evalua las directrices para una futura puesta en
practica de las acciones estratégica. Esta condicion le permite la evaluacion previa a partir de
la presente herramienta, puntualizando las posibles desviaciones en caso de que ocurrieran.

El mapa estratégico de UNACEM, con la adquisicion de la cementera Pacasmayo, es
una herramienta valiosa para visualizar y planificar las acciones estratégicas que la empresa
se ha propuesto. Esta adquisicion se ha realizado con el objetivo de mejorar la cadena de valor
de UNACEM.

La estructura del mapa estratégico permite a UNACEM tener una vision general de la
organizacion y evaluar las directrices para implementar las acciones estratégicas. Esto es
importante, ya que permite una evaluacion previa y la identificacion de posibles desviaciones
en caso de que ocurran.

El plan estratégico de UNACEM se enfoca en dos orientaciones principales: el
aumento de la cobertura de mercado y el incremento de la capacidad productiva. El objetivo
es lograr un dominio de mas del 75% de la participacion de mercado del cemento a nivel
nacional y aumentar la produccion en un 20%.

Esta estrategia demuestra la ambicion de UNACEM por fortalecer su posicion en el
mercado y aprovechar las oportunidades de crecimiento. La adquisicion de Pacasmayo es un
paso importante en esa direccion, ya que permitira a UNACEM expandir su presencia y
aumentar su capacidad de produccion.

En definitiva, el mapa estratégico de UNACEM, con la consideracion de la
adquisicion de Pacasmayo, refleja una vision clara y ambiciosa para mejorar la cadena de valor
y lograr un mayor dominio del mercado nacional. Esta estrategia demuestra la determinacion

de UNACEM para alcanzar el éxito en la industria del cemento.



4.11. Definicion de Balanced Scorecard

En el proyecto desarrollado mediante la adquisicién de la cementera Pacasmayo, la
vision de UNACEM es la siguiente: “Lograr un dominio de mas del 75% de las colocaciones
de cemento a nivel nacional, con un incremento de la produccion del 20%”. Para alcanzar de
manera efectiva los resultados, se desarrolla dos temas estratégicos (posicionamiento y

posicion de mercado).

4.11.1. Tema estratégico 1: Posicionamiento

Aprendizaje y desarrollo

En esta perspectiva, se desarrollard un objetivo estratégico que es desarrollar un
programa permanente de capacitacion en materia de ventas efectivas para los colaboradores
de comercializacion, incrementando progresivamente las horas de formacion anuales de 8
horas, en la actualidad, hasta 20 horas en 2026. Esto ayuda a los colaboradores a mejorar sus

capacidades de venta de los productos a través del area encargada que es Recursos Humanos.

Procesos

Con un personal capacitado, en sus aptitudes de colocacion de los productos, se tiene
como objetivo estratégico elevar el nivel de sostenibilidad de los procesos productivos para
hacerlos mas inocuos al medioambiente. Por eso, se debe proceder al desarrollo de planes de
mejora que irian de 10 planes, en la actualidad, a 20 planes a desarrollar para el afio 2026. Esto
permite a la organizacion alinearse a las tendencias universales de sostenibilidad y facilitar el

posicionamiento de los productos ante la mayor aceptacion en el mercado.

Clientes

En esta perspectiva, se orientard a abrir la posibilidad de elevar el niimero de
comercializadoras de productos UNACEM a nivel del Peru, de 66 distribuidores exclusivos,
en la actualidad, a 100 en el 2026. Asi, sera mas efectivo alcanzar una mayor cantidad de

clientes y satisfacer con mayor eficiencia su demanda.

Finanzas
Se tiene como objetivo estratégico aumentar utilidad a los accionistas de un 11%, en

la actualidad, a 25% en 2026.



Tabla 7

Balance Scorecard estrategia 1: Posicionamiento

META
PERSPECTIVA OBJETIVO ESTRATEGICO INDICADOR LINEA S 5 5 ACCION / PRESUPUESTO  RESPONSABLE
DE ANO1 ANO2 ANO3 INICIATIVA
asg  (2025) (2026)  (2027)
Aumentar utilidades a los Variacién respecto 0 0 o o s JUNTA DE
FINANZAS accionistas al afio anterior 11% 15% 19% 25% 1'350°000,000.00 ACCIONISTAS
Elevar el nimero de Asociacién
CLENTES  comercializadoras de productos M€ de 66 70 85 109 ~ Sstrategicacon 500,000.00 D'RECTORIO
Comercializadoras empresas GENERAL
UNACEM L
comercializadoras.
. . Nidmero de Pro.grame? de
Elevar el nivel sostenible de los . Mejoramiento
rocesos productivos para Proyectos activos continto AREA DE
PROCESOS P , . anuales de mejora 10 15 20 25 ) 2°000,000.00
hacerlos mas inocuos al ara la orientado a la NEGOCIO
medioambiente P - sostenibilidad de
sostenibilidad
los procesos.
Desarrollar un programa
APRENDIZAJE permanente de capacitacion en Horas de 12 16 20 Elaborar talleres DIRECCION DE
Y materia de ventas efectivas para capacitacién anual 8 horas horas  horas horas trimestrales para 1°500,000.00 CAPITAL
DESARROLLO los colaboradores de por colaborador colaboradores HUMANO

comercializacién

Nota. La tabla muestra los factores de control para el desarrollo de las estrategias.

Fuente: Elaboracion propia.



4.11.2. Tema estratégico 2: Participacion de mercado

Aprendizaje y desarrollo
En esta perspectiva, se desarrolla un objetivo estratégico: mantener y elevar el nivel
de eficiencia de los colaboradores a través de capacitacion y actualizacion permanente,

desarrollando cuatro programas anuales de formacion continua de los colaboradores.

Procesos

Mantener el nivel de satisfaccion de los clientes por la calidad de los productos bajo
una tendencia creciente por encima del 75%. A través del mejoramiento progresivo de los
estandares de produccion que se realizan de manera constante, el indicador a considerar sera
la satisfaccion de los clientes en consideracion de la adecuacion de los diferentes tipos de

cemento ofertados por la organizacion a las necesidades especificas de cada uno de ellos.

Clientes

En esta perspectiva, se orientard en consolidar la posicion de UNACEM como primera
empresa cementera del Peru, pasando en la actualidad de un dominio del 50% del mercado
cementero nacional que reporta el Gltimo informe de CONACEM (2023) a un 75% para el afio

2026.

Finanzas
Se tiene como objetivo estratégico incrementar las ventas, medidas a través de los

ingresos anuales de un 9% de crecimiento del afio 2023 a 18% en 2026.



Tabla 8

Balance Scorecard estrategia 2: Participacion en el mercado

META
PERSPECTIVA OBJETIVO ESTRATEGICO INDICADOR LINEA & 5 5 ACCION / PRESUPUESTO  RESPONSABLE
DE ANO1 ANO2 ANO3 INICIATIVA
Basg  (2025)  (2026)  (2027)
INGRESOS POR o . o o Camparia de . AREAS DE
FINANZAS Incrementar las ventas VENTAS 9% 12% 15 % 18 % Marketing 1°500,000.00 VENTAS
. _ . REPORTE DE Reportes p
CLIENTES g;nsrc:;:acdeﬁ;?t::f:ndeel ':::’,Jera PARTICIPACIONDE ~ 50%  65% 70%  75%  Trimestrales 0.00 CEE@ ADSE
P MERCADO CONACEM
malr:senrec:de:crl:: L:?osjszfawon NIVEL DE Encuestas de ATENCION AL
PROCESOS p. . I . SATISFACCION DE 65 % 70 % 75 % 80 % Satisfaccion del 300,000.00
tendencia creciente por encima del . CLIENTE
LOS CLIENTES Cliente
75%
Mantener y elevar el nivel de NUMERO DE
APRENDIZAJE eficiencia de los colaboradores a PROGRAMAS DE Programa de , RECURSOS
Y . o 2 4 4 4 4 . L 1500,000.00
través de capacitacién y CAPACITACION Satisfaccion HUMANOS
DESARROLLO o,
actualizacion permanente ANUAL

Nota. La tabla muestra los factores de control para el desarrollo de las estrategias.
Fuente: Elaboracion Propia.



4.12. Evaluacion financiera de la propuesta de adquisicion
La evaluacion financiera del proyecto sera llevada a cabo teniendo en consideracion los
indicadores VAN (valor actual neto) y TIR (tasa interna de retorno), siendo evaluado el primero
auna TMAR (tasa minima atractiva de rendimiento) del 20% y calculados ambos en funcién al
flujo de caja. En este sentido, se considerara que el proyecto es rentable si cumple los siguientes
parametros:
= VAN>0
= B/C>1
= TIR>TMAR

Los resultados obtenidos son los siguientes:

FLUJO DE CAJA

(MILLONES DE SOLES)

Concepto/aiio 0 1 2 3
(2024) (2025) (2026) (2027)

Fuentes

Ingresos por ventas 9,765.00 11,363.33 13,408.73

Total fuentes - 9,765.00 11,363.33 13,408.73

Usos

Inversion inicial 1,350.00

Egresos totales 8,794.89 10,363.18 12,214.05

Total usos 1,350.00 8,794.89 10,363.18 12,214.05

Fuentes — Usos - 1,350.00 970.11 1,000.15 1,194.68

Flujo neto acumulado - 1,350.00 - 379.89 620.26 1,814.94

Nota. La tabla muestra los resultados de la evaluacion financiera de la adquisicion a través del
flujo de caja.
Fuente: Elaboracion propia.

TMAR 20%
VAN 703.62
BENEFICIOS 19,823.65
COSTOS 19,120.03
B/C 1.04
TIR 55.84%

Como se observa en el flujo de caja, la inversion del proyecto se recupera a partir del afio
2 (2026). Eso se completa la amortizacion de la inversion en la adquisicion de la empresa.

Respecto a los indicadores, los resultados fueron los siguientes:

VAN =703.62, que es VAN > 0

B/C=1.04, que B/C>1



TIR = 55.84%, que es TIR > 20%

Ambos resultados permiten establecer que el proyecto de absorcion de la empresa

Pacasmayo por parte de la empresa UNACEM es financieramente rentable.



Capitulo 5. Conclusiones y recomendaciones

5.1.Conclusiones

La propuesta de absorcion de la empresa Cementos Pacasmayo S.A.A. por parte de la
empresa UNACEM como una estrategia corporativa tiene un impacto significativo en el
incremento de la participacion de mercado. Al unir las dos empresas, UNACEM lograria
aumentar su presencia en el mercado de cemento, consolidando su posicion como lider en la

industria.

Para lograr el incremento de la participacion de mercado de la empresa UNACEM, es
necesario mejorar ciertos aspectos estratégicos. Estos aspectos incluyen la eficiencia operativa, la
calidad del producto, la penetracion en nuevos segmentos de mercado y el desarrollo de una sélida

estrategia de marketing y ventas.

Las acciones por seguir para la absorcion de la empresa Cementos Pacasmayo S.A.A. por
parte de UNACEM incluyen un proceso detallado de integracion de ambas compaiias, la
identificacion de sinergias y oportunidades de mejora, la alineacion de los equipos de trabajo y la

comunicacion efectiva con los Stakeholders relevantes.

La propuesta de absorcion de la empresa Cementos Pacasmayo S.A.A. por parte de
UNACEM también tiene un impacto en el incremento de la capacidad productiva del consorcio.
Esto permitiria al consorcio satisfacer la creciente demanda del mercado y aprovechar economias

de escala, lo que resultaria en una mayor rentabilidad y competitividad.

En cuanto a la evaluacion financiera del proyecto, los resultados son positivos. El periodo
de recuperacion de la inversion es de dos afios, lo que indica que el proyecto generaria flujos de
efectivo suficientes para recuperar la inversion inicial en un corto plazo. Ademas, el valor actual
neto (VAN) es de S./ 703.62 MM, lo que significa que el proyecto generaria un valor adicional
para la empresa. La relacion B/C arrojo6 un valor de 1.04, que al ser B/C > 1 indica la viabilidad
financiera del proyecto. La tasa interna de retorno (TIR) del 55.8% también es superior a la tasa
minima aceptable de rendimiento (TMAR) del 20%, lo que indica que el proyecto es

financieramente viable y rentable.

5.2.Recomendaciones
A partir de lo sefialado, se recomienda lo siguiente:
1. Realizar un analisis exhaustivo de las sinergias y oportunidades de mejora que surgiran

de la absorcion de la empresa Cementos Pacasmayo S.A.A. por parte de UNACEM. Esto



permitira identificar areas donde se puedan lograr eficiencias operativas, reduccion de costos y

mejora de la calidad del producto.

2. Establecer un plan claro de integracion que incluya la alineacion de los equipos de
trabajo de ambas empresas. Esto garantizara una transicion suave y minimizara la resistencia al

cambio. Se debe establecer metas y objetivos claros para medir el progreso de la integracion.

3. Realizar una evaluacion detallada de los segmentos de mercado existentes y
potenciales. Identificar oportunidades para aumentar la penetracion en nuevos segmentos y
desarrollar estrategias de marketing y ventas especificas para cada uno de ellos. Esto ayudara a

expandir la participacion de mercado y aumentar la cuota de clientes.

4. Establecer una comunicacion efectiva con los Stakeholders relevantes, como
empleados, proveedores y clientes. Es importante mantenerlos informados sobre los cambios que
ocurrirdn debido a la absorcion y escuchar sus inquietudes y sugerencias. Esto ayudara a mantener

la confianza y el apoyo durante el proceso de integracion.

5. Realizar un seguimiento constante de los resultados financieros del proyecto.
Monitorear el periodo de recuperacion de la inversion, el VAN y la TIR para asegurarse de que
se estén cumpliendo las expectativas financieras; y ajustes si es necesario para maximizar la

rentabilidad del proyecto.

6. Establecer un plan de desarrollo de capacidades y habilidades para los empleados de
ambas empresas. Esto garantizara que el personal esté preparado para asumir los nuevos roles y
responsabilidades que surgiran de la integracion. Ademas, ofrecer programas de capacitacion y

desarrollo profesional para nutrir a los trabajadores a adaptarse a los cambios.

7. Mantener un enfoque constante en la calidad del producto y el servicio al cliente.
Asegurarse de que los estandares de calidad se mantengan e incluso mejoren durante el proceso
de integracion. Asimismo, brindar un excelente servicio al cliente para mantener la lealtad y

satisfaccion de los clientes.
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Matriz de consistencia

Anexos

parte de la empresa
UNACEM como una
estrategia corporativa
para el incremento de la
participacion de
mercado?

2. INTERROGANT
ES
ESPECIFICAS

a) ¢Cudles son los
aspectos
estratégicos que
deben mejorarse
para el logro del
incremento de la
participacion de
mercado de la
empresa
UNACEM?

b) ¢Qué acciones
deben seguirse
para la absorcion
de la empresa
Cementos
Pacasmayo S.AA.
por parte de la
empresa
UNACEM como
una estrategia
corporativa para el
incremento de la
participacion de
mercado?

c) ¢Cudlserael
impacto de la
propuesta de
absorcion de la
empresa
Cementos
Pacasmayo S.AA.
por parte de la
empresa
UNACEM como
una estrategia
corporativa para el

Pacasmayo S.AA.
por parte de la
empresa UNACEM
€omo una estrategia
corporativa para el
incremento de la
participacion de
mercado.

2. OBJETIVOS
ESPECIFIC
0s

a) Identificar los
aspectos
estratégicos
que deben
mejorarse para
el logro del
incremento de
la participacion
de mercado de
la empresa
UNACEM.

b) Establecer
acciones
deben seguirse
parala
absorcion de la
empresa
Cementos
Pacasmayo
S.AA. por
parte de la
empresa
UNACEM
€OmMo una
estrategia
corporativa
para el
incremento de
la participacion
de mercado.

c) Determinarel
impacto de la
propuesta de
absorcion de
Cementos

de la empresa
UNACEM como
estrategia
corporativa
resultara en un
incremento
significativo que
alcance al menos
el 75%, en la
participacion de
mercado de
UNACEM.

HIPOTESIS
ESPECIFICAS

a)la
identificacion y
mejora de los
aspectos
estratégicos
necesarios para
el incremento de
la participacion
de mercado de
UNACEM
facilitara la
implementacion
exitosa de la
absorcion de
Cementos
Pacasmayo
SAA.

b) Las acciones
establecidas
para la absorcion
de la empresa
Cementos
Pacasmayo
S.AA. por parte
de UNACEM
como estrategia
corporativa seran
efectivas y
contribuirén al
aumento de la
participacién de
mercado.

Indicadores de medicion:

- Estrategia de Integracion
horizontal para el
incremento de la
participacion de mercado

- Elevar el nivel de
sostenibilidad de los
procesos productivos
para hacerlos mas
inocuos al
medioambiente

- Variable de
investigacion
(dependiente, Y)

Y1 participacion de
mercado de UNACEM

Indicadores de medicion:
- Integracién de
procesos de
gestion
administrativa y
operativa
- Fusio6n de politicas de
gestion del talento humano

HIPOTESIS
ESPECIFICAS

X1 Incremento
dela
participacion
de mercado
de
UNACEM

Indicadores de medicion del
proyecto de mejora:

- Incremento de las
ventas

- Incremento de la
cobertura geografica de
la empresa

X2 Mejora
dela
rentabili
dad de
Unacem

PROBLEMA DE OBIJETIVOS DE ELPOTESIS DE VARIABLES E
. LA < INDICADORES DE METODOLOGIA
INVESTIGACION INVESTIGACION :\Il\lVESTIGACIO MEDICION
1. INTERROGANTE 1. OBJETIVO HIPOTESIS HIPOTESIS GENERAL - Instrumentos de
PRINCIPAL GENERAL GENERAL medicion
DE MEJORA La Variable de investigacion FODA
;Cudles el Establecer el absorcién de la (independiente, X) Balanced Scorecard
impacto que tendria la impacto que tendria | empresa X1 absorcion de la VAN, B/C, TIR
propuesta de absorcion la propuesta de Cementos empresa Cementos
de la empresa Cementos | absorcion de la Pacasmayo Pacasmayo S.AA. - Tipo y disefio de
Pacasmayo S.A.A. por empresa Cementos | S.A.A. por parte investigacion

-Investigacion de
campo
-No experimental

- Técnica de
recoleccion de
datos

-Revision documental

- Procesamiento,
presentacion,
analisis e
interpretacion de
los datos

Lista de cotejo

Mapa estratégico

- Técnicade
validacion de
hipétesis

- Indicadores de
rentabilidad
financiera: VAN,
B/C, TIR

MARCO TEORICO

- Bases tedricas

-Fusiones
empresariales

- Gestion estratégica

- Base legal y
documental
-Memoria y cuenta
UNACEMy

PACASMAYO
- Informes BVL




incremento de la
capacidad
productiva del
consorcio, Peru,
20247

Pacasmayo
S.AA. por
parte de la
empresa
UNACEM
€Omo una
estrategia
corporativa
para el
incremento de
la capacidad
productiva del
CONSOrcio.

¢) La absorcion
de Cementos
Pacasmayo
S.AA. por parte
de UNACEM
como estrategia
corporativa
fortalecera la
capacidad
productiva del
consorcio, lo que
permitira una
mayor
participacién en
el mercado, de al
menos el 75%
del total.

Indicadores de medicién del
proyecto de mejora:
- VAN, TIR,B/C
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