
 
Calle La Colonia N° 150  

Urb. El Vivero - Santiago de Surco 

Telf: 317-6000 

 

Lima, 17 de marzo de 2026 
 
 
Señores 
Superintendencia del Mercado de Valores – SMV 
Intendencia General de Supervisión de Conductas 
 
Atención:  Alix Godos 
  Intendente General 
  Intendencia General de Supervisión de Conductas 
 
Referencia: Oficio No. 1004-2026-SMV/11.1 
 
 
Estimados señores: 
 
Nos dirigimos a ustedes en relación con el Oficio de la referencia, mediante el cual se 
le requiere a Cementos Pacasmayo S.A.A., entre otros, comunicar en calidad de 
hecho de importancia las respuestas a los requerimientos de información contenidos 
en dicho Oficio. 
 
En atención a su requerimiento, cumplimos con presentar en calidad de hecho de 
importancia el escrito de respuesta, el cual se incluye como Anexo de la presente 
comunicación.  
 
Sin otro particular, quedamos de ustedes. 
 
Atentamente, 
 
 
 
 
CEMENTOS PACASMAYO S.A.A. 
Diego Roda Lynch 
Representante Bursátil  
 



 
Calle La Colonia N° 150  

Urb. El Vivero - Santiago de Surco 

Telf: 317-6000 

 
 

Lima, 17 de marzo de 2026 
 
 
Señores 
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES – SMV 
Intendencia General de Supervisión de Conductas 
Presente. - 
 
 
Atención: Alix Godos 
   Intendente General 
   Intendencia General de Supervisión de Conductas 
 
Referencia: Oficio No. 1004-2026-SMV/11.1 emitido y notificado el 11 de marzo de 2026 
 Expediente No. 2025054605 
 
 
Estimados señores, 
 
CEMENTOS PACASMAYO S.A.A. (la “Sociedad”), con Registro Único de Contribuyente N° 
20419387658, con domicilio para estos efectos en Calle La Colonia N° 150, distrito de Santiago 
de Surco, provincia y departamento de Lima, debidamente representada por el señor Diego Roda 
Lynch, identificado con DNI N° 09753981, en calidad de Representante Bursátil, atentamente 
decimos que: 
 
Como es de conocimiento público y fue oportunamente informado al mercado mediante Hecho 
de Importancia de fecha 16 de diciembre de 2025, los accionistas mayoritarios de Inversiones 
ASPI S.A. (“ASPI”), accionista mayoritario de la Sociedad suscribieron con Holcim Ltd. (“Holcim”) 
un Stock Purchase Agreement (el “SPA”) para la venta del 99.99% de las acciones de ASPI, 
holding del Grupo Hochschild, titular del 50.01% del capital social de la Sociedad, a favor de la 
corporación suiza Holcim, en los términos y condiciones establecidos en dicho contrato (la 
“Transacción”). 
 
Con fecha 11 de marzo de 2026, fuimos notificados con el Oficio Nº 1004-2026-SMV/11.1 (el 
“Oficio”), por medio del cual se solicita diversos requerimientos de información, entre ellos 
información adicional respecto a ciertos gastos operativos reconocidos en los Estados 
Financieros Auditados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025. Sobre el particular, y dentro 
del plazo concedido para atender los puntos expresados en el referido Oficio, procedemos a 
responder cada uno de los aspectos ahí mencionados, en el orden en que han sido incluidos. 
 
1. Cuestión preliminar sobre el alcance de las facultades de la SMV 
 

Extralimitación de las facultades de la SMV 
 
Sobre el particular, consideramos importante manifestar, en primer lugar, que la Sociedad 
es respetuosa de las potestades, competencias y facultades atribuidas a las distintas 
entidades que conforman la Administración Pública, con las cuales la compañía interactúa 
en el transcurso de sus operaciones, tal como es el caso precisamente de la 
Superintendencia del Mercado de Valores (SMV).  
 
No obstante, debe tenerse siempre presente que en el ejercicio de las potestades, 
competencias y facultades por parte de las autoridades deben observarse una serie de 
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principios generales, los cuales se encuentran positivizados en nuestro ordenamiento1, 
tales como el principio de legalidad2 o el del ejercicio legítimo del poder3. Así, en virtud de 
estos dos últimos principios, toda actuación de las entidades que conforman la 
Administración Pública debe sustentarse siempre en una norma específica que la habilite 
y orientarse al cumplimiento de una finalidad pública que es la que justifica en última 
instancia su intervención. 
 
En ese sentido, si bien reconocemos que, en virtud de lo dispuesto en el artículo 27.1 del 
Reglamento de Hechos de Importancia e Información Reservada, aprobado por 
Resolución N° 005-2014-SMV-01 (el “Reglamento”), la SMV tiene la facultad de 
supervisión de la información divulgada al mercado, estando plenamente habilitada a su 
vez para “requerir al Emisor que aclare, precise, complemente, rectifique o modifique la 
información difundida como hecho de importancia”; dicha intervención debe encuadrarse 
en la normativa aplicable a las actividades de supervisión que ejecuta la SMV en general.  
 
Al respecto, es importante mencionar que ni el Reglamento, ni ninguna otra disposición 
legal o reglamentaria vinculada con las funciones o atribuciones de la SMV, contemplan 
en extremo alguno la posibilidad de que, como parte del ejercicio de su facultad 
supervisora, la SMV determine, a su solo criterio, que ciertas transacciones efectuadas en 
el mercado se reviertan contablemente o que retrotraigan sus efectos. Asimismo, tampoco 
existe habilitación legal alguna para dichos efectos en el Texto Único Concordante de la 
Ley Orgánica de la SMV, Decreto Ley N° 26126. 
 
Esto último resulta de suma importancia en tanto, de conformidad con lo dispuesto en el 
artículo 246 del TUO de la Ley N° 27444, Ley del Procedimiento Administrativo General, 
aprobado por Decreto Supremo N° 004-2019-JUS (el “TUO de la Ley N° 27444”), en el 
marco del ejercicio de la denominada “Actividad Administrativa de Fiscalización” las 
entidades de la Administración pública “solo podrán dictar medidas cautelares y 
correctivas siempre que estén habilitadas por Ley o Decreto Legislativo y mediante 
decisión debidamente motivada y observando el Principio de Proporcionalidad”. Por lo 
tanto, el dictado de órdenes de naturaleza como la antes comentada (i.e. reversión 
contable de gastos), solo sería factible en tanto exista habilitación legal para ello. 
 
Ahora bien, mediante el Oficio, la Intendencia General de Supervisión de Conductas ha 
ordenado a la Sociedad -en vía de requerimiento de información y documentación 
amparado bajo el artículo 27 del Reglamento - que actúe de cierta forma, al indicar que: 
“De acuerdo con lo expuesto y en cumplimiento de las NIIF y las normas legales 

 
1  El hecho de que los principios se encuentren positivizados en nuestro ordenamiento, a diferencia de lo 

que ocurre en otros países, no es menor, toda vez que a partir de su reconocimiento en el TUO de la 
Ley N° 27444, Ley del Procedimiento Administrativo General, Decreto Supremo N° 004-2019-JUS, su 
desconocimiento por parte de la Administración puede dar lugar a la nulidad de sus actos. Esto, en 
aplicación de lo dispuesto en el artículo 10.1 de la referida norma que establece precisamente como un 
vicio que acarrea la nulidad de los actos administrativos, “la contravención a la Constitución, a las leyes 
o a las normas reglamentarias”. 

2  TUO de la Ley N° 27444, Ley del Procedimiento Administrativo General, Decreto Supremo N° 004-
2019-JUS 

Título Preliminar; Artículo IV. Principios del Procedimiento Administrativo (…)  

1.1. Principio de legalidad. Las autoridades administrativas deben actuar con respeto a la Constitución, 
la ley y al derecho, dentro de las facultades que les están atribuidas y de acuerdo con los fines para los 
que les fueron conferidas. (Subrayado agregado) 

3  TUO de la Ley N° 27444, Ley del Procedimiento Administrativo General, Decreto Supremo N° 004-
2019-JUS 

Título Preliminar; Artículo IV. Principios del Procedimiento Administrativo (…) 

1.17. Principio del ejercicio legítimo del poder. La autoridad administrativa ejerce única y 
exclusivamente las competencias atribuidas para la finalidad prevista en las normas que le otorgan 
facultades o potestades, evitándose especialmente el abuso del poder, bien sea para objetivos distintos 
de los establecidos en las disposiciones generales o en contra del interés general. (Subrayado 
agregado). 
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corresponde que CEMPACASMAYO reverse los GASTOS HOLCIM; y de ser el caso 
registre el desembolso si se hubiera ejecutado, como una Cuenta por Cobrar a ASPI”.  
 
Como puede apreciarse, no se trata propiamente de un requerimiento de información o 
documentación, sino de una suerte de medida correctiva cuya imposición -como hemos 
explicado anteriormente- no se encuentra dentro de las facultades atribuidas legalmente a 
la SMV. 
 
En efecto, si bien la SMV se encontraría habilitada en el marco de una acción de 
supervisión a requerir a la Sociedad que rectifique la información difundida como hecho 
de importancia, esto no puede interpretarse como la posibilidad de que la SMV intervenga 
en las operaciones de los sujetos bajo su supervisión (o en el registro contable de las 
mismas) para ordenar cómo es que estos deberían actuar realmente conforme a su propia 
lectura y, a partir de dichas órdenes, exigir luego que se adecúe, precise, complemente, 
rectifique o modifique la información difundida. Admitir sin más esta opción implicaría darle 
injerencia a la SMV en la toma de decisiones de sus supervisados, tanto en el plano 
operativo como contable, lo que no corresponde a las facultades de la SMV legalmente 
establecidas. 
 
De otro lado, nos permitimos recordar a vuestro Despacho que el ordenamiento 
constitucional peruano consagra un modelo de economía social de mercado que reconoce 
y protege la libertad de empresa, así como derechos fundamentales de los agentes 
económicos. En este contexto constitucional, y sin perjuicio de que estamos atendiendo 
todos y cada uno de los pedidos de información que han sido formulados por la SMV a la 
Sociedad desde el 22 de diciembre de 2025, pese a que la información relevante se 
encuentra disponible para el mercado en general, resulta manifiestamente improcedente 
que la SMV pretenda intervenir en decisiones empresariales que corresponden 
exclusivamente a los órganos de administración de la Sociedad, tales como la 
determinación del monto, naturaleza y oportunidad de reconocimiento de gastos en sus 
estados financieros (los que han sido auditados por firmas de primer nivel y en estricto 
cumplimiento de los principios contables internacionalmente reconocidos). La decisión de 
asumir determinados gastos asociados a una transacción potencial que, a juicio de los 
órganos competentes de la compañía, genera valor de largo plazo para la empresa, 
constituye una decisión de gestión empresarial que se encuentra protegida por el principio 
de autonomía privada y libertad de empresa.  
 
La SMV, en su calidad de regulador del mercado de valores, tiene competencias 
claramente delimitadas por su ley orgánica, las cuales se circunscriben fundamentalmente 
a la supervisión de la información divulgada al mercado, la transparencia y la protección 
de los inversionistas. Sin embargo, estas competencias no pueden extenderse hasta el 
punto de sustituir el criterio empresarial de los administradores de las sociedades 
supervisadas, dictando cómo deben estructurar sus operaciones, qué gastos deben o no 
asumir, o cómo deben registrar contablemente sus transacciones comerciales. Pretender 
lo contrario significaría convertir a la SMV en un co-administrador de las sociedades 
emisoras, desnaturalizando completamente su rol supervisor y violentando los principios 
constitucionales. El Estado democrático de derecho exige que las autoridades 
administrativas actúen dentro del marco estricto de sus competencias legalmente 
atribuidas, sin invadir esferas de decisión privada que corresponden exclusivamente a los 
particulares en ejercicio de su libertad económica. 
 
Por tal motivo, y más allá de los argumentos de fondo que sustentan nuestra posición y 
que se contraponen al criterio expuesto a la fecha por la SMV, consideramos que una 
orden como la antes indicada excede ampliamente las facultades con las que cuenta la 
SMV para actuar en el marco de una acción de supervisión como la presente, por lo que 
no correspondería ser cumplida como tal. 
 
Debido procedimiento, imparcialidad y derecho de defensa 
 
De la misma forma, manifestamos nuestra especial preocupación respecto al tenor y 
contenido del Oficio en cuestión, el cual, más allá de constituir un simple requerimiento de 
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información, contiene afirmaciones categóricas que sugieren un juicio anticipado sobre la 
conducta de la Sociedad, comprometiendo así la imparcialidad que debe caracterizar toda 
actuación administrativa. 
 
En efecto, el Oficio contiene expresiones tales como "gastos operativos millonarios", "se 
advierte que CEMPACASMAYO habría incumplido con los principios y deberes 
fundamentales de transparencia", "situación que debe corregirse oportunamente, sin 
perjuicio de la determinación de responsabilidades y medidas administrativas a que 
hubiere lugar", entre otras formulaciones que denotan un prejuicio respecto del resultado 
de cualquier procedimiento que pudiera iniciarse.  
 
Asimismo, como lo hemos resaltado en las respuestas previas, el Oficio afirma que "la 
información difundida por CEMPACASMAYO sería inexacta" y que existiría un "posible 
perjuicio financiero a la sociedad y a sus otros accionistas minoritarios".  
 
Esta forma de proceder resulta contraria al principio de imparcialidad administrativa 
reconocido en el artículo IV.1.5 del TUO de la Ley N° 27444, según el cual las autoridades 
administrativas actúan sin ninguna clase de discriminación entre los administrados, 
otorgándoles tratamiento y tutela igualitarios frente al procedimiento, resolviendo conforme 
al ordenamiento jurídico y con atención al interés general. Asimismo, el derecho al debido 
procedimiento administrativo, consagrado en el artículo IV.1.2 de la misma norma, exige 
que las autoridades administrativas actúen con objetividad e imparcialidad, sin anticipar 
juicios o conclusiones que puedan comprometer su capacidad de resolver con 
independencia de criterio.  
 
La utilización reiterada de calificativos como "millonarios" para referirse a los gastos 
cuestionados, así como las múltiples afirmaciones sobre presuntos incumplimientos, 
infracciones y perjuicios, constituyen un claro adelanto de opinión que genera confusión y 
preocupación respecto de la objetividad con la que la SMV podría actuar en un eventual 
procedimiento sancionador. Si la autoridad supervisora ya ha formado convicción sobre la 
existencia de infracciones y la procedencia de medidas correctivas, ello compromete 
seriamente las garantías del debido procedimiento que asisten a la Sociedad. 
 
Debe tenerse presente que, conforme al artículo 246 del TUO de la Ley N° 27444, la 
potestad sancionadora de las entidades públicas se rige, entre otros, por el principio de 
debido procedimiento, que garantiza que las entidades aplicarán sanciones sujetándose 
al procedimiento establecido respetando las garantías del debido proceso. El adelanto de 
juicio vulnera esta garantía fundamental, pues priva al administrado de la posibilidad de 
que su caso sea evaluado con objetividad por una autoridad imparcial que no haya 
formado convicción previa sobre los hechos. 
 
Adicionalmente, el Oficio contiene conclusiones definitivas sobre cuestiones que 
requerirían un análisis técnico profundo en el marco de un procedimiento formal con plenas 
garantías. Por ejemplo, se afirma categóricamente que "el reconocimiento de los 
millonarios GASTOS HOLCIM efectuado por parte de CEMPACASMAYO en su 
contabilidad y en sus estados financieros incumpliría varias NIIF y el Marco Conceptual 
para la Información Financiera", sin que tales conclusiones hayan sido sometidas al 
contradictorio propio de un procedimiento administrativo sancionador.  
 
Esta situación resulta particularmente grave considerando que el Oficio no solo requiere 
información, sino que ordena la adopción de medidas concretas como la reversión de 
gastos y el registro de cuentas por cobrar, lo cual equivale materialmente a una sanción o 
medida correctiva dictada sin procedimiento previo, sin base legal, extralimitando las 
potestades de la SMV y sin que la Sociedad haya tenido la oportunidad de ejercer 
plenamente su derecho de defensa.  
 
Resulta de especial gravedad que la autoridad pretenda encauzar lo que materialmente 
constituye un pliego de imputaciones bajo la apariencia de un mero requerimiento de 
información. Al proceder de esta manera, se imponen a la Sociedad plazos de respuesta 
perentorios y significativamente más breves que los legalmente previstos para un 
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procedimiento sancionador, vulnerando frontalmente nuestro derecho de defensa. Esta 
desnaturalización del procedimiento implica que la Sociedad deba desvirtuar conclusiones 
ya asentadas por la autoridad en tiempos reducidos, privándosenos de las garantías y el 
término probatorio que por ley corresponden a cualquier etapa de imputación de cargos. 
Ello ha quedado evidenciado en la solicitud de ampliación del plazo que hemos tenido que 
solicitar a vuestro Despacho para atender más de 20 pedidos de información y respuestas 
en el Oficio, sin perjuicio de la notificación de un segundo oficio adicional enviado de forma 
concurrente con el Oficio. 
  
En consecuencia, el tenor del Oficio y las afirmaciones que contiene generan una 
razonable preocupación de que se esté prejuzgando el resultado de un procedimiento que 
ni siquiera ha sido formalmente iniciado, lo cual constituye una violación al debido 
procedimiento administrativo y al principio de imparcialidad que debe regir toda actuación 
de la Administración Pública. Esta desnaturalización de las facultades de supervisión y 
fiscalización no solo vulnera las garantías constitucionales de la Sociedad, sino que 
compromete la validez jurídica de las actuaciones de la autoridad. Por lo expuesto, la 
Sociedad se reserva el derecho de hacer valer estas objeciones en las instancias 
correspondientes. 
 
Daño al mercado por revelación prematura de información incompleta 
 
Es importante precisar que cualquier exposición mediática de los hechos materia del Oficio 
es consecuencia directa del requerimiento de la SMV de revelar, de manera prematura, el 
contenido del Oficio y los demás requerimientos de información notificados a la Sociedad. 
En ese sentido, consideramos que exigir la divulgación de estas comunicaciones, antes 
de que la Sociedad haya tenido la oportunidad de remitir sus descargos y respuestas 
técnicas definitivas, constituye un proceder desproporcionado que contraviene la finalidad 
de la regulación de hechos de importancia. 
 
Esta forma de actuar, lejos de proteger al inversionista, puede potencialmente generarle 
un daño al difundirse requerimientos de información con adjetivaciones y adelantos de 
juicio, sin que la Sociedad haya tenido la oportunidad de presentar sus descargos. Al 
entregar al mercado información parcial e inconexa, se induce a error a los agentes 
económicos, quienes pueden percibir la existencia de una contingencia material, 
provocando una incertidumbre innecesaria que daña directamente el patrimonio de los 
accionistas. 
 
Asimismo, esta exigencia impone una carga operativa injustificada sobre la Sociedad, 
obligándola a gestionar reacciones mediáticas derivadas de una transparencia mal 
ejecutada en lugar de centrarse en la resolución técnica del fondo del asunto.  
 
En conclusión, forzar la publicidad de requerimientos de información en curso sin permitir 
que se acompañen de las aclaraciones correspondientes atenta contra la estabilidad del 
mercado y desvirtúa la naturaleza de la información relevante, transformando un 
requerimiento administrativo en una señal de alerta distorsionada para el público. 

 
2. Antecedentes y cuestiones sobre la naturaleza de los gastos cuestionados en el 

Oficio 
 

Antes de abordar cada requerimiento específico, consideramos indispensable efectuar una 
precisión conceptual que resulta esencial para la correcta comprensión de la naturaleza y 
legitimidad de los Gastos asociados a la Transacción. 
 
Los S/77.6 millones registrados en la cuenta "Gastos asociados a la adquisición Holcim" 
(los “Gastos asociados a la Transacción”) comprenden dos categorías sustancialmente 
distintas en cuanto a su naturaleza jurídica, económica y contable: 

 
(a) Primera categoría: Pagos de naturaleza remunerativa 
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Esta categoría comprende los pagos al Gerente General y a la Alta Gerencia de la 
Sociedad. Resulta imperativo destacar que estos pagos constituyen, con amplitud, la 
porción mayoritaria de los Gastos asociados a la Transacción y presentan las 
siguientes características: 
 

(i) Respecto del bono al Gerente General 
 
El pago efectuado al Gerente General constituye una retribución por su 
sobresaliente desempeño  generando el crecimiento de la compañía e 
incrementando su rentabilidad durante toda su gestión, y a efectos de persuadirlo 
a continuar trabajando para la Sociedad hasta su edad normal de retiro a los 65 
años, cuyo devengo se encontraba sujeto, entre otras condiciones, a la condición 
de pago relativa a una operación de cambio de control de la Sociedad. No 
constituye, bajo ningún supuesto, un "golden parachute" ni un beneficio por 
terminación de naturaleza indemnizatoria (como se ha detallado en el Oficio), 
toda vez que: 
 

• El contrato de trabajo del Gerente General permanece vigente a la fecha y 
permanecerá vigente al momento de hacerse efectivo el cambio de control; 

• No se ha producido cese, renuncia ni terminación de la relación laboral; y, 

• El bono fue establecido con anterioridad a la Transacción. 
 
Cabe precisar que el acuerdo contractual con el Gerente General que sustenta 
el bono antes descrito fue negociado, acordado y suscrito por representantes de 
la Sociedad que contaban con las facultades suficientes para generar 
obligaciones válidas y exigibles para la Sociedad. 

 

(ii) Respecto del bono a la Alta Gerencia (distintos del Gerente General) 
 

El pago del bono a los principales ejecutivos (top management) tiene naturaleza 
extraordinaria y fue concedido con el propósito de incentivar la permanencia de 
dichos ejecutivos en la Sociedad tras el anuncio público de la Transacción el 16 
de diciembre de 2025. Su cuantía constituye un porcentaje muy menor de los 
Gastos asociados a la Transacción. 

 
(b) Segunda categoría: Pagos a asesores externos 

 
Esta categoría comprende los honorarios ciertos de asesores legales, tributarios y 
financieros que participaron en la Transacción. Conforme se ha expuesto en el Hecho 
de Importancia de fecha 3 de marzo de 2026 (“HI-03/03/26”), estos gastos benefician 
a la totalidad de los accionistas de la Sociedad, en tanto resultan necesarios para 
asegurar la correcta estructuración de una operación que fortalecerá la posición 
estratégica de la compañía. 

 
Es pertinente señalar que la asunción de gastos de esta naturaleza por parte de la sociedad 
objetivo (target) en el contexto de operaciones de fusiones y adquisiciones constituye una 
práctica ampliamente reconocida y extendida en los mercados de capitales más desarrollados 
del mundo, incluyendo Estados Unidos, Reino Unido, la Unión Europea y diversos países de 
América Latina. 
 
Asimismo, las compensaciones antes descritas cumplen funciones esenciales en el contexto de 
operaciones de M&A dado que, principalmente, garantizan la retención del talento ejecutivo clave 
durante el período de incertidumbre que acompaña a una transacción de cambio de control. 
 
Es importante destacar, con relación al bono otorgado al Gerente General, que éste no 
corresponde a un pago discrecional otorgado con ocasión de una transacción en particular, sino 
que es una obligación contractual preexistente válidamente pactada entre la Sociedad y el 
Gerente General. Reiteramos que dicho acuerdo fue establecido con anterioridad a cualquier 
negociación con Holcim. 
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La práctica internacional típicamente incluye, como gastos de la sociedad objetivo, los  
honorarios de asesores legales, asesores tributarios para la evaluación de contingencias, 
asesores financieros para la preparación de información y, en muchos casos, compensaciones 
a ejecutivos clave derivadas de contratos existentes que puedan gatillarse por operaciones de 
cambio de control. 
En consecuencia, los pagos de naturaleza remunerativa -que representan la mayoría absoluta 
de los Gastos asociados a la Transacción- de ninguna manera constituyen beneficios en favor 
de los accionistas vendedores de ASPI. Por el contrario, corresponden a obligaciones laborales 
y contractuales propias de la Sociedad, derivadas de esquemas de compensación previamente 
establecidos y debidamente aprobados por los órganos competentes. 
 
En ese sentido, sin perjuicio de lo descrito en el numeral 1 precedente, no existe sustento jurídico 
ni contable para sostener que dichos pagos deban ser "devueltos" por los accionistas vendedores 
o registrados como una cuenta por cobrar frente a ASPI. Pretender lo contrario implicaría 
desconocer la naturaleza remunerativa de estos pagos. 
 
Queremos resaltar también que la materialidad de los montos de dichos gastos debe ser 
determinada  considerando tanto el valor de la Transacción como el tamaño de un emisor como 
la Sociedad. A manera referencial, en transacciones de esta magnitud y complejidad, el monto 
total de los Gastos asociados a la Transacción - agregando los componentes remunerativos y 
los honorarios profesionales- se encuentra dentro de los parámetros usuales del mercado. Es 
más, resultan incluso menores a lo que normalmente cobraría un banco de inversión por servicios 
de asesoría financiera en operaciones comparables, siendo que en esta Transacción no ha 
participado ningún banco de inversión. 
 
3. Requerimientos formulados en el Oficio 
 
3.1 Requerimiento 1: Detalle de todos los gastos que componen los 04 tipos de gastos 

informados en el HI-03/03/26, el importe y la fecha en que se incurrieron o 
devengaron cada uno. 
 
Como se indicó en el HI-03/03/26, los principales gastos consignados en la cuenta 
correspondiente de los Estados Financieros Auditados de la Sociedad al 31 de diciembre 
de 2025 se encuentran detallados en las cuatro categorías informadas: (i) honorarios de 
asesores legales, (ii) honorarios de asesores tributarios, (iii) honorarios de asesores 
financieros, y (iv) pagos a la Alta Gerencia, mencionados en el referido HI-03/03/26. 
 
Reiteramos que el nivel de detalle proporcionado resulta adecuado y suficiente para que 
el mercado cuente con información pertinente para la toma de decisiones informadas, 
conforme lo exige el artículo 10 de la Ley del Mercado de Valores, cuyo Texto Único 
Ordenado fue aprobado por Decreto Supremo No. 020-2023-EF (la “LMV”). En ese 
sentido, la información suministrada permite conocer el alcance del rubro “Gastos 
asociados a la adquisición Holcim” incluido en los Estados Financieros de la Sociedad al 
31 de diciembre de 2025. 
 
Asimismo, como lo mencionamos en el HI-03/03/26, todos estos conceptos se pagaron y 
registraron contablemente entre el 18 de diciembre de 2025 y el 31 de diciembre de 2025. 
En ese sentido, respecto al registro contable, reiteramos que la Sociedad ha seguido las 
Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) correspondientes, registrando 
los conceptos mencionados según el principio de devengo contable, y considerando las 
obligaciones asumidas como resultado de los procesos de aprobación definidos 
previamente por los órganos competentes de la Sociedad. No resulta procedente exigir 
que el reconocimiento contable se efectúe en una fecha anterior al surgimiento de la 
obligación de pago, pues ello contravendría el propio principio de devengo que establece 
que los gastos se reconocen cuando ocurre el hecho económico que genera la obligación, 
no antes. 
 
En el ejercicio práctico de las operaciones empresariales, las NIIF presentan un marco de 
referencia para el registro de hechos económicos, los cuales se basan en obligaciones 
legales y contractuales que celebran los representantes de la Sociedad. La información 
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financiera se registra de acuerdo con las NIIF buscando reflejar la realidad económica. En 
el caso de la Sociedad, los registros contables se basan en obligaciones contractuales 
asumidas y debidamente aprobadas. Por ello, reafirmamos que la Sociedad ha cumplido 
con las NIIF correspondientes para el registro de dichas transacciones. 
 
Adicionalmente, respecto a la invocación del principio de "full disclosure" (divulgación 
completa o plena) como fundamento para exigir un nivel de detalle exhaustivo y que 
excede lo razonablemente necesario para que el mercado forme una opinión informada 
sobre los Gastos asociados a la Transacción, manifestamos nuestra respetuosa 
discrepancia. Consideramos que la interpretación extensiva de dicho principio 
desnaturaliza su finalidad, al pretender información que excede los parámetros de 
razonabilidad y materialidad de la información que se revela al mercado en el marco de 
estas operaciones y de conformidad con las disposiciones del Reglamento.  
 
 
El principio de full disclosure, tal como se entiende en los mercados de valores más 
desarrollados y en la doctrina especializada, no significa que el emisor deba revelar 
absolutamente toda la información que obre en su poder, sin distinción ni filtro alguno (ej. 
de confidencialidad). Por el contrario, este principio exige que el emisor proporcione 
información suficiente, material, relevante y comprensible para que un inversionista 
razonable pueda tomar decisiones de inversión informadas. La divulgación completa no 
equivale a divulgación exhaustiva ni a divulgación indiscriminada. 
 
En efecto, existe una distinción fundamental entre el volumen de información y la utilidad 
de la información. La sobrecarga informativa (information overload) lejos de proteger al 
inversionista, termina por confundirlo y dificultar su capacidad de identificar los elementos 
verdaderamente materiales para su decisión de inversión, tal como se describirá a lo largo 
de este documento.  
 
Cabe precisar que la información relativa a los Gastos asociados a la Transacción fue 
difundida de manera oportuna y suficiente mediante la publicación de los Estados 
Financieros Auditados de la Sociedad con fecha 12 de febrero de 2026. En dichos 
documentos, bajo un estricto compromiso de transparencia y buena fe, se procedió a 
disgregar dicho concepto como una partida independiente, con la intención de que 
cualquier inversionista pueda distinguir que los mismos corresponden a la Transacción y, 
en ese sentido, puedan evaluar si tienen un impacto en su decisión. 
 
Asimismo, es importante destacar que la Sociedad ha cumplido incluso con mayores 
estándares de transparencia que los exigidos por el Reglamento y otras normas aplicables 
a la Sociedad, pues mediante la Nota de Prensa correspondiente a los Estados 
Financieros del cuarto trimestre de 2025 (comunicada vía Hecho de Importancia el 12 de 
febrero de 2026), se describió detalladamente el impacto numérico específico de los 
Gastos asociados a la Transacción tanto en el EBITDA consolidado, como en la utilidad 
neta de la Sociedad. Esta revelación permitió al mercado y a los inversionistas identificar 
con precisión el efecto no recurrente de los Gastos asociados a la Transacción sobre los 
resultados del ejercicio, garantizando que el reconocimiento de estos gastos no 
distorsionara la lectura de la capacidad operativa recurrente de la Sociedad. En la referida 
Nota de Prensa se indicó, entre otros, lo siguiente: 
 

“- El EBITDA consolidado, sin considerar los gastos relacionados con la 
transacción, fue de S/ 584.2 millones, un aumento de 6.4%. Incorporando dichos 
gastos, el EBITDA consolidado se redujo a S/ 506.6 millones.  
 
- La utilidad neta, excluyendo los gastos relacionados con la transacción, fue 
de S/ 231.8 millones, un aumento de 16.5%. Incluyendo dichos gastos, la utilidad 
neta fue de S/ 154.2 millones.” 

 
En consecuencia, la Sociedad ha actuado incluso bajo un estándar de transparencia 
mayor al establecido en el Reglamento, proporcionando información clara, transparente y 
oportuna. 
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Exigir un desglose adicional que identifique beneficiarios, cuentas o contratos específicos, 
no añade valor analítico a la cifra ya revelada; por el contrario, incrementa 
exponencialmente la vulnerabilidad de las partes involucradas, especialmente teniendo en 
cuenta que la SMV está exigiendo que nuestras respuestas a sus requerimientos de 
información sean comunicadas como hechos de importancia. En el entorno actual, la 
exposición pública de datos transaccionales detallados constituye un grave riesgo de 
seguridad física y patrimonial, facilitando actos delictivos. Por lo tanto, la Sociedad ha 
cumplido con el estándar de revelación de información sin comprometer la integridad y la 
vida de las personas ni la seguridad de sus activos.  
 
Adicionalmente, de acuerdo con la Ley de Protección de Datos Personales y su 
Reglamento (D.S. N° 016-2024-JUS), los ingresos económicos se clasifican como datos 
sensibles, pues su uso indebido vulnera la intimidad y seguridad del titular. Por ello, su 
tratamiento goza de una protección legal reforzada, exigiendo que cualquier entrega de 
información a entidades públicas se sustente en una necesidad estricta y no en 
requerimientos arbitrarios. En este contexto, la SMV ha incurrido en un requerimiento 
desproporcionado al no motivar técnicamente por qué la identificación nominal de ingresos 
es el único medio para ejercer su supervisión. Al carecer de una justificación que respete 
los principios de finalidad y proporcionalidad, la entrega de nombres vinculados a montos 
económicos genera un riesgo innecesario de exposición ante posibles solicitudes de 
acceso a la información pública, afectando la esfera más íntima de los administrados. 
 
Finalmente, con relación a lo indicado en la página 4 del Oficio4, la SMV no ha provisto ni 
la base legal ni las garantías suficientes de que cualquier información confidencial y 
sensible que pudiésemos compartir con la SMV vaya a ser tratada de forma reservada y 
confidencial, sin que la misma sea divulgada al mercado generando las graves 
consecuencias indicadas anteriormente. 
En adición, debe informar: 
 
(i)  A qué personas de la Alta Gerencia y asesores se ha pagado y el importe 

respectivo a cada una de ellas 
 
Respecto a este punto, precisamos que la referencia a "Alta Gerencia" comprende al 
Gerente General y a los principales gerentes (top management) de la Sociedad. 
 
- El pago al Gerente General se realizó en cumplimiento de un acuerdo contractual 

previo a la Transacción. Dicho acuerdo establecía una obligación contractual que 
se gatillaba, entre otras condiciones, como consecuencia de Transacción, conforme 
se indicó en el HI-03/03/26. Es importante señalar que este pago no deriva de una 
terminación, despido o renuncia del Gerente General; en consecuencia, no 
constituye un "golden parachute" ni un pago indemnizatorio. En ese sentido, 
corresponde que la Sociedad efectúe dicho pago, dado que existían obligaciones 
contractuales previas, válidas y exigibles de la Sociedad. 
 

- En cuanto al bono otorgado a los principales gerentes de la Sociedad (top 
management), este fue pagado con posterioridad a la celebración de los 
documentos de la Transacción y cuando ésta ya era pública. Su naturaleza es 
extraordinaria, dado que fue concedido con el propósito de incentivar la 
permanencia de dichos ejecutivos en la Sociedad tras el anuncio público de la 
transacción el 16 de diciembre de 2025. 

 
- Es relevante precisar que, tal como es de conocimiento de la SMV, el listado de los 

asesores involucrados estuvo incluido en el anexo de las personas con 
conocimiento de la Transacción mencionada en el hecho reservado de fecha 9 de 
septiembre de 2025.  

 

 
4 “De considerar que la información requerida sobre estas personas es reservada o confidencial, remita tal 
información por el MV Net en el expediente de la referencia.” 
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En el presente caso, la Sociedad ha proporcionado información suficiente para que el 
mercado comprenda: (i) la existencia y monto total de los Gastos asociados a la 
Transacción, disgregando dicho concepto como una partida independiente en los Estados 
Financieros Auditados de la Sociedad; (ii) la naturaleza general de dichos gastos 
(honorarios de asesores y compensaciones a la Alta Gerencia) conforme la misma se 
reveló en el HI-03/03/26; (iii) la justificación de su reconocimiento contable; y (iv) el 
contexto en el que se incurrieron. Esta información permite a un inversionista razonable 
evaluar el impacto de los Gastos asociados a la Transacción en los resultados de la 
Sociedad y por ende formar una opinión informada. 
 
Exigir la revelación del detalle individualizado de cada pago, la identidad de cada 
beneficiario, los términos específicos de cada contrato y demás información de naturaleza 
operativa y confidencial no contribuye a mejorar la calidad de la información disponible 
para el mercado; por el contrario, genera riesgos de seguridad física y patrimonial para las 
personas involucradas (convirtiendo información sensible en un catálogo de 
vulnerabilidades que facilita actos delictivos), vulnera derechos de privacidad, normas 
legales y establece un precedente peligroso que no guarda proporción con los fines de 
protección del inversionista, ni con los principios de transparencia regulados en la 
legislación aplicable. 
 
(ii)  No ha informado nada adicional sobre la obligación contractual previa que ha 

mencionado y sobre su naturaleza 
 
La obligación contractual válida, vigente y exigible de la Sociedad frente al Gerente 
General deriva de un contrato previamente celebrado, el cual establece un incentivo (bono) 
a favor del Gerente General por su sobresaliente desempeño generando el crecimiento de 
la compañía e incrementando su rentabilidad durante toda su gestión, y a efectos de 
persuadirlo a continuar trabajando para la Sociedad hasta su edad normal de retiro a los 
65 años.  
 
En ese sentido, como es usual en este tipo de acuerdos, el devengo de esta obligación 
contractual se encontraba sujeto, entre otras condiciones, a la condición de pago relativa 
a una operación de cambio de control de la Sociedad. 
 
En consecuencia, la obligación de pago no surge de la Transacción en sí misma, sino que 
esta última opera únicamente como la condición contractualmente pactada que activa la 
exigibilidad del pago de dicha compensación. 
 
(iii)  Todo sobre las partes del respectivo contrato o contenido del documento que 

sustenta tal obligación contractual previa 
 
Las partes del acuerdo relacionado con el bono al Gerente General son la Sociedad y el 
Gerente General. La obligación consistía en el pago de un incentivo (bono) a favor del 
Gerente General por su sobresaliente desempeño generando el crecimiento de la 
compañía e incrementando su rentabilidad durante toda su gestión, y a efectos de 
persuadirlo a continuar trabajando para la Sociedad hasta su edad normal de retiro a los 
65 años, siendo que esta obligación contractual se encontraba sujeta, entre otras 
condiciones, a la condición de pago relativa a una operación de cambio de control de la 
Sociedad. En consecuencia, dado que el pago se gatilló, entre otras condiciones, como 
consecuencia de la Transacción el 16 de diciembre de 2025, este fue registrado 
contablemente como gasto en el ejercicio 2025. 
 
(iv)  Todo sobre qué órgano competente de la sociedad y quienes aprobaron ese 

contrato u obligación contractual previa y en qué fecha; así como sobre la 
aprobación de la contratación de los asesores legales, tributarios y 
financieros 

 
El contrato celebrado entre la Sociedad y su Gerente General constituye una obligación 
contractual válida, exigible y plenamente vinculante para la Sociedad.  
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Sin perjuicio de ello, los gastos vinculados al pago de bonos a la Alta Gerencia y los gastos 
derivados de los servicios prestados por asesores externos fueron debidamente 
aprobados por el Directorio de la Sociedad en sesión de fecha 17 de noviembre de 2025. 
Adjuntamos copia del acta correspondiente como Anexo 1. Cabe indicar que dicha acta, 
en la medida que contenía una referencia a un hecho reservado comunicado a la SMV 
correspondiente a la potencial Transacción, sólo fue accesible para aquellas personas 
reportadas en el anexo del hecho reservado como conocedoras del mismo. No obstante, 
dado que este acuerdo no revestía la materialidad necesaria bajo el Reglamento, no fue 
reportado como un hecho de importancia reservado adicional. 
 
En relación con los asesores legales, tributarios y financieros, tal como hemos expresado 
mediante Hecho de Importancia del 22 de diciembre de 2025, la Sociedad no tenía 
conocimiento de la Transacción. Al respecto, una vez que la Transacción se hizo pública 
el 16 de diciembre de 2025, la Sociedad tomó conocimiento de las obligaciones de pago 
asumidas respecto de dichos asesores, y procedió a pagar las facturas emitidas a nombre 
de la Sociedad, tal como fue aprobado por el Directorio de la sociedad con fecha 17 de 
noviembre de 2025. 
 
(v)  Todo sobre los principales términos de la obligación previa y el documento 

respectivo 
 
Los principales términos se encuentran detallados en la respuesta al numeral (iii) anterior. 
 
(vi)  Todo sobre de qué manera el SPA ha gatillado que CEMPACASMAYO tenga 

que efectuar ese pago millonario a su Alta Gerencia 
 
La manera se encuentra detallada en la respuesta al numeral (ii) anterior. 
 
(vii)  Todo sobre cuándo y mediante qué medios CEMPACASMAYO informó al 

mercado sobre la existencia de esa obligación previa y sobre otras que 
pudieran existir que tienen efecto en reducir el flujo de caja libre de 
CEMPACASMAYO, los ingresos y patrimonio de la empresa, 

 
Al respecto, la razón por la cual no se informó al mercado sobre la existencia de la 
obligación previa frente al Gerente General es que ese acto, no revestía, ni reviste 
actualmente, los criterios de materialidad o trascendencia exigidos por el Reglamento para 
ser considerados como un hecho de importancia autónomo e independiente y, en ese 
sentido, no fue informado al mercado. Su revelación no solo resultaría irrelevante para la 
toma de decisiones económicas, sino que, además, expondría innecesariamente 
información sensible, generando riesgos de seguridad y vulnerabilidades físicas o 
patrimoniales para las personas, sin que exista un beneficio informativo que justifique 
dicha exposición al peligro. 
 
Nuestro deber de transparencia ha sido cumplido cabalmente al revelar la naturaleza y el 
monto global de los Gastos asociados a la Transacción, lo que permite a un inversionista 
razonable evaluar el impacto de dichos gastos en los resultados de la Sociedad y por ende 
formar una opinión informada. 
 
(viii)  Todo sobre si esos gastos calificarían o no como una transacción entre partes 

relacionadas que tiene que cumplir con el marco normativo previsto a partir 
del literal c) del artículo 51 de la Ley del Mercado de Valores, 

 
Conforme a lo señalado en el Oficio, el monto de las compensaciones no alcanza ni supera 
el umbral del 5% previsto en el literal c) del artículo 53 de la LMV5, por lo que dichos pagos 
no califican como una transacción entre partes relacionadas, ni requiere que se aprobación 
cumpla con los procedimientos establecidos en dicha disposición regulatoria.  
 

 
5 Las referencias actuales son al artículo 53° de la LMV.  
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(ix)  Todo sobre si es un pago adecuado y razonable en el marco de las buenas 
prácticas de gobierno corporativo 

 
- Respecto al bono del Gerente General: Debemos mencionar que el mismo es 

razonable dado que el Gerente General ha liderado exitosamente la expansión de 
la Sociedad y el incremento sostenido de su rentabilidad.  
 
Bajo el liderazgo del Gerente General, el EBITDA consolidado se expandió de S/ 
298.7 millones en 2011 a un EBITDA ajustado de S/ 584.2 millones en 2025, 
reflejando un crecimiento compuesto anual de 4.9%. Asimismo, la utilidad neta pasó 
de S/ 65.4 millones en el 2011 a una utilidad neta ajustada de S/ 231.8 millones en 
el 2025, reflejando un crecimiento anual de 9.4%. 
 
Asimismo, la gestión del Gerente General ha transformado el perfil de retorno de la 
acción de la Sociedad, logrando que el Dividend Yield promedio escalara de un 2.3% 
(2011-2013) a un récord de 10.2% (2023-2025). 
 
Este incremento en el rendimiento ha beneficiado directamente a nuestros 
accionistas, e indirectamente a los afiliados de las AFPs, quienes han percibido un 
total de S/ 517 millones en dividendos durante la gestión del actual Gerente General. 
Cabe destacar, por ejemplo, que AFP Hábitat ha percibido S/ 35 millones de este 
flujo líquido, lo cual valida la gestión actual como un motor de rentabilidad recurrente 
para sus carteras. 
 
El bono fue concebido, adicionalmente, para incentivar la permanencia del Gerente 
General en la Sociedad hasta alcanzar la edad normal de jubilación (65 años), 
asegurando la continuidad en la conducción estratégica de la compañía. 
 
Finalmente, el incentivo ha redundado en beneficio directo de la Sociedad y de todos 
sus accionistas. 
 

- Respecto al pago de los asesores: Nos permitimos hacer referencia al detalle 
incluido en el numeral 2 precedente. Los pagos realizados han sido consistentes 
con las prácticas de mercado para operaciones de esta naturaleza y con el nivel de 
especialización de los asesores involucrados. La cuantía de los honorarios fue 
razonable y acorde con valores de mercado. Todos estos desembolsos fueron 
necesarios para asegurar una adecuada gestión del proceso, garantizando la 
correcta ejecución de la Transacción y el cierre exitoso de la misma lo que conlleva 
a un beneficio estratégico para todos los accionistas de la Sociedad. 

 
(x)  Todo sobre la legalidad de los acuerdos u obligaciones previas relacionadas 

con los pagos a su Alta Gerencia, y sobre el cumplimiento de dichos acuerdos 
con lo previsto en los literales a) y b) del artículo 51 de la LMV y en las 
disposiciones establecidas en la LGS que se citan más adelante 

 
No se han configurado los supuestos previstos en los literales a) y b) del artículo 53 de la 
LMV. Específicamente, (i) no se ha otorgado préstamo alguno de dinero o bienes por parte 
de la sociedad a directores o gerentes, ni estos han utilizado en provecho propio -o de 
personas con quienes mantengan vinculación- los bienes, servicios o créditos de la 
sociedad sin contar con la autorización del Directorio; y (ii) los directores y gerentes no se 
han valido de sus cargos para obtener ventajas indebidas, de cualquier naturaleza, en 
perjuicio del interés social. 
 
Como hemos reiterado, todas las actuaciones realizadas han respondido al beneficio y al 
interés exclusivo de la Sociedad lo que, por supuesto, incluye a sus accionistas 
minoritarios. En esa línea, el pago de los gastos vinculados a la Transacción no solo 
obedece directamente al interés social de la Sociedad sino a una obligación legal de ésta, 
cuyo incumplimiento podría gatillar consecuencias negativas y perjudiciales para la 
empresa.  
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(xi)  Todo sobre las razones, fundamentos legales específicos y la documentación 
que sustenta los millonarios GASTOS HOLCIM. 

 
Todas las razones, fundamentos legales y la documentación se han mencionado a lo largo 
de las respuestas a este Requerimiento 1. No existe información material adicional que (i) 
cambie la naturaleza de estos pagos o, que (ii) brinde mayores alcances al mercado para 
que los accionistas puedan adoptar una decisión de inversión informada. 
 
La Sociedad ha proporcionado información suficiente para que el mercado comprenda: (i) 
la existencia y monto total de los Gastos asociados a la Transacción, disgregando dicho 
concepto como una partida independiente en los Estados Financieros Auditados de la 
Sociedad; (ii) la naturaleza general de dichos gastos (honorarios de asesores y 
compensaciones a la Alta Gerencia) conforme la misma se reveló en el HI-03/03/26; (iii) la 
justificación de su reconocimiento contable; y (iv) el contexto en el que se incurrieron. Esta 
información permite a un inversionista razonable evaluar el impacto de los Gastos 
asociados a la Transacción en los resultados de la Sociedad y por ende formar una opinión 
informada. 
 

3.2 Requerimiento 2: (i) Documentación sustentatoria que respalde sus dichos de que 
los millonarios GASTOS HOLCIM son gastos operativos. 
 
La referencia efectuada a “gastos operativos” en el HI-03/03/26 no debe interpretarse -
como se señala en el Oficio- en el sentido de que dichos desembolsos formen parte del 
giro principal ordinario de la Sociedad. Por el contrario, corresponde precisar que se trata 
de gastos accesorios y de naturaleza operativa derivados en el contexto de la Transacción, 
es decir, gastos necesarios y legalmente exigibles a la Sociedad, para la adecuada 
ejecución del proceso de cambio de control, pero no propios de la actividad comercial 
habitual de la Sociedad. 
 
En línea con lo establecido en el párrafo 103 de la NIC 1, el Estado de Resultados requiere 
que los gastos se clasifiquen en una de las siguientes categorías: costo de ventas, gastos 
de distribución o comerciales, gastos de administración u otros gastos. Dado que los 
desembolsos vinculados a la Transacción no constituyen un gasto financiero ni una 
inversión de la Sociedad, su reconocimiento contable corresponde a la categoría de “otros 
gastos”. 
 
Asimismo, el registro contable de los Gastos asociados a la Transacción en el rubro 
denominado “Otros gastos operativos, neto” de los Estados Financieros Auditados de la 
Sociedad responde a la política contable de la Sociedad y a que dichos gastos no 
constituyen actividades de inversión, ni corresponden a costos de financiamiento, ni 
encajan en otras categorías normativas (impuestos u operaciones discontinuadas). 
Conforme al enfoque residual y comprehensivo de la categoría operativa, reforzado 
posteriormente por la NIIF 18, que establece que la categoría de “gastos operativos” 
incluye todo ingreso o gasto que no corresponda a las categorías de inversión o 
financiación, estos desembolsos deben reconocerse como parte del desempeño operativo 
del período correspondiente. Por lo tanto, la Sociedad mantiene una clasificación 
coherente, razonable y sustentada en las NIIF al presentar dichos gastos dentro de los 
gastos operativos, evitándose prácticas selectivas de exclusión que podrían sesgar el 
análisis financiero, afectar la transparencia o inducir a error respecto al verdadero 
rendimiento operativo de la entidad. 

Asimismo, estos montos han sido debidamente identificados y revelados en la nota 
correspondiente a los estados financieros, cumpliendo con los criterios de clasificación, 
presentación y transparencia establecidos por las NIIF. Por tanto, su tratamiento contable 
es consistente con la naturaleza de la transacción y con las exigencias técnicas aplicables.  
 
(ii)  Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 

a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta a 
este requerimiento 
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No corresponde afirmar la existencia de un perjuicio financiero para la Sociedad ni para 
sus accionistas, y llamamos la atención de vuestro Despacho que afirmar algo distinto, sin 
sustento legal, real o técnico alguno, produce un perjuicio al mercado en general por 
difundir información inexacta. Al respecto, como es de su conocimiento, cualquier 
alegación de “daño” o “perjuicio” requiere ser determinada en el fuero correspondiente y a 
través de los procesos legales aplicables mediante los cuales debe demostrarse que tanto 
la Sociedad como los accionistas han sufrido un daño, cuantificable y verificable como 
consecuencia de la asunción de estos gastos por parte de la Sociedad y se haya 
determinado responsabilidad por la autoridad competente. Inferir la existencia de un daño 
o perjuicio carece de sustento y no puede ser utilizado como base para imputar presuntas 
infracciones.  
 
Nos permitimos observar respetuosamente que, la actuación de la SMV excede el ámbito 
de sus competencias al adelantar criterio sobre una eventual responsabilidad de las 
personas mencionadas en el Oficio. Cualquier valoración sobre responsabilidad exige el 
inicio de las acciones legales correspondientes frente a las autoridades competentes, lo 
que no ha ocurrido en este caso.  
 
Asimismo, debe reiterarse que, contrario a las alegaciones de la SMV sobre la existencia 
de presuntos daños a los inversionistas y a la Sociedad, el mercado ha reaccionado de 
manera favorable desde el anuncio de la Transacción, reflejándose en un incremento 
significativo del precio de cotización de las acciones de la Sociedad que se ha mantenido 
estable incluso de forma posterior a la revelación de los Gastos asociados a la Transacción 
con fecha 12 de febrero de 2026 y a la Nota de Prensa correspondiente a los Estados 
Financieros del cuarto trimestre de 2025 (comunicada vía Hecho de Importancia el 12 de 
febrero de 2026) donde se describió detalladamente el impacto numérico específico de los 
Gastos asociados a la Transacción tanto en el EBITDA consolidado, como en la utilidad 
neta de la Sociedad.  
 
Esto evidencia que la Transacción ha sido percibida como positiva para los accionistas y 
que el hecho de que la Sociedad haya asumido los Gastos asociados a la Transacción no 
genera un perjuicio como injustificadamente se afirma en el Oficio. Este comportamiento 
del mercado resulta incompatible con la premisa de un supuesto perjuicio y refuerza la 
razonabilidad económica de los gastos incurridos. A continuación, presentamos un cuadro 
publicado por la Bolsa de Valores de Lima con fecha 16 de marzo de 2026 que evidencia 
el movimiento de las acciones durante los últimos seis meses: 
 

 
 
Se debe precisar, asimismo, que en el ejercicio 2025 se cumplió íntegramente con el pago 
de S/ 190.3 millones en dividendos a favor de los accionistas, manteniendo la tendencia 
de los dos ejercicios precedentes. Asimismo, la Sociedad mantiene Resultados 
Acumulados suficientes para garantizar dividendos futuros, demostrando que cualquier 
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gasto extraordinario fue absorbido por la utilidad operativa del periodo sin mermar el 
patrimonio de los accionistas. 
 
Respecto al bono otorgado al Gerente General, reiteramos enfáticamente que este no 
corresponde a un beneficio de naturaleza indemnizatoria por terminación, renuncia, ni 
cese laboral, por lo que no constituye un “beneficio post empleo” ni un beneficio por 
terminación de naturaleza indemnizatoria, categoría que erróneamente se sugiere en el 
Oficio. Se trata de un incentivo devengado con anterioridad y vinculado a la generación de 
valor para la Sociedad. Por tanto, como ya lo hemos reiterado, el registro contable 
efectuado en los Estados Financieros es correcto y acorde con los criterios establecidos 
por las NIIF. Para mayor detalle, por favor remitirse a las respuestas proporcionadas en el 
Requerimiento 1 anterior. 
 
En cuanto a la materialidad de los gastos y su eventual calificación como hecho de 
importancia, nos remitimos a lo desarrollado en la respuesta al Requerimiento 1. Sin 
perjuicio de ello, corresponde aclarar que los montos involucrados no ascienden a S/ 107 
millones, como de manera inexacta se menciona en el Oficio. El monto de S/ 77.6 millones 
registrado en la cuenta “Gastos asociados a la adquisición Holcim” no está compuesto 
únicamente por los bonos otorgados a la Alta Gerencia, tal como lo hemos mencionado 
en reiteradas oportunidades.  
 
Finalmente, es importante reiterar que los bonos otorgados no configuran “golden 
parachutes” ni beneficios por terminación de carácter indemnizatorio, figuras típicamente 
asociadas al pago de compensaciones extraordinarias ante un cese involuntario como 
consecuencia de un cambio de control. Aquí no existe tal supuesto: el bono responde a 
obligaciones orientadas a retribuir el crecimiento de la empresa y de su rentabilidad para 
beneficio de sus accionistas y a incentivos de retención de la gerencia actual. 
 

3.3 Requerimiento 3:  
 
(i) Documentación sustentatoria que respalde sus dichos de su respuesta a este 

requerimiento, incluyendo el referido a que este tipo de reconocimiento de 
gastos millonarios por parte de la sociedad objetivo de una transacción no 
concretada es una práctica estándar y recurrente en el mercado nacional e 
internacional para operaciones de esta magnitud y complejidad; y que dicha 
práctica garantiza el cierre de la misma bajo condiciones óptimas de eficiencia 
y seguridad jurídica, lo cual redundará en su propio beneficio. 

 
El reconocimiento de gastos vinculados a transacciones de cambio de control por parte de 
la sociedad objetivo constituye una práctica estándar y recurrente en el mercado nacional 
e internacional para operaciones de esta magnitud y complejidad. Esta práctica se 
fundamenta en que la sociedad objetivo es quien capturará las sinergias y beneficios 
estratégicos derivados de la incorporación de un nuevo accionista de control. 
 
Estudios empíricos y la práctica transaccional en operaciones de M&A demuestran que 
los costos de transacción son típicamente asumidos por la entidad que se beneficiará de 
la operación. Esta asignación de costos garantiza el cierre de las operaciones bajo 
condiciones óptimas de eficiencia y seguridad jurídica. 
 
De forma referencial, nos remitimos a lo que ha construido la doctrina internacional sobre 
la asunción de gastos de esta naturaleza, quedando evidenciado que es un estándar de 
mercado y que la Sociedad ha actuado de forma transparente en todo el proceso vinculado 
con la Transacción: 
 

- Para Black y Wetzel (2025), este tipo de compensaciones son clave en procesos 
de M&A:  
 

“Compensation committees often turn to retention and/or transaction bonus plans 
to supplement current compensation arrangements in transactions. These 
programs enable companies to retain key personnel through a transaction, on a 
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targeted basis, for a targeted time period. Keeping the team in place can 
maximize shareholder value whether or not a transaction proceeds. 
 
(…) 
 
Retention bonuses typically involve cash-based payments that are paid 
contingent upon continued services to a specified date. The awards can be 
structured to be paid regardless of whether the deal occurs, or upon completion 
of the deal and for some period thereafter (for example, vesting 50 percent at 
closing and 50 percent six or 12 months post-closing). Awards typically vest in 
the event the participant is terminated without cause during the retention period. 
In some cases, retention awards are issued in stock and vest over a period of 
several years.”67 

 
- Bloomberg Industry Group. (2023) también resalta la relevancia de este tipo de 

compensaciones8: 
 

“50.10 Cash Retention Programs  
 
Executives from the acquired company may need special retention programs to 
convince them to learn a new culture and stay with the surviving company. 
 
Special retention arrangements may include cash based awards that vest some 
percentage at closing (e.g., 50%) and some percentage at six months or one year 
after closing. Retention can also take the form of new equity award grants, which 
may be time- or performance-based and may vest over a period of years that is 
longer than the typical annual award cycle. 
 
Change in control provisions specify the form of cash payments, which may be 
paid over time (such as salary continuation) or paid in a lump sum, typically 
promptly after the closing of the transaction. Payments over time permit the 
company to tie continued severance to the executive's compliance with restrictive 
covenants and other post-employment requirements. A lump-sum payment, on 
the other hand, provides the executive with immediate cash; therefore, the 
executive is not dependent on the continuing financial viability of a company of 
which they are no longer a part.”9 

 
6 Black, Margaret y Wetzel, Daniel (2025). Sizing Up Retention and Transaction Bonus Pools. Pearl Meyer. 
Advisor Blog (May 2025). En: Sizing Up Retention and Transaction Bonus Pools | Pearl Meyer Actualizado 
el 16 de marzo de 2026.  

7 Traducción Libre: Los comités de compensación suelen recurrir a planes de bonificación por retención o 
por transacción para complementar los acuerdos de compensación vigentes en las operaciones. Estos 
programas permiten a las empresas retener personal clave durante una transacción, de forma selectiva y 
por un período determinado. Mantener al equipo puede maximizar el valor para los accionistas, 
independientemente de si la transacción se lleva a cabo o no. 

(…) 

Las bonificaciones por retención suelen consistir en pagos en efectivo condicionados a la continuidad de 
los servicios hasta una fecha específica. Estas bonificaciones pueden estructurarse para pagarse 
independientemente de si se realiza la operación, o al finalizar la misma y durante un período posterior (por 
ejemplo, el 50 % al cierre y el 50 % seis o doce meses después). Las bonificaciones generalmente se 
consolidan si el participante es despedido sin causa justificada durante el período de retención. En algunos 
casos, las bonificaciones por retención se emiten en acciones y se consolidan a lo largo de varios años. 

8 Bloomberg Industry Group. (2023). Executive Compensation Guide: Executive compensation 
considerations in mergers and acquisitions. En J. Penko & M. A. Wiseman (Eds.), Executive Compensation 
Guide (Cap. 180, sección .50.10 Cash Retention Programs). Bloomberg Law. 
 

9 Traducción libre: 50.10 Programas de Retención en Efectivo — Los ejecutivos de la compañía adquirida 
pueden necesitar programas especiales de retención para convencerlos de aprender una nueva cultura y 
permanecer en la empresa resultante. 

https://pearlmeyer.com/insights-and-research/article/sizing-up-retention-and-transaction-bonus-pools
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(ii)  Informe qué órganos de administración competentes, aprobó o autorizó los 

GASTOS HOLCIM y los pagos a la Alta Gerencia, precisando que personas 
adoptaron el acuerdo respectivo y si éste se adoptó por unanimidad o 
mayoría. 

 
Los gastos fueron aprobados oportunamente por el Directorio de la Sociedad en sesión de 
fecha 17 de noviembre de 2025. En el caso de los gastos vinculados a asesores, el 
acuerdo fue adoptado con la abstención del Presidente del Directorio que es, a su vez, 
accionista controlador indirecto de la Sociedad, en observancia a lo establecido en el 
artículo 133 de la Ley General de Sociedades: 
 

“Artículo 133.- Suspensión del derecho de voto  
 
El derecho de voto no puede ser ejercido por quien tenga, por cuenta propia o 
de tercero, interés en conflicto con el de la sociedad.  
 
En este caso, las acciones respecto de las cuales no puede ejercitarse el 
derecho de voto son computables para establecer el quórum de la junta general 
e incomputables para establecer las mayorías en las votaciones.  
 
El acuerdo adoptado sin observar lo dispuesto en el primer párrafo de este 
artículo es impugnable a tenor del artículo 139 y los accionistas que votaron no 
obstante dicha prohibición responden solidariamente por los daños y perjuicios 
cuando no se hubiera logrado la mayoría sin su voto.” 

 
De igual modo, la aprobación del pago del bono al Gerente General se efectuó con la 
abstención del director que, a su vez, ocupa el cargo de Gerente General, conforme a lo 
establecido en el artículo 180 de la Ley General de Sociedades: 
 

“Artículo 180.- Conflicto de intereses  
 
Los directores no pueden adoptar acuerdos que no cautelen el interés social sino 
sus propios intereses o los de terceros relacionados, ni usar en beneficio propio 
o de terceros relacionados las oportunidades comerciales o de negocios de que 
tuvieren conocimiento en razón de su cargo. No pueden participar por cuenta 
propia o de terceros en actividades que compitan con la sociedad, sin el 
consentimiento expreso de ésta.  
 
El director que en cualquier asunto tenga interés en contrario al de la sociedad 
debe manifestarlo y abstenerse de participar en la deliberación y resolución 
concerniente a dicho asunto.  
 

 
Los acuerdos especiales de retención pueden incluir premios en efectivo que devengan un determinado 
porcentaje al cierre (por ejemplo, 50%) y otro porcentaje a los seis meses o un año después del cierre. La 
retención también puede adoptar la forma de nuevas adjudicaciones de acciones, que pueden estar 
basadas en el tiempo o en desempeño, y pueden consolidarse (vest) a lo largo de un período de años 
mayor al ciclo típico de adjudicación anual. 

Las disposiciones por cambio de control especifican la forma de los pagos en efectivo, los cuales pueden 
pagarse a lo largo del tiempo (como una continuación salarial) o en un pago único, típicamente de manera 
inmediata después del cierre de la transacción. Los pagos a lo largo del tiempo permiten a la compañía 
vincular la continuidad de la indemnización al cumplimiento del ejecutivo con pactos restrictivos y otros 
requisitos posteriores al empleo. Un pago único, por otro lado, proporciona al ejecutivo un monto inmediato 
en efectivo; por lo tanto, el ejecutivo no depende de la viabilidad financiera continua de una empresa de la 
cual ya no forma parte. 
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El director que contravenga las disposiciones de este artículo es responsable de 
los daños y perjuicios que cause a la sociedad y puede ser removido por el 
directorio o por la junta general a propuesta de cualquier accionista o director.” 

 
En ambas situaciones se aseguró así la validez y transparencia de los acuerdos adoptados 
por cada uno de los órganos de administración de la Sociedad. 
 
Este proceso deliberativo y las abstenciones registradas reflejan que todas las decisiones 
relacionadas con estos gastos se adoptaron con pleno respeto de LGS y de los principios 
de buen gobierno corporativo, cuya observancia siempre han caracterizado a la Sociedad. 
 
(iii)  En qué fecha se adoptaron esos acuerdos y cuando se informaron como 

hechos de importancia y en que otra información. 
 
El Directorio sesionó el 17 de noviembre de 2025, fecha en la cual se adoptaron los 
acuerdos pertinentes. En esa medida, y dado que la sesión no generó un hecho que 
califique como hecho de importancia conforme al Reglamento, no correspondía reportarla 
como tal. Conforme se ha descrito, dicho acto no implicó la ocurrencia de un evento que 
modificara significativamente la situación financiera, patrimonial o contractual de la 
Sociedad ni que pudiera influir de manera relevante en la decisión de inversión de los 
accionistas o del mercado. 
 
Cabe indicar que dicha acta, en la medida que contenía una referencia a un hecho 
reservado comunicado a la SMV correspondiente a la potencial Transacción, sólo fue 
accesible para aquellas personas reportadas en el anexo del hecho reservado como 
conocedoras del mismo. No obstante, dado que este acuerdo no revestía la materialidad 
necesaria bajo el Reglamento, no fue reportado como un hecho de importancia reservado 
adicional. 
 
Adjuntamos al presente documento, como Anexo 1, una copia certificada del acta de la 
sesión de Directorio antes referida.] 
 
(iv)  Cómo se propuso y elevaron los informes técnicos para la evaluación y 

aprobación por parte de dichos órganos. 
 
Es importante precisar que, conforme a la LGS, la adopción de acuerdos por parte del 
Directorio no requiere la elaboración ni la presentación de informes técnicos como 
condición para su validez. La LGS no exige la emisión de informes técnicos formales como 
requisito habilitante para la adopción de acuerdos. En consecuencia, la ausencia de 
informes técnicos no afecta la legalidad ni la validez del acuerdo adoptado toda vez que el 
Directorio goza de discrecionalidad para determinar la suficiencia de la información 
disponible. 
 
A lo anterior se suma que ni el Reglamento, ni ninguna otra disposición legal o 
reglamentaria vinculada con las funciones o atribuciones de la SMV, facultan a dicha 
autoridad para establecer estándares de diligencia distintos a los exigidos a los directores 
u otros órganos de administración conforme a las normas societarias aplicables. En ese 
sentido, la SMV carece de base normativa para incorporar requisitos adicionales o 
formalidades específicas (como la obligatoriedad de informes técnicos) con el fin de 
acreditar el cumplimiento de los deberes de diligencia, los cuales se rigen estrictamente 
por lo dispuesto en la LGS. 
 
En dicho sentido, dado que se trataba de gastos razonables y estándar en este tipo de 
operaciones, el Directorio ejerció sus facultades de gestión sin considerar necesaria la 
solicitud de informes técnicos adicionales para su aprobación y evaluación, actuando 
dentro del marco del estándar de responsabilidad y diligencia establecido por la LGS, y en 
interés de la Sociedad. 
 
(v)  Qué informes técnicos y documentación soporte evaluaron esos órganos de 

administración para convencerse que su decisión se sustenta en la creación 
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de valor de largo plazo para la empresa o para maximizar el valor de 
CEMPACASMAYO. 

 
Reiteramos lo mencionado en el numeral (iv) anterior. 
 
 
(vi)  Documentación sustentatoria de sus manifestaciones en el sentido de que ese 

pago millonario a su Alta Gerencia no es un gasto discrecional ni una 
gratificación extraordinaria derivada de la negociación de la Transacción, y 
que ese pago más bien se fundamenta en un esquema de incentivos por 
desempeño y resultados de gestión. 

 
Por favor remitirse a las respuestas proporcionadas bajo el Requerimiento 1. 
 
(vii)  Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 

a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta a 
este requerimiento.  

 
Los criterios de devengo y registro de los Gastos asociados a la Transacción han sido 
adoptados por los órganos de administración competentes, en estricto cumplimiento de 
las funciones que la LGS asigna al Directorio en materia de supervisión, conducción y 
aprobación de decisiones económicas relevantes. El reconocimiento de estos gastos 
responde, por tanto, a acuerdos formales debidamente adoptados y sustentados en la 
información disponible al momento de su aprobación, en línea con las normas contables 
aplicables y los estándares de gobierno corporativo. 
 
Tal como se ha explicado en otras respuestas, el pago de estos gastos corresponde a una 
obligación legal, válida y exigible de la Sociedad. Es importante tener en cuenta que los 
comprobantes de pago correspondientes a estos gastos fueron emitidos a nombre de la 
Sociedad. 
 
Es especialmente relevante destacar que todos los accionistas se han beneficiado de 
manera directa incluso desde el anuncio público de la Transacción. A partir de dicha 
comunicación, el mercado incorporó de inmediato las expectativas positivas respecto de 
la adquisición, reflejándose en un incremento significativo del precio de cotización de las 
acciones de la Sociedad. Nos remitimos al cuadro incluido en la sección 3.2 anterior que 
muestra la evolución del valor de la acción de la Sociedad antes y después del anuncio de 
la Transacción que evidencia este comportamiento. 
 
Asimismo, la Sociedad ha experimentado una mayor capitalización bursátil, coherente con 
la valoración positiva que el mercado asignó al posible ingreso de un socio estratégico 
como Holcim. Desde la comunicación de la operación, el valor de mercado de la acción de 
Pacasmayo se ha incrementado en un 60%, representando una creación de valor para los 
accionistas cercana a los S/ 1,200 millones.  
 
En el supuesto que algún accionista hubiera decidido vender sus acciones luego del 
anuncio de la Transacción, habría obtenido una ganancia considerable, incluso sin esperar 
a la materialización final de la misma, lo que confirma que el mercado interpretó esta 
operación como favorable y generadora de valor. 
 
En conjunto, estos elementos muestran que el registro de los Gastos asociados a la 
Transacción fue una decisión adoptada por los órganos societarios competentes en 
estricto cumplimiento de las obligaciones de la Sociedad y actuando en interés de la 
misma, en tanto dichos gastos están asociados a la consecución de una transacción que 
redundaría en beneficio de la Sociedad y sus accionistas. Asimismo, cabe precisar que la 
validez de la decisión del Directorio no depende de la emisión de “informes técnicos” 
formales. Bajo el marco de las NIIF, el factor determinante es la existencia de una 
obligación presente.  
 



 
 

20 
 

3.4 Requerimiento 4: Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y 
documentadas respecto a las observaciones formuladas previamente con relación 
a su respuesta a este requerimiento. 
 
En relación con el bono otorgado al Gerente General, cabe reiterar, como ya se ha 
explicado en diversas oportunidades, que este se encuentra previsto en un contrato 
celebrado con anterioridad a la Transacción. Por tanto, se trata de una obligación 
preexistente y autónoma, no generada como consecuencia de la Transacción y cuyo 
devengo responde a parámetros objetivos vinculados a la generación de valor durante la 
gestión del Gerente General y al cumplimiento de obligaciones contractuales, habiéndose 
gatillado como consecuencia de la operación de cambio de control.  
 
Por su parte, con relación a los gastos vinculados a asesores, reiteramos lo señalado en 
el HI-03/03/26 remitido a la SMV, respecto a que la Sociedad tomó conocimiento de dichos 
gastos cuando le fueron comunicados  en la fecha de anuncio de la suscripción de los 
documentos de la Transacción (16 de diciembre de 2025).  
 

3.5 Requerimiento 5: Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y 
documentadas respecto a las observaciones formuladas previamente con relación 
a su respuesta a este requerimiento.  
 
Con relación a los comentarios incluidos en el Oficio en relación con el Requerimiento 5, 
debemos precisar lo siguiente: 
 
- De conformidad con el Marco Conceptual para la Información Financiera (el “Marco 

Conceptual”), una entidad reconoce un gasto cuando existe una obligación presente de 
transferir un recurso económico, surgida de sucesos pasados. Este reconocimiento 
aporta relevancia y representación fiel a los estados financieros correspondientes. 

 
En términos prácticos, ello implica que el registro contable de las operaciones debe 
cumplir con el principio de devengo. Es decir, debe registrarse contablemente en el 
periodo en que: (i) se reciben los servicios o (ii) se cumple la condición que activa una 
obligación (como la aprobación de la asunción de los Gastos asociados a la 
Transacción por parte del órgano societario correspondiente y su subsecuente 
información a la Sociedad), independientemente de la fecha de pago (según lo 
dispuesto en la NIC 1 y Marco Conceptual). 

 
- Los principales Gastos asociados a la Transacción comprenden cuatro categorías 

informadas al mercado: (i) honorarios de asesores legales, (ii) honorarios de asesores 
tributarios, (iii) honorarios de asesores financieros, y (iv) compensación a la Alta 
Gerencia. 
 
En su conjunto, dichos gastos ascienden a S/ 77.625 millones (según los Estados 
Financieros Consolidados al 31 de diciembre de 2025) y S/ 75.939 millones (según los 
Estados Financieros Separados al 31 de diciembre de 2025), tal como se comunicó al 
mercado mediante el HI-03/03/26 y los Estados Financieros Auditados revelados con 
fecha 12 de febrero de 2026, bajo el rubro “Otros gastos operativos, neto”. 

 
En ese sentido, confirmamos que el reconocimiento contable de estos gastos se 
efectuó según la fecha de incurrencia o devengo por tipo de gasto, bajo criterios NIIF, 
de conformidad con el siguiente detalle: 

 
o Honorarios legales, tributarios y financieros: se devengaron en el momento en 

que surgió la obligación presente de pago (sustentada en el acuerdo corporativo 
correspondiente y en los comprobantes de pago emitidos a nombre de la 
Sociedad). El devengo, registro y pago ocurrieron entre el 16 y 31 de diciembre de 
2025, en estricta observancia del principio de devengo establecido en las NIIF. 
 

o Compensación a la Alta Gerencia (NIC 19 Beneficios a los empleados): Con 
relación al bono a favor del Gerente General, éste corresponde a una obligación 
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contractual preexistente, cuya condición de exigibilidad se gatilló con la 
Transacción. Bajo la NIC 19, al tratarse de un beneficio a corto plazo, el gasto se 
reconoce cuando se hace efectivo el derecho del beneficiario; por ello, su devengo, 
registro y pago también ocurrió entre el 16 y 31 de diciembre de 2025.  

 
Con relación al bono a los principales ejecutivos (top management), dada su 
naturaleza extraordinaria, su devengo ocurrió en el momento en que surge la 
obligación presente de pago (sustentada en el acuerdo corporativo 
correspondiente y su comunicación a la Sociedad). 
 

- Por otro lado, en referencia a la presunta omisión de la NIIF 3 mencionada por la SMV 
en el Oficio, se debe aclarar que esta norma es aplicable únicamente a la entidad 
adquiriente en el contexto de una combinación de negocios donde se identifique un 
adquirente, una adquirida y la fecha de adquisición. Como ya es de conocimiento del 
mercado, el SPA fue suscrito por ASPI, como vendedor, y Holcim, como comprador. 
Por lo tanto, la Sociedad no es la entidad adquirente ni registra una combinación de 
negocios en su esfera. Al ser la entidad adquirida, la NIIF 3 no le resulta aplicable en 
ninguno de sus extremos. 
 

- En cuanto a suficiencia informativa y confidencialidad, las NIIF exigen revelar la 
naturaleza, importes globales, políticas o juicios contables y los rubros materiales. No 
obstante, dicho marco normativo no requiere la divulgación nominativa ni el detalle 
pormenorizado por beneficiario, contrato o cronograma específico. Ese nivel de 
granularidad excede el marco normativo y vulnera la confidencialidad contractual y la 
protección de datos personales, más aún considerando que el mercado ya cuenta con 
la información suficiente sobre los gastos vinculados a la Transacción (monto, 
naturaleza y periodo) conforme ha sido revelado mediante el HI-03/03/26 y los Estados 
Financieros Auditados comunicados al mercado con fecha 12 de febrero de 2026. 
 

- En conclusión, el reconocimiento de los principales Gastos asociados a la Transacción 
en los Estados Financieros Auditados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 se 
sustenta en: (i) el devengo por obligaciones asumidas por la Sociedad según el Marco 
Conceptual, NIC 1 y NIC 19; (ii) la no aplicabilidad de la NIIF 3 a la Sociedad dada su 
condición de entidad adquirida y no adquirente; y (iii) su adecuada clasificación y 
revelación en el rubro “Otros gastos operativos, neto”, en los Estados Financieros de la 
Sociedad, de conformidad con la política contable de la Sociedad y conforme el registro 
contable de los Gastos asociados a la Transacción ha sido validado por los auditores 
externos mediante una opinión sin salvedades. 

 
Es importante precisar que, bajo el principio de “sustancia económica” que rige la 
información financiera, el reconocimiento de estos gastos por parte de la Sociedad se 
fundamenta en lo siguiente: 
 

- Con relación al bono al Gerente General, la asunción de este gasto, gatillado por 
la Transacción, se sustenta en su sobresaliente desempeño, generando el 
crecimiento de la compañía e incrementando su rentabilidad durante toda su 
gestión, y a efectos de persuadirlo a continuar trabajando para la Sociedad hasta 
su edad normal de retiro a los 65 años. 
 

- Respecto del bono otorgado a los principales ejecutivos (top management), éste 
tiene naturaleza extraordinaria y fue concedido con el propósito de incentivar la 
permanencia de dichos ejecutivos en la Sociedad tras el anuncio público de la 
Transacción el 16 de diciembre de 2025.  

 
Asimismo, con relación a los gastos vinculados al pago de asesores, su asunción se 
sustenta en la efectiva creación de valor a la Sociedad como consecuencia de la 
Transacción, la misma que fue viabilizada en gran medida por la prestación de servicios 
de dichos asesores. La Transacción no solo se estructuró con una prima significativa sobre 
el valor de cotización de las acciones de la Sociedad a la fecha de su anuncio (lo cual 
evidencia un beneficio directo para todos los accionistas, incluidos los minoritarios), sino 
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que su ejecución responde a una sólida racionalidad estratégica. En efecto, la 
materialización de la Transacción podría garantizar la obtención de sinergias operativas, 
acceso a economías de escala y eficiencias logísticas que fortalecen la posición 
competitiva de la Sociedad. En consecuencia, el Directorio, en estricto cumplimiento de 
las disposiciones sobre gobierno corporativo y en cumplimiento de su deber de lealtad al 
interés social, ha procedido al reconocimiento de los Gastos asociados a la Transacción. 
Estos no constituyen una carga aislada, sino que son costos inherentes e indispensables 
para asegurar un beneficio económico y operativo superior, cuya sustancia trasciende la 
estructura formal de la Transacción. 
Finalmente, consideramos relevante recalcar que las normas contables tienen como fin 
reflejar fielmente la realidad económica de los acuerdos, pero no dictan los términos ni las 
condiciones de cierre de una operación. Bajo esta premisa, y como se indicó previamente, 
los Gastos asociados a la Transacción corresponden en esencia a una obligación asumida 
por la Sociedad y no por su accionista ASPI. Por lo tanto, el registro de dichos gastos en 
los resultados de la Sociedad es técnicamente correcto, lo cual desestima la existencia de 
una supuesta “distribución indirecta de beneficios” señalada por la SMV. La compañía 
reconoció dichos gastos en cuanto tuvo conocimiento de ellos y se cumplieron las 
condiciones para asumir dichas obligaciones. 

< 
3.6 Requerimiento 6: 

 
(i)  Los resultados de su evaluación efectuada a la documentación que 

sustentaría los millonarios GASTOS HOLCIM para determinar si realmente 
corresponden a la actividad o negocios de ella misma, tanto para efectos 
societarios, tributarios y de transparencia su información. 

 
Como se ha mencionado anteriormente, los Gastos asociados a la Transacción no se 
encuentran directamente vinculados a la realización de operaciones productivas 
contenidas en el objeto social de la Sociedad. La referencia efectuada a “gastos 
operativos” en el HI-03/03/26 se refiere a que estos gastos son accesorios y de naturaleza 
operativa derivados de la Transacción, es decir, gastos necesarios y legalmente exigibles 
a la Sociedad, para la adecuada ejecución del proceso de cambio de control, pero no 
propios de la actividad comercial habitual de la Sociedad. 
 
No obstante, aun cuando no se trate de gastos propios del giro de negocio de la Sociedad, 
consideramos que la materialización de la Transacción podría fortalecer la posición 
estratégica de la empresa, mejorar sus perspectivas de crecimiento y contribuir al 
alineamiento de sus intereses económicos con los de sus accionistas. Por ello, su registro 
debe entenderse en el marco de una decisión empresarial orientada a maximizar valor 
para la Sociedad en su conjunto, y no como costos recurrentes o propios de la actividad 
ordinaria. 
 
(ii)  Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 

a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta a 
este requerimiento. 

 
Reiteramos lo mencionado en el numeral (i) anterior. 
 

3.7 Requerimiento 7: 
 
(i) Documentación sustentatoria de los requerimientos de EY relativa a los 05 

principales procedimientos aplicados que ha detallado. 
 
Los auditores externos Ernst & Young (EY) aplicaron procedimientos de auditoría estándar 
sobre las partidas que conforman los Gastos asociados a la Transacción. Se adjunta, como 
Anexo 2, evidencia sustentatoria de las reuniones sostenidas con los auditores externos 
de la Sociedad relacionadas con estos gastos. 
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(ii)  Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 
a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta a 
este requerimiento. 

 
Reiteramos que los auditores externos de la Sociedad emitieron una opinión sin 
salvedades sobre los Estados Financieros Auditados. Asimismo, como hemos descrito 
anteriormente, considerando que la Sociedad no es la entidad adquiriente en el contexto 
de la Transacción, la NIIF 3 no le resulta aplicable en ninguno de sus extremos.  
 

3.8 Requerimiento 8: 
 
(i)  Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 

a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta en 
la IMAGEN 8.1. 

 
Reiteramos que la asunción de los Gastos asociados a la Transacción no constituye un 
hecho de importancia autónomo, en la medida que su naturaleza es intrínsecamente 
accesoria y dependiente de los eventos de relevancia que ya fueron oportunamente 
revelados al mercado, es decir, de la Transacción la cual fue debidamente reportada. Estos 
gastos derivan directamente de la Transacción, cuya comunicación se realizó conforme a 
lo previsto en el Reglamento, primero mediante el hecho reservado de septiembre de 2025 
y posteriormente mediante el hecho de importancia difundido el 16 de diciembre de 2025, 
hitos que proporcionaron al mercado toda la información necesaria. 
 
Los desembolsos de los Gastos asociados a la Transacción no constituyen una decisión 
estratégica independiente ni un evento inesperado que genere una alteración autónoma 
en el valor de la Sociedad, sino la materialización de costos de transacción estándar, 
típicos en procesos de adquisiciones de compañía de la magnitud que implica el ingreso 
de Holcim al accionariado de la Sociedad. Son gastos previsibles, necesarios y 
consustanciales a la ejecución de la Transacción, y por ello no configuran un hecho 
susceptible de ser revelado de manera independiente. Reiteramos que la información 
material ha sido oportunamente revelada a los accionistas y al mercado en general, en 
estricto cumplimiento de lo señalado por la Ley y el Reglamento. 
 
Asimismo, es técnicamente impreciso afirmar que el mercado no pudo internalizar este 
impacto antes de la presentación de los Estados Financieros. La información fue 
plenamente provista el 16 de diciembre de 2025. Conforme ha quedado evidenciado 
anteriormente, la cotización de los valores de la Sociedad se ajustó al alza tras el anuncio 
del posible cambio de control y se mantuvo estable incluso después de revelarse el detalle 
de los Gastos asociados a la Transacción en las notas a los Estados Financieros el 12 de 
febrero de 2026. De haber existido un impacto material no anticipado, el mercado habría 
corregido su valoración de manera inmediata, lo que no sucedió y tampoco ha sucedido a 
la fecha. 
 
Respecto de la materialidad, el análisis debe ser cualitativo, y no una lectura meramente 
mecánica de porcentajes en la utilidad operativa. Estos gastos, no recurrentes, no afectan 
la capacidad estructural de generación de caja de la Sociedad, ni su perfil de riesgo 
operativo, ni su desempeño futuro. Lejos de constituir un “castigo financiero”, representan 
una inversión necesaria para la ejecución de una operación que redefine el 
posicionamiento estratégico de la empresa y genera valor para sus accionistas, incluso 
fortaleciendo el perfil de riesgo de la Sociedad, como se puede apreciar en la última mejora 
en la calificación de la Sociedad otorgada por JP Morgan10. El potencial de la asunción de 
estos gastos para influir en decisiones de inversión es prácticamente nulo frente al hecho 
sustancial del cambio de control, que sí fue comunicado oportunamente. 
 
Finalmente, la transparencia hacia el mercado no exige informar todo gasto, sino aquellos 
que efectivamente alteran el riesgo o valor de la sociedad emisora. Al respecto y pese a 

 
10 Ver: https://www.nasdaq.com/articles/jp-morgan-upgrades-cementos-pacasmayo-saa-depositary-
receipt-cpac 
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que ello ha quedado evidenciado, la Sociedad cumplió rigurosamente este estándar al 
revelación al mercado en tres momentos clave: (i) el hecho reservado del 9 de septiembre 
de 2025, (ii) el hecho de importancia del 16 de diciembre de 2025 y (iii) la publicación de 
los Estados Financieros Auditados el 12 de febrero de 2026, en todos los casos, en los 
plazos previstos por la normativa aplicable. Bajo este contexto, el supuesto impacto 
negativo señalado en el Oficio (que además se proporciona sin tener algún tipo de sustento 
técnico) carece de la materialidad necesaria para ser considerado un hecho de importancia 
autónomo, pues no generó una nueva condición de mercado ni alteró hechos que ya 
habían sido plenamente evaluados por los accionistas. 
 
La Sociedad reveló la información de manera completa y detallada en sus Estados 
Financieros Consolidados al 31 de diciembre de 2025, incluyendo las notas explicativas 
correspondientes. Esta forma de revelación es plenamente conforme con las NIIF y con 
las exigencias normativas aplicables a la Sociedad. 
 
Asimismo, como hemos señalado anteriormente, es importante destacar que la Sociedad 
ha cumplido incluso con mayores estándares de transparencia que los exigidos por el 
Reglamento y otras normas aplicables a la Sociedad, pues mediante la Nota de Prensa 
correspondiente a los Estados Financieros del cuarto trimestre de 2025 (comunicada vía 
Hecho de Importancia el 12 de febrero de 2026), se describió detalladamente el impacto 
numérico específico de los Gastos asociados a la Transacción tanto en el EBITDA 
consolidado, como en la utilidad neta de la Sociedad. Esta revelación permitió al mercado 
y a los inversionistas identificar con precisión el efecto no recurrente de los Gastos 
asociados a la Transacción sobre los resultados del ejercicio, garantizando que el 
reconocimiento de estos gastos no distorsionara la lectura de la capacidad operativa 
recurrente de la Sociedad.  
 
En consecuencia, la Sociedad ha actuado incluso bajo un estándar de transparencia 
mayor al establecido en el Reglamento, proporcionando información clara, transparente y 
oportuna. 
 
(ii)  Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 

a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta en 
la IMAGEN 8.2. 

 
Debemos reiterar que lo informado en el hecho de importancia del 22 de diciembre de 
2025 no constituye una declaración inexacta ni un ocultamiento de información. La 
comunicación cumplió estrictamente con los estándares de veracidad, completitud y 
oportunidad exigidos por el Reglamento. 
 
Nos permitimos señalar que una afirmación de esta naturaleza parte de una lectura 
incompleta y descontextualizada del hecho de importancia en cuestión. Lo que la Sociedad 
informó es que no contrató asesores para negociar el SPA en tanto que no es parte del 
mismo, lo cual es absolutamente cierto y lo reiteramos mediante este escrito. Como es 
práctica estándar y ha ocurrido en este caso, la negociación del precio y los términos 
comerciales del SPA es conducida por el accionista vendedor y el potencial comprador. 
En el caso concreto, la negociación fue conducida exclusivamente por ASPI y Holcim, sin 
participación de la Sociedad. Ésta no participó ni directa ni indirectamente en la 
determinación del precio de las acciones ni en la negociación de las representaciones, 
garantías o indemnidades contenidas en el SPA. 
 
Cuando la Sociedad indicó que “no ha contratado a ningún asesor” y que “no tiene 
conocimiento de ningún otro contrato distinto al PSA”, dichas afirmaciones se realizaron 
en su condición de sociedad objetivo y en referencia directa a su participación formal 
dentro de la estructura jurídica de la Transacción. Ello es plenamente correcto: la Sociedad 
no fue parte contratante ni parte negociadora del SPA, ni intervino en la suscripción o 
negociación de contratos con asesores vinculados al proceso de venta.  
 
Asimismo, que la administración de la Sociedad haya tomado conocimiento el 16 de 
diciembre de 2025 sobre la existencia de gastos vinculados a la Transacción no invalida 



 
 

25 
 

ni contradice lo declarado el 22 de diciembre de 2025. Conocer la existencia de un gasto 
de forma posterior a la firma de los documentos de la Transacción no implica que la 
Sociedad haya tenido participación activa en la arquitectura legal de la Transacción. En 
consecuencia, el contenido del hecho de importancia de fecha 22 de diciembre de 2025 
se mantuvo dentro del marco de veracidad exigido en el Reglamento. 
 
Finalmente, la supuesta omisión de estos montos (alegada en el Oficio) en el hecho de 
importancia del 16 de diciembre de 2025 no obedece a un propósito de ocultamiento, sino 
a la aplicación correcta de los criterios de materialidad y relevancia exigidos por el 
Reglamento. El detalle de los gastos constituye un elemento operativo y accesorio, no un 
hecho de importancia autónomo, pues no altera el perfil de riesgo de la Sociedad ni genera 
una nueva condición significativa para los accionistas distinta al hecho ya revelado: el 
anuncio de una operación de cambio de control. En consecuencia, la información fue 
divulgada en los momentos y formatos que la normativa prescribe, sin incurrir en omisión 
o inexactitud alguna. 
 
Por tanto, no existe información inexacta ni contradicción alguna. La Sociedad ha sido 
consistente y transparente en su comunicación con el mercado. 
 
(iii)  Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 

a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta en 
la IMAGEN 8.3. 

 
Los procedimientos internos de aprobación de la Sociedad se basan en la 
política de compra de bienes y servicios las cuales incluyen lo que denominamos 
“Estrategias de Liberación”. De acuerdo con estas estrategias, los servicios son 
aprobados de acuerdo a sus importes por funcionarios de determinado nivel 
jerárquico dentro de la Sociedad en base a la aprobación del órgano societario 
competente.  
  
La Sociedad no ha fallado en la aplicación de las Normas Internacionales de Contabilidad, 
pues, como ya dijimos, dichos gastos han sido registrados siguiendo los criterios de 
reconocimiento de pasivos que el propio Marco Normativo indica. Adicionalmente, 
reconfirmamos que dichos gastos no corresponden a obligaciones del accionista ASPI, 
sino corresponden a obligaciones asumidas por la Sociedad. Por lo indicado, no se vulnera 
el criterio de “Relevancia y Representación Fiel” como se indica en el Oficio. 
 

3.9 Requerimiento 9: Adjunte toda la documentación sustentatoria que evidencie y 
respalde sus respuestas. 

 
Toda la información relevante y vinculada a este requerimiento ha sido remitida en las 
respuestas precedentes. 

 
4. Nuevos requerimientos formulados en el Oficio 
 
4.1 De acuerdo con lo expuesto y en cumplimiento de las NIIF y las normas legales 

corresponde que CEMPACASMAYO reverse los GASTOS HOLCIM; y de ser el caso 
registre el desembolso si se hubiera ejecutado, como una Cuenta por Cobrar a ASPI. 
 
Corresponde que CEMPACASMAYO emita oportunamente nueva información en 
calidad de hechos de importancia e información financiera, rectificando la 
información difundida; con el fin que el mercado y su Junta de Accionistas cuenten 
con información veraz, conforme a NIIF e información que cumple con los mandatos 
legales citados previamente. 
 
Se requiere que CEMPACASMAYO informe la fecha estimada en que rectificará la 
información difundida y la fecha en que la difundirá al mercado. 
 
Al respecto, respetuosamente reiteramos nuestra preocupación por un pedido de esta 
naturaleza que, más allá de proteger la transparencia del mercado, genera confusión y 
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expectativas erróneas en el mercado y de forma particular a los accionistas de la Sociedad. 
Este pedido no se trata de un requerimiento de información o documentación, sino de una 
suerte de medida correctiva cuyo dictado -como hemos explicado anteriormente- no se 
encuentra dentro de las atribuciones legales de la SMV en esta instancia, al no existir una 
base legal para proceder de tal forma. 
 
Sin perjuicio de la ausencia de facultades para formular medidas de este tipo, en aras de 
la transparencia que siempre ha caracterizado a nuestra empresa, a continuación 
detallaremos las razones del por qué un pedido de esta naturaleza contravendría los 
principios contables plenamente reconocidos por vuestro Despacho, generando que se 
brinde información errónea e inexacta al mercado, lo que a su vez generaría un perjuicio 
no solo para la Sociedad y para sus accionistas, sino para el mercado en general. 
 
En primer lugar, la reversión de un gasto válidamente reconocido conforme a las NIIF solo 
procede cuando se demuestra que existió un error contable material en los términos del 
párrafo 5 de la NIC 8 "Políticas Contables, Cambios en las Estimaciones Contables y 
Errores". No existe tal error en el presente caso. Los Gastos asociados a la Transacción 
fueron reconocidos porque cumplen con todos los requisitos del Marco Conceptual: existe 
una obligación presente, derivada de sucesos pasados, que implica una salida cierta de 
recursos económicos y cuyo monto es medible con fiabilidad. El hecho de que vuestra 
Superintendencia discrepe con el criterio contable aplicado no configura un "error" que 
deba ser corregido mediante una reversión retroactiva. 
 
El registro de dichos gastos refleja con fidelidad la sustancia económica de los hechos. En 
consecuencia, no existe un error de reconocimiento, medición ni presentación que 
justifique su reversión. 
 
En segundo lugar, ordenar la "rectificación" de estados financieros que han sido auditados 
y que cuentan con opinión limpia de una firma de auditoría de primer nivel constituye una 
intromisión en el juicio profesional del auditor independiente y en la autonomía contable 
de la Sociedad. Las NIIF no son aplicadas por la SMV sino por los preparadores de estados 
financieros, sujetos a la revisión de auditores independientes. Si la SMV considera que 
existe una incorrección material en los estados financieros, el procedimiento adecuado no 
involucra ordenar unilateralmente a la Sociedad la modificación de los estados financieros, 
en tanto no es competente para ello. 
 
Asimismo, el tratamiento contable aplicado fue revisado y contrastado con los equipos 
financieros y de auditoría externa, lo que confirma que el registro efectuado cumple con 
los criterios de razonabilidad y consistencia exigidos por la NIIF.  
 
En tercer lugar, como se ha explicado a lo largo del presente documento, el registro de los 
Gastos asociados a la Transacción en los resultados de la Sociedad es técnicamente 
correcto. La compañía reconoció dichos gastos en cuanto tuvo conocimiento de ellos y se 
cumplieron las condiciones para asumir dichas obligaciones. 
 
Por estas razones, y en atención a que no se ha identificado desviación alguna respecto 
de las políticas contables de la Sociedad ni de las NIIF aplicables, la reversión no solo 
carecería de sustento técnico, sino que además distorsionaría la representación fiel de los 
efectos económicos de la Transacción en los estados financieros de la Sociedad. 
 

4.2 Informe y/o explique los fundamentos por los cuales la información que divulga 
sobre sus referidas prácticas de Buen Gobierno Corporativo y sobre su Código de 
Conducta es consistente y se cumple frente a los hechos y posibles 
incumplimientos expuestos previamente en relación con la asunción en su 
contabilidad y EEFF de los millonarios GASTOS HOLCIM, teniendo en cuenta que la 
Transacción aún no se ha concretado. 
 
La decisión de pagar los gastos vinculados a la Transacción responde de manera directa 
al interés social de la Sociedad. La operación que potencialmente permitirá el ingreso de 
Holcim Ltd. como accionista de la Sociedad constituye un evento estratégico capaz de 
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generar sinergias, fortalecer la posición competitiva la Sociedad y mejorar sus 
perspectivas de crecimiento en beneficio de todos sus accionistas, incluyendo a los 
minoritarios. Bajo este marco, la asunción de gastos transaccionales no representa un 
beneficio particular para un accionista o un grupo, sino una medida adoptada por la 
administración de la Sociedad orientada a maximizar el valor de la Sociedad como un todo 
y a asegurar la ejecución eficiente de una operación de trascendencia para la emisora, tal 
como se ha mencionado a lo largo de toda la presente respuesta. 
 
Además, es importante reiterar que la Sociedad actuó con plena transparencia en todo 
momento dado que la información relevante fue comunicada en los momentos que 
correspondía y a través de los canales establecidos por el Reglamento. 
 
La administración de la Sociedad ha procurado asegurar que el mercado cuente con la 
información material necesaria para evaluar adecuadamente la situación de la Sociedad. 
Así, la conducta de la Sociedad se ha mantenido alineada con las mejores prácticas de 
gobierno corporativo y con la protección del interés social, garantizando que los 
accionistas reciban información veraz y completa. 
 
De forma específica, respecto de la consistencia con las prácticas de Buen Gobierno 
Corporativo, la Sociedad ratifica que la decisión de incurrir en los Gastos asociados a la 
Transacción fue adoptada en plena conformidad con sus políticas de gobierno corporativo. 
Los gastos fueron aprobados por los órganos competentes de la Sociedad, siguiendo los 
procedimientos internos establecidos. 
 
Asimismo, se requiere que fundamente de qué manera se resolvió la existencia de 
situaciones de posibles conflictos de interés por parte de su accionista controlador 
ASPI y/o Sr. Hochschild que es la parte vendedora de la Transacción que ha 
generado esos gastos millonarios; así como la posible situación de conflicto de 
interés de la firma de auditoría independiente EY que ha actuado como asesor 
remunerado en la Transacción y que ha emitido un dictamen limpio sobre sus EEFF 
2025. Se requiere que adjunte toda la documentación sustentatoria correspondiente. 
 
Sobre el particular nos remitimos a lo mencionado en el numeral (ii) de la respuesta al 
Requerimiento 3. 
 
Adicionalmente, la circunstancia de que ASPI sea el accionista mayoritario no implica 
automáticamente que exista un conflicto de interés en cada decisión que adopte la 
Sociedad. Un conflicto de interés requiere que el interés particular del administrador o 
accionista sea contrario al interés social. En el presente caso, los Gastos asociados a la 
Transacción fueron incurridos en beneficio de la Sociedad —para viabilizar la Transacción, 
proteger sus intereses durante el proceso de transición del cambio de control y para 
cumplir obligaciones laborales preexistentes— no en beneficio exclusivo de ASPI. 
 
Por otro lado, es importante aclarar que la participación de un profesional de EY en el 
proceso de la Transacción fue en calidad de asesor tributario, función que es 
independiente y distinta de la función de auditoría de estados financieros. Las Normas 
Internacionales de Auditoría y el Código de Ética de IFAC permiten que una firma de 
auditoría preste servicios distintos de auditoría siempre que se cumplan determinadas 
salvaguardas para preservar la independencia. EY cuenta con políticas internas robustas 
de independencia que incluyen la segregación de equipos y la evaluación de amenazas a 
la independencia. La firma de auditoría evaluó y determinó que la prestación de servicios 
de asesoría tributaria no comprometía su independencia como auditor externo de la 
Sociedad. Esta determinación corresponde al juicio profesional del auditor, sujeto a la 
supervisión de los organismos competentes en materia de auditoría. Al respecto, 
adjuntamos, como Anexo 3, una comunicación de EY confirmando el cumplimiento de sus 
obligaciones de independencia como auditores externos de la Sociedad. 
 
 

4.3 Informe y/o explique los fundamentos por los cuales la asunción de los millonarios 
GASTOS HOLCIM y/o los pagos efectuados a su Alta Gerencia y o Directorio no 
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infringen los mandatos legales imperativos establecidos en los literales a) y b) del 
artículo 51 de la LMV. Se requiere que adjunte toda la documentación sustentatoria 
correspondiente. 
 
Reiteramos lo mencionado en el Requerimiento 3.1 (x) anterior. 
 
Sin perjuicio de ello, es relevante tomar en cuenta que el literal a) del artículo 53 de la LMV 
prohíbe a los directores y gerentes recibir en préstamo dinero o bienes de la sociedad, o 
usar en provecho propio los bienes, servicios o créditos de la sociedad, sin autorización 
del Directorio. Esta disposición no resulta aplicable al presente caso porque los Gastos 
asociados a la Transacción no constituyen préstamos a directores o gerentes, ni uso de 
bienes de la sociedad en provecho propio de los administradores. Los pagos a la Alta 
Gerencia corresponden a obligaciones válidamente asumidas por la Sociedad como parte 
de la estructura de compensación de sus ejecutivos. No se trata de que los ejecutivos 
estén "usando" bienes de la sociedad, sino de que la Sociedad está cumpliendo 
obligaciones que ella misma asumió. 
 
Por su parte, el literal b) del artículo 53 de la LMV prohíbe a los directores y gerentes 
valerse del cargo para obtener ventajas indebidas para sí o para personas vinculadas, con 
perjuicio del interés social. Tampoco esta disposición resulta aplicable porque: (i) no 
existe evidencia de que algún director o gerente se haya "valido del cargo" para obtener 
ventaja indebida; (ii) las compensaciones recibidas por la Alta Gerencia son beneficios 
legítimos, no "ventajas indebidas"; y (iii) no existe perjuicio al interés social, dado que los 
Gastos asociados a la Transacción fueron incurridos en beneficio de la Sociedad, 
conforme ha quedado evidenciado. 

 
4.4 Informe y/o explique los fundamentos por los cuales la asunción por parte de 

CEMPACASMAYO de los millonarios GASTOS HOLCIM y/o los pagos efectuados a 
su Alta Gerencia y o Directorio y los acuerdos respectivos observan y no infringen 
los mandatos legales de la LGS citados previamente. Se requiere que adjunte la 
documentación sustentatoria correspondiente. 
 
La asunción de los gastos asociados a la Transacción, así como los pagos efectuados a 
la Alta Gerencia de la Sociedad, se ha realizado en cumplimiento de la LGS y conforme a 
los principios de interés social, transparencia informativa y diligencia debida que rigen la 
actuación de la Sociedad y de su administración. 
 
Respecto del artículo 12 de la LGS (objeto social), los Gastos asociados a la Transacción 
no constituyen actos que excedan el objeto social de la Sociedad. Los gastos derivados 
de servicios prestados por asesores legales, tributarios y financieros, así como el 
cumplimiento de obligaciones laborales, son actos ordinarios de administración que 
cualquier sociedad puede realizar independientemente de su objeto social específico. 
Estos gastos son instrumentales a la operación de la Sociedad y no requieren estar 
expresamente contemplados en el objeto social. Asumir una interpretación distinta 
desvirtuaría todos los actos complementarios que realizan las sociedades en general. 
 
Respecto del artículo 175 de la LGS (ejercicio del cargo de director con diligencia de un 
ordenado comerciante), los directores de la Sociedad actuaron con la diligencia debida al 
evaluar y aprobar los Gastos asociados a la Transacción. La decisión fue adoptada con 
conocimiento de los hechos relevantes, en consideración del interés social, y siguiendo 
los procedimientos internos establecidos. El hecho de que la SMV discrepe con la decisión 
adoptada no implica que los directores hayan actuado sin diligencia. En el contexto de una 
transacción de la envergadura del posible ingreso de Holcim al control de la Sociedad, la 
asunción de los Gastos asociados a la Transacción no puede interpretarse como un acto 
de liberalidad. Por el contrario, constituye una decisión estratégica plenamente justificada, 
orientada a maximizar el valor de la Sociedad. La incorporación de un socio global de la 
dimensión técnica, financiera y operativa de Holcim podría representar un beneficio 
estructural para la Sociedad, que se traduce en mayores oportunidades de crecimiento, 
fortalecimiento competitivo y creación de valor para todos los accionistas, sin distinción. 
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En esa línea, el Directorio, actuando con la diligencia de un ordenado comerciante y dentro 
de sus competencias legales, evaluó que facilitar el cierre exitoso de la Transacción 
mediante la asunción de los gastos asociados constituía una inversión razonable y 
necesaria para asegurar la materialización de estos posibles beneficios estratégicos. La 
decisión fue adoptada cautelando en todo momento los intereses sociales. 
 
Respecto del artículo 176 de la LGS (responsabilidad del director), no existe 
responsabilidad de los directores porque no se configura ninguno de los supuestos 
previstos en dicha norma. Los directores no adoptaron acuerdos contrarios a la ley, al 
estatuto o al interés social; no actuaron con dolo, abuso de facultades o negligencia grave; 
y no omitieron el cumplimiento de deberes legales. 
 
Respecto del artículo 180 de la LGS (conflicto de intereses), los directores que aprobaron 
los Gastos asociados a la Transacción no tenían un interés personal en conflicto con el de 
la Sociedad. El hecho de que algunos directores puedan haber sido designados por ASPI 
no genera automáticamente un conflicto de interés. Un conflicto de interés requiere que el 
director tenga un interés personal, directo y actual que sea contrario al interés de la 
sociedad. No se ha demostrado que tal situación exista en el presente caso.  
 
Tal como se ha desarrollado en la respuesta a la pregunta al Requerimiento 3.3 (ii), se 
implementaron mecanismos de independencia y abstención a nivel de Directorio para 
asegurar que la aprobación de estas decisiones fuera objetiva y no generara conflicto de 
interés. 
 
En materia de transparencia, la Sociedad ha cumplido rigurosamente con sus deberes de 
información, revelando de forma oportuna y completa, la situación económica de la misma 
y los eventos relevantes relacionados con la Transacción. Toda la información pertinente 
fue puesta en conocimiento del mercado a través de los documentos y canales previstos 
por el Reglamento, en los momentos en que correspondía. 
 

4.5 Respecto a su auditor externo EY, informe todos los servicios, asesorías o cualquier 
acto remunerado que prestado a las empresas del grupo económico de 
CEMPACASMAYO o a sus vinculados, precisando la fechas que comprendieron 
tales servicios, asesorías o actos y el importe pagado por cada uno de ellos. 
 
De conformidad con lo señalado en el penúltimo párrafo del Oficio, esta información será 
remitida únicamente a la SMV por el MVNet en el Expediente N° 2025054605. 
 

4.6 Informe si alguna persona ha presentado algún pedido de información o reclamo 
relacionado con los millonarios GASTOS HOLCIM o con los hechos de importancia 
del 16/12/25, del 22/12/25, 12/02/26 y 03/03/26. 
 
Hemos recibido solicitudes de información por parte de cuatro accionistas, Prima AFP (2 
de marzo de 2026), AFP Hábitat (11 de marzo de 2026, de forma concurrente con la 
recepción del Oficio), AFP Integra (17 de marzo de 2026) y Profuturo AFP (17 de marzo 
de 2026). Al respecto, corresponde señalar que la Sociedad ha tomado debida nota de 
dichas comunicaciones y que las respuestas serán brindadas en términos equivalentes a 
los utilizados en los hechos de importancia divulgados al mercado y en las comunicaciones 
remitidas a la SMV.  
 
En esa línea, cualquier comunicación dirigida a los accionistas se realizará respetando 
estrictamente los principios de transparencia, consistencia y trato igualitario, asegurando 
que no exista asimetría de información y que todos los accionistas cuenten con el mismo 
nivel de detalle y oportunidad en el acceso a la información relevante. 
 
Asimismo, conforme a lo requerido por la SMV, adjuntamos al presente documento, como 
Anexo 5, las comunicaciones remitidas por Prima AFP, AFP Integra y Profuturo AFP. 
 

4.7 Adjunte toda la documentación sustentatoria que es necesaria para evidenciar y 
respaldar sus respuestas. 
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Consideramos que la explicación detallada en los puntos previos sustenta de manera 
íntegra, adecuada y suficiente nuestras respuestas, no habiendo documentación adicional 
que resulte pertinente añadir. 
 

4.8 En caso que los hechos, análisis y conclusiones expuestas previamente no sean 
precisos, sírvase aclararlos de manera detallada y documentada. 
 
La Sociedad considera que los hechos, análisis y conclusiones expuestos por la SMV en 
el Oficio no son precisos en varios aspectos que han sido detalladamente explicados en 
el presente escrito. En particular, las conclusiones de la SMV parten de premisas 
incorrectas sobre la aplicabilidad de las NIIF a la sociedad objetivo en una transacción de 
cambio de control, sobre la naturaleza de las obligaciones de la Sociedad, y sobre los 
estándares de práctica de mercado en operaciones de cambio de control. De forma 
particular, consideramos además no solo inexacto, sino preocupante, el pedido de 
reversión de gastos formulado por vuestro Despacho en virtud a las consideraciones antes 
explicadas, así como el adelanto de opinión respecto de supuestos incumplimientos por 
parte de la Sociedad sin sustento suficiente y sin otorgársenos la posibilidad de ejercer 
nuestro derecho de defensa en un procedimiento administrativo sancionador con todas las 
garantías inherentes al mismo. 
 

4.9 Informe sobre cualquier otra información y/o documentación sustentatoria adicional 
relacionada con las materias del presente requerimiento. 
 
Toda la información relevante y vinculada a este requerimiento ha sido proporcionada en 
las respuestas precedentes, no existiendo otros hechos o información adicional que 
reportar. 

 
Finalmente, la Sociedad ha tomado conocimiento de noticias y especulaciones publicadas en 
medios de comunicación sobre los requerimientos efectuados por la Superintendencia del 
Mercado de Valores (SMV) mediante los Oficios11.  
 
En ese sentido, resulta imperativo señalar que dicha exposición mediática es consecuencia 
directa de la decisión de la SMV de obligar a la Sociedad a comunicar la existencia de los citados 
Oficios como hechos de importancia antes de que tuviéramos la oportunidad de remitir nuestras 
respuestas técnicas y documentadas contestando a cada uno de los requerimientos e 
imputaciones de la SMV, induciendo a error a algunos medios de comunicación. Consideramos 
que esta metodología de supervisión, que fuerza la revelación de requerimientos administrativos 
en curso, antes de que el administrado pueda ejercer su derecho de defensa, constituye una 
actuación desproporcionada que vulnera el principio de razonabilidad. Este proceder genera una 
percepción distorsionada en el mercado y un daño innecesario a la reputación de la Sociedad, 
afectando los intereses de nuestros accionistas al propiciar especulaciones basadas en 
información parcial, sin el contexto completo e induciendo a error a los medios de comunicación. 
 
Sin perjuicio de lo anterior, y de conformidad con lo dispuesto en los numerales 6.4 y 6.5 del 
artículo 6 del Reglamento de Hechos de Importancia e Información Reservada, aprobado por 
Resolución N° 005-2014-SMV-01, aclaramos la información vertida en los medios de 
comunicación remitiéndonos a las explicaciones y a los fundamentos que se desarrollan 
extensamente en las respuestas al presente Oficio. 
 
 
POR TANTO: 
 

 
11Ver: https://youtu.be/qQqADuLot-o?si=TQ4Rr6zVfe-WP6FF; https://borsista.com/afp-habitat-solicito-
escrutinio-del-regulador-a-pacasmayo-por-gastos-vinculados-a-holcim/; 
https://semanaeconomica.com/economia-finanzas/mercado-de-valores/smv-investiga-gastos-de-
cementos-pacasmayo-vinculados-a-la-compra-de-holcim  y https://www.gatoencerrado.net/la-smv-
cuestiona-a-cementos-pacasmayo-por-el-pago-de-s-107-millones-a-sus-ejecutivos-y-alta-gerencia-el-
2025/ 

https://youtu.be/qQqADuLot-o?si=TQ4Rr6zVfe-WP6FF
https://borsista.com/afp-habitat-solicito-escrutinio-del-regulador-a-pacasmayo-por-gastos-vinculados-a-holcim/
https://borsista.com/afp-habitat-solicito-escrutinio-del-regulador-a-pacasmayo-por-gastos-vinculados-a-holcim/
https://semanaeconomica.com/economia-finanzas/mercado-de-valores/smv-investiga-gastos-de-cementos-pacasmayo-vinculados-a-la-compra-de-holcim
https://semanaeconomica.com/economia-finanzas/mercado-de-valores/smv-investiga-gastos-de-cementos-pacasmayo-vinculados-a-la-compra-de-holcim
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Solicitamos tener en cuenta lo antes expuesto y dar por absuelto el Oficio Nº 1004-2026-
SMV/11.1. 
 
Sin otro particular, quedamos de ustedes. 
 
Atentamente, 
 
 
 
 
__________________________ 
Cementos Pacasmayo S.A.A. 
Diego Roda Lynch 
Representante Bursátil 



Anexo 1 

Copia certificada del Acta de Directorio 

























Anexo 3 

Carta remitida por los auditores externos 



 

Lima 

Av. Víctor Andrés 

Belaunde 171,  

San Isidro  

Lima II 

Av. Jorge 

Basadre 330,  

San Isidro  

 

Lima III 

Av. Jorge 

Basadre 350,  

San Isidro  

 

Arequipa 

Edificio City Center,  

piso 13, Torre Sur, 

Cerro Colorado 

Trujillo 

Av. El Golf 591, 

Víctor Larco Herrera, Sede 

Miguel Ángel Quijano Doig, 

La Libertad  

Chiclayo (satélite) 

Av. Federico Villareal 115, 

Lambayeque  

Cusco (satélite) 

Jr. Ricardo Palma #18, 

Urb. Santa Mónica, 

Wanchaq 

 

Inscrita en la partida 11396556 del Registro de Personas Jurídicas de Lima y Callao 

Miembro de Ernst & Young Global 

Tanaka, Valdivia, Arribas & Asociados 

Sociedad Civil de R. L 

 

17 de marzo de 2026 

Señores 

Gerencia de Cementos Pacasmayo 

Ely Adriana Hayashi Hirahoka 

Directora de Finanzas y Ciberseguridad 

 

De nuestra consideración: 

 

Confirmamos que, previo a la prestación de cualquier servicio distinto al de auditoría externa, 

efectuamos un análisis interno de independencia mediante la herramienta Service Office Reference 

Tool (Plantilla Global de Referencia para la Revisión de Servicios Permitidos para un Cliente de 

Auditoría Externa). Dicho análisis se realiza en estricto cumplimiento de lo establecido en el Código 

de Ética de la IESBA y en las normas emitidas por el Public Company Accounting Oversight Board 

(PCAOB). 

En el caso particular del servicio de asesoría tributaria brindado en el año 2025 a Cementos 

Pacasmayo S.A.A. y subsidiarias (en adelante, “el Servicio”), hemos confirmado que, producto de 

este análisis, se concluyó que dicho servicio no produjo brecha alguna de independencia del auditor, 

ya que el mismo es permisible desde la perspectiva de las normas mencionadas anteriormente.  

En particular, el Servicio brindado a Cementos Pacasmayo cumplió con los lineamientos de 

independencia debido a que el mismo: 

1. Se fundamentó en normas y criterios tributarios claros, con precedentes establecidos por la 

administración tributaria aplicable. 

2. No involucró la emisión de juicios fiscales que deban ser posteriormente evaluados por el 

propio equipo de auditoría. 

3. No implicó actuar en calidad de gerente o empleado o equivalente o en representación de la 

Compañía.  

4. No implicó funciones administrativas o de Recursos Humanos.  

5. No se realizó funciones de corretaje de valores, asesoría de inversiones o servicios de banca 

de inversión.  

6. No se asumió representación, definió estrategias ni asesoró ante una corte.  

7. No se llevó los libros contables, las planillas o preparó estados financieros.  

8. No se diseñó e implementó sistemas de información financiera.  

9. No incluyó servicios de tasación o valoración, opiniones imparciales.  

10. No incluyó servicios actuariales.  

11. No incluyó servicios de auditoría interna. 

12. EY obtuvo oportuna y previamente a su ejecución, la aprobación escrita del mencionado 

servicio tributario por parte del Comité de Auditoría de Cementos Pacasmayo S.A.A. 

 

Por tanto, el Servicio fue prestado conforme los lineamientos de independencia del auditor externo. 
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Oficio emitido por la SMV 
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San Isidro, 11 de marzo de 2026 
 
 

 
OFICIO Nº 1004-2026-SMV/11.1 
 
Señor 
Humberto Nadal del Carpio 
Gerente General 
Cementos Pacasmayo S.A.A. 
Calle La Colonia Nº 150, Urbanización El Vivero, Surco 
Presente.- 

 

 

 

 

Ref.: Requerimientos del Oficio Nº 872-2026-SMV/11.1 

Hechos de Importancia del 16 y 22 de diciembre de 2025 y 03 de marzo de 2026 

Expediente Nº 2025054605 

 

Nos dirigimos a usted con relación al hecho de importancia difundido 
por Cementos Pacasmayo S.A.A. (en adelante, CEMPACASMAYO), el 03 marzo de 
2026 (en adelante, HI-03/03/26), comunicando a sus grupos de interés, información 
relevante relacionada con el reconocimiento de gastos operativos millonarios por S/ 
77.6 Millones y S/ 75.9 Millones, bajo el concepto de «Gastos asociados a la 
adquisición Holcim» (en adelante, GASTOS HOLCIM), en sus Estados Financieros 
Anuales Consolidados Auditados 2025 (EEFF Consolidados 2025) y en sus Estados 
Financieros Anuales Separados Auditados 2025 (EEFF Separados 2025). 1 2 

Al respecto, es preciso indicar que de la revisión del HI-03/03/26, 
remitido en atención a los requerimientos de información del Oficio Nº 872-2026-
SMV/11.1 (en adelante, OFICIO 872), se advierte que CEMPACASMAYO habría 
incumplido con los principios y deberes fundamentales de transparencia de la 
información y de protección de los inversionistas indispensables en el mercado de 
valores, los principios de Buen Gobierno Corporativo de Paridad de Trato a Accionistas 
y de Transparencia de la Información; así como la normativa vigente aplicable al régimen 
de los hechos de importancia, la que se ha citado en el OFICIO 872 y la que se 
fundamenta en el presente oficio. 3 

                                                 
1 En el presente documento los énfasis y subrayados a los textos transcritos y redactados han 
sido agregados. 
2 HI-03/03/26, en el Expediente N° 2026010031. Ver enlace web: 

https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc={400BB69C-0000-C113-987B-
7872D040A94A} 
3 OFICIO 872 en enlace web: 
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc={500BB69C-0000-CB10-A4A9-
5AEE808510D3}  

 

http://www.smv.gob.pe/
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7b500BB69C-0000-CB10-A4A9-5AEE808510D3%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7b500BB69C-0000-CB10-A4A9-5AEE808510D3%7d
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Ello, debido a que CEMPACASMAYO no ha brindado toda la 
información relevante que le fue requerida mediante el OFICIO 872, y con relación a la 
información que ha difundido se tiene que ésta no es o no sería completa, no es o no 
sería suficiente, no es clara, genera confusión y es o sería inexacta; situación que debe 
corregirse oportunamente, sin perjuicio de la determinación de responsabilidades y 
medidas administrativas a que hubiere lugar. 

En esa línea, es preciso indicar que en relación con los millonarios 
GASTOS HOLCIM, también CEMPACASMAYO en las notas 21 y 22 de sus Estados 
Financieros Intermedios Consolidados al 31 de diciembre de 2025 (EEFF 
Consolidados 4T-2025) y de sus Estados Financieros Intermedios Separados al 31 de 
diciembre de 2025 (EEFF Separados 4T-2025), respectivamente; ha revelado los 
referidos GASTOS HOLCIM por S/ 77.6 Millones y S/ 75.9 Millones, 
respectivamente.4 Asimismo, es necesario señalar que en la nota 1 de estos 04 EEFF 
de CEMPACASMAYO se revela que su emisión fue autorizada por su Directorio el 
12 de febrero de 2026; que los EEFF anuales serán presentados a la Junta Obligatoria 
Anual de Accionistas en marzo del 2026 para su aprobación5; y que, la Gerencia 
considera que los EEFF serán aprobados sin modificaciones. 

También es de destacar que el accionista controlador de 
CEMPACASMAYO es Inversiones Aspi S.A. (en adelante, ASPI), titular del 50.01% de 
las acciones comunes con derecho a voto de CEMPACASMAYO; y ASPI a su vez es 
controlada por el Sr. Eduardo Hochschild Beeck (en adelante, Sr. Hochschild), quien 
posee el 99.99% de participación en dicha empresa que no tiene valores inscritos en el 
Registro Público del Mercado de Valores (RPMV), y por ello no existiría información 
pública sobre ASPI.  

Asimismo, se tiene que el 16 de diciembre de 2025, 
CEMPACASMAYO comunicó en calidad de hecho de importancia (en adelante, HI-
16/12/25): «(…) según lo que nos ha sido informado, los accionistas mayoritarios de 
Inversiones ASPI S.A., y Holcim Ltd. han suscrito un contrato de compraventa de 
acciones (Share Purchase Agreement), sujeto a determinadas condiciones 
precedentes, para la venta del 99.99% de las acciones de Inversiones ASPI S.A., 
holding del Grupo Hochschild, titular del 50.01% del capital social de Cementos 
Pacasmayo S.A.A. (la “Empresa”), a favor de la corporación suiza Holcim Ltd. (el “Grupo 
Holcim”), en los términos y condiciones establecidos en dicho contrato (la 
“Transacción”).»6 

Ante esta información, la SMV formuló requerimientos de información 
mediante Nº Oficio 7312-2025-SMV/11.1 del 17 de diciembre de 2025 (en adelante, 

                                                 
4 Todos estos EEFF fueron difundidos públicamente por CEMPACASMAYO el 12 de febrero de 
2026. Ver enlaces web: 
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc={10EE549C-0000-C215-B1C7-
E72544636B7A}; https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc={3035549C-
0000-CE1A-BD10-B2738EBAC951} y 
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc={C00F549C-0000-CA14-9AE9-
F6C925A867BE}  
5 Su aprobación será el 24 o 31 de marzo de 2026 por su Junta Obligatoria Anual de Accionistas, 
según la respectiva convocatoria. 
6 HI-16/12/25. Ver enlace: 

https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc={F0AD259B-0000-C010-A60A-
03D8F3040112}  

http://www.smv.gob.pe/
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7b10EE549C-0000-C215-B1C7-E72544636B7A%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7b10EE549C-0000-C215-B1C7-E72544636B7A%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7b3035549C-0000-CE1A-BD10-B2738EBAC951%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7b3035549C-0000-CE1A-BD10-B2738EBAC951%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7bC00F549C-0000-CA14-9AE9-F6C925A867BE%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7bC00F549C-0000-CA14-9AE9-F6C925A867BE%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7bF0AD259B-0000-C010-A60A-03D8F3040112%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7bF0AD259B-0000-C010-A60A-03D8F3040112%7d
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OFICIO 7312). CEMPACASMAYO en atención a dichos requerimientos comunicó un 
hecho de importancia el 22 de diciembre de 2025 (en adelante, HI-22/12/25).7 8 

Bajo todas esas consideraciones previas a continuación se 
fundamenta y formula el reiterativo de requerimientos de información: 

I. REQUERIMIENTOS DEL OFICIO 872 QUE NO HAN SIDO RESPONDIDOS POR 

CEMPACASMAYO, O CUYA INFORMACIÓN ES INCOMPLETA, SERÍA INSUFICIENTE O 

INCOMPLETA Y SERÍA INEXACTA 

1. Requerimiento 1: Informe el detalle de la composición de los citados «Gastos 
asociados a la adquisición Holcim» de los EEFF Consolidados 2025 y EEFF 
Separados 2025 de CEMPACASMAYO, precisando la fecha en que se 
incurrieron o devengaron cada uno de los conceptos que los componen. 

Al respecto, CEMPACASMAYO en el HI-03/03/26 ha respondido: 

IMAGEN 1 

 

 

                                                 
7 OFICIO 7312 en enlace web: 
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc={D0E3479B-0000-C016-A6C2-
614A8BDABB43}  
8 HI-22/12/25 en enlace web: 
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc={E0E3479B-0000-CF14-8561-
BD75031B9CE7}  

http://www.smv.gob.pe/
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7bD0E3479B-0000-C016-A6C2-614A8BDABB43%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7bD0E3479B-0000-C016-A6C2-614A8BDABB43%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7bE0E3479B-0000-CF14-8561-BD75031B9CE7%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7bE0E3479B-0000-CF14-8561-BD75031B9CE7%7d


 

 

PERÚ 
 
Ministerio  
de Economía y Finanzas 

    

SMV 
Superintendencia del Mercado 
de Valores 

  

 

“Decenio de la Igualdad de Oportunidades para Mujeres y Hombres” 
“Año de la Esperanza y el Fortalecimiento de la Democracia” 

 

 

A v .  P a s eo  d e  la  Re p ú b l i c a  
3 6 1 7  S a n  I s id r o  

C en t ra l  :  6 1 0 - 6 3 0 0   

www.smv.gob.pe 
Página 4 de 34 

  

 

D
o

cu
m

en
to

 e
le

ct
ró

n
ic

o
 f

ir
m

ad
o

 d
ig

it
al

m
en

te
 e

n
 e

l m
ar

co
 d

e 
la

 L
ey

 N
° 

27
26

9,
 L

ey
 d

e 
F

ir
m

as
 y

 C
er

ti
fi

ca
d

o
s 

D
ig

it
al

es
, s

u
 R

eg
la

m
en

to
 y

 m
o

d
if

ic
at

o
ri

as
. L

a 
in

te
gr

id
ad

 d
el

 d
o

cu
m

en
to

 y
 la

 a
u

to
rí

a 
d

e 
la

(s
) 

fi
rm

a(
s)

 p
u

ed
en

 s
er

 v
er

if
ic

ad
as

 e
n

 h
tt
p
s:
//
ap

p
s.
fi
rm

ap
e
ru
.g
o
b
.p
e/
w
e
b
/v
al
id
ad

o
r.
xh
tm

l 

 

Como se verifica en la IMAGEN 1 y en el HI-03/0326, CEMPACASMAYO no 
ha informado el detalle de los gastos que componen cada uno de los 04 
conceptos que ha indicado (1. Honorarios de asesores legales, 2. Honorarios 
de asesores tributarios, 3. Honorarios de asesores financieros, y 4. Pago a la 
Alta Gerencia); que totalizan los GASTOS HOLCIM por S/ 77.625 Millones y/o 
S/ 75.939 Millones, ni ha informado la fecha en que se incurrieron y/o 
devengaron a su vez el detalle de los gastos que conforman esos 04 grandes 
conceptos. 

Por lo tanto, se requiere que CEMPACASMAYO informe oportunamente el 
detalle de todos los gastos que componen esos 04 tipos de gastos, el importe 
y la fecha en que se incurrieron o devengaron cada uno, que son o serían 
fechas diferentes a aquella en que se pagaron y registraron contablemente: 
entre el 18 y 31 de diciembre de 2025, según CEMPACASMAYO. Además, 
es preciso indicar que en el reconocimiento de los GASTOS HOLCIM —
independientemente de las otras cuestiones que sobre estos se formulan 
en el presente documento—, CEMPACASMAYO no habría cumplido con lo 
previsto en los párrafos del 1.17 al 1.19, párrafo 5.7 y el criterio básico de 
«Relevancia y Representación Fiel» del Marco Conceptual para la Información 
Financiera; y con lo señalado en los párrafos 27 y 28 de la NIC 1, que indican 
que un gasto se reconoce cuando ocurre el hecho económico, 
independientemente de cuándo se pague. 

Es necesario indicar que en el hecho de importancia reservado del 09 de 
septiembre de 2025, CEMPACASMAYO comunicó a la SMV la lista de insiders 
o de quienes conocían sobre la información calificada como reservada por su 
Directorio. En esa lista además de los 09 representantes de CEMPACASMAYO 
y de los 05 representantes de HOLCIM, aparecen como externos a 
CEMPACASMAYO: 01 representante de una firma de abogados de USA, 02 
representantes de una firma de abogados local y 01 representante tributarista 
de EY que es la firma de auditoría independiente que emitió dictamen limpio 
sobre los EEFF 2025 de CEMPACASMAYO; y como externo a HOLCIM 
aparece 01 representante de una firma de abogados local. De considerar que 
la información requerida sobre estas personas es reservada o confidencial, 
remita tal información por el MV Net en el expediente de la referencia. 

Esta información es necesaria porque demostraría que tales gastos por su 
naturaleza (contratos de asesoría y compensaciones) se habrían incurrido y/o 
se devengaron mucho antes de que CEMPACASMAYO informe públicamente 
mediante el HI-22/12/25, que no conocía nada o casi nada sobre la Transacción 
que menciona, luego de que la SMV le formulara requerimientos de información 
mediante Oficio Nº 7312-2025-SMV/11.1 del 17 de diciembre de 2025 (en 

http://www.smv.gob.pe/
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adelante, OFICIO 7312); y demostraría que la información difundida por 
CEMPACASMAYO sería inexacta. 

INFORMACIÓN INCOMPLETA 

CEMPACASMAYO ha informado que de los millonarios GASTOS HOLCIM, el 
más significativo es el pago realizado a su Alta Gerencia, y que éste 
corresponde a una obligación contractual PREVIA de CEMPACASMAYO 
gatillada por la suscripción del Share Purchase Agreement de la Transacción 
(SPA). 

Al respecto, debe tenerse presente que el full disclosure (divulgación completa 
o plena) es el principio fundamental y la práctica de buen gobierno corporativo 
sobre los cuales se asienta la transparencia de los mercados de valores más 
desarrollados, y es vital porque reduce la asimetría informativa, mejora la 
eficiencia de los precios, previene el fraude de todo tipo y protege a los 
inversionistas, entre otros beneficios. 

En ese sentido, se tiene que CEMPACASMAYO no ha efectuado una 
revelación plena o completa de lo que ha informado en el HI-03/03/26 sobre los 
millonarios GASTOS HOLCIM pues no ha revelado: 

(i) a qué personas de la Alta Gerencia y asesores se ha pagado y el importe 
respectivo a cada una de ellas, (ii) No ha informado nada adicional sobre la 
obligación contractual previa que ha mencionado y sobre su naturaleza, (iii) No 
ha informado nada sobre las partes del respectivo contrato o contenido del 
documento que sustenta tal obligación contractual previa, (iv) No ha informado 
nada sobre qué órgano competente de la sociedad y quienes aprobaron ese 
contrato u obligación contractual previa y en qué fecha; así como sobre la 
aprobación de la contratación de los asesores legales, tributarios y financieros, 
(v) No ha informado nada sobre los principales términos de la obligación previa 
y el documento respectivo, (vi) No ha informado nada sobre de qué manera el 
SPA ha gatillado que CEMPACASMAYO tenga que efectuar ese pago 
millonario a su Alta Gerencia; (vii) No ha informado nada sobre cuándo y 
mediante qué medios CEMPACASMAYO informó al mercado sobre la 
existencia de esa obligación previa y sobre otras que pudieran existir que tienen 
efecto en reducir el flujo de caja libre de CEMPACASMAYO, los ingresos y 
patrimonio de la empresa, (viii) No ha informado nada sobre si esos gastos 
calificarían o no como una transacción entre partes relacionadas que tiene que 
cumplir con el marco normativo previsto a partir del literal c) del artículo 51 de 
la Ley del Mercado de Valores, (ix) No ha informado nada sobre si es un pago 
adecuado y razonable en el marco de las buenas prácticas de gobierno 
corporativo; (x) No ha informado nada sobre la legalidad de los acuerdos u 
obligaciones previas relacionadas con los pagos a su Alta Gerencia, ni sobre el 
cumplimiento de dichos acuerdos con lo previsto en los literales a) y b) del 
artículo 51 de la LMV y en las disposiciones establecidas en la LGS que se 
citan más adelante; y (xi) no ha informado nada sobre las razones, 
fundamentos legales específicos y la documentación que sustenta los 
millonarios GASTOS HOLCIM. 

Por tanto, toda esta información debe ser revelada de manera completa y 
oportuna por CEMPACASMAYO, tanto más si es información relevante para 
sus accionistas minoritarios y está relacionada con sus estados financieros 
separados y consolidados al 31 de diciembre de 2025, que han sido 

http://www.smv.gob.pe/
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presentados para su aprobación el 24 o 31 de marzo de 2026 por su Junta 
Obligatoria Anual de Accionistas. 

2. Requerimiento 2: Informe sobre la naturaleza de dichos gastos o qué son 
cada uno de tales gastos (la composición o detalle de la respuesta al numeral 
anterior). 

Al respecto, CEMPACASMAYO en el HI-03/03/26 ha respondido: 

IMAGEN 2 

 

Como se aprecia en la IMAGEN 2 y en el HI-03/0326, CEMPACASMAYO 
manifiesta que la naturaleza de los millonarios GASTOS HOLCIM es que son 
gastos operativos por costos por honorarios vinculados a la estructuración y 
asesoría —financiera y legal—, relacionadas a la Transacción; y gastos por 
obligaciones contractuales laborales previas de CEMPACASMAYO con su 
Alta Gerencia. 

Al respecto, CEMPACASMAYO no ha presentado ninguna documentación 
sustentatoria que respalde sus dichos y no ha brindado información relevante 
de manera completa o suficiente. 

En efecto, por definición los gastos operativos son aquellos en que incurre una 
empresa para realizar su actividad principal o que son necesarios para generar 
los ingresos de su actividad u objeto social; y lo informado por 
CEMPACASMAYO indicaría que los GASTOS HOLCIM no son gastos 
operativos de la sociedad; y por el contrario, se trataría de gastos derivados de 
contratos de asesorías legales, tributarias y financieras directamente 
relacionadas con las negociaciones o Transacción que se han venido dando 
únicamente entre ASPI y/o Sr. Hochschild y Holcim Ltd. (en adelante, 
HOLCIM), y el mayor gasto es un pago a la Alta Gerencia por una supuesta 
obligación contractual previa cuyo detalle y legitimidad no ha sido informada de 
manera completa ni sustentada; por lo que no correspondería su 
reconocimiento como gastos de CEMPACASMAYO. 

Además, al haber hecho y/o autorizado que CEMPACASMAYO asuma los 
millonarios GASTOS HOLCIM se habría generado un posible perjuicio 
financiero a la sociedad y a sus otros accionistas minoritarios, porque se ha 
reducido sus ingresos y utilidad distribuible, entre otros efectos desfavorables 
para los demás accionistas, quienes no tendrían por qué asumir las 
contrataciones y gastos originados por ASPI y/o Sr. Hochschild y HOLCIM. 

En ese sentido, se tiene que CEMPACASMAYO no ha efectuado una 
revelación completa sobre la naturaleza de los millonarios GASTOS HOLCIM, 
puesto que no se presentado ninguna documentación sustentatoria o evidencia 
que demuestre que en realmente se trata de gastos operativos de 

http://www.smv.gob.pe/
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CEMPACASMAYO, y que en efecto no está asumiendo unos pagos que no le 
corresponden como entidad independiente de ASPI y/o HOLCIM. 

En relación con esos pagos a la Alta Gerencia de CEMPACASMAYO, es 
necesario señalar que en la nota 23 y 24 de los EEFF Consolidados 2025 y 
EEFF Separados 2025, respectivamente; se ha revelado: 

IMAGEN 2.1. 

 

Como se aprecia en estas notas a sus EEFF, denominadas «Revelación de 
partes relacionadas» y en la que específicamente CEMPACASMAYO informa 
sobre las «Compensaciones al personal ejecutivo clave del Grupo o 
Compañía», ha afirmado que «no existieron beneficios post empleo ni 
beneficios por terminación», sin embargo, en el HI-03/03/26 la propia 
CEMPACASMAYO ha afirmado que el pago realizado a su Alta Gerencia 
constituye materialmente el desembolso más significativo de los millonarios 
GASTOS HOLCIM, lo cual es una contradicción, e indicaría que alguna de esas 
02 informaciones no sería veraz. 

En adición, es preciso señalar que si se consideran los S/ 29.493 Millones de 
compensaciones a su personal ejecutivo, que CEMPACASMAYO revela en la 
las nota 23 y 24 de sus EEFF Consolidados 2025 y EEFF Separados 2025; 
más los S/ 77.6 Millones de los GASTOS HOLCIM que CEMPACASMAYO 
revela en las notas 21 y 28, así como en la nota 22, de esos mismos EEFF; y 
respecto a los cuales CEMPACASMAYO afirma que la mayor parte son pagos 
a su Alta Gerencia—, se tiene que en el ejercicio 2025 se habría cargado a 
gastos de CEMPACASMAYO, la millonaria suma de casi S/ 107 Millones por 
pagos a sus Ejecutivos y Alta Gerencia, que representan el 70% de la utilidad 
neta 2025, que por ser una suma significativa y por su naturaleza debió haber 
sido informada de manera veraz, completa y oportuna a través de un hecho de 
importancia. Cabe agregar que esos S/ 107 Millones de gastos por efecto 
financiero, han reducido los ingresos, las utilidades y el patrimonio de 
CEMPACASMAYO, y es información relevante que debió y debe ser explicada 
y sustentada a los accionistas minoritarios. 

Cabe destacar que CEMPACASMAYO no ha informado que esos pagos a su 
Alta Gerencia sean «beneficios por terminación (termination benefits)» o que 
se relacionan con «Golden Parachutes» (paracaídas dorados) que son 
acuerdos contractuales que garantizan a los altos ejecutivos compensaciones 
financieras significativas en caso de que su empleo termine tras un cambio en 
el control de la sociedad (como una fusión o adquisición). 

Asimismo, se tiene el hecho que CEMPACASMAYO no habría sido 
transparente pues no habría informado como hecho de importancia ni en sus 
Reportes de Gobierno Corporativo del 2024 y 2025 que cuenta con ese tipo de 

http://www.smv.gob.pe/
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acuerdos, los cuales según las normas del régimen de HI y el párrafo 17 de la 
NIC 24 deben revelarse conforme se detalla en esta norma. Además debe 
tenerse presente que la Transacción aún no se ha concretado. 

Es de agregar que esos S/ 107 Millones representan el 3.5% de los activos de 
los EEFF Separados 2024 de CEMPACASMAYO, y no igualan o superan el 
parámetro del 5% a que se refiere el literal c) del artículo 51 de la Ley de 
Mercado de Valores, que posiblemente hubiera gatillado una serie de 
obligaciones.9 

Por tanto, toda esta información relevante debe ser informada y sustentada de 
manera completa y oportuna por CEMPACASMAYO, tanto más si es 
información relevante para sus accionistas minoritarios y está relacionada con 
sus estados financieros separados y consolidados al 31 de diciembre de 
2025, que han sido presentados para su aprobación el 24 o 31 de marzo de 
2026 por su Junta Obligatoria Anual de Accionistas. 

3. Requerimiento 3: Informe sobre las razones por las cuales cada uno de 
los conceptos de dichos gastos (la composición de la respuesta al 
numeral 1), ha sido reconocidos en la contabilidad y en los EEFF de 
CEMPACASMAYO que es la sociedad objetivo o que va a ser comprada 
como resultado de las negociaciones entre los accionistas mayoritarios 
de ASPI S.A. y Holcim Ltd. 

Al respecto, CEMPACASMAYO en el HI-03/03/26 ha respondido: 

                                                 
9 «Artículo 51.- Obligación del Emisor 

Los emisores con valores inscritos en el Registro se sujetan a las siguientes normas: 

(…) 

c) Para la celebración de cada acto o contrato que involucre al menos el cinco por ciento de los 
activos de la sociedad emisora con personas naturales o jurídicas vinculadas a sus directores, 
gerentes o accionistas que directa o indirectamente representen más del diez por ciento del 
capital de la sociedad, se requiere la aprobación previa del directorio, sin la participación del 
director que tenga vinculación. Para los fines de la determinación del cinco por ciento, deben 
tenerse en cuenta los últimos estados financieros que correspondan. 

En las transacciones en las cuales el accionista de control de la sociedad emisora también ejerza 
control de la persona jurídica que participa como contraparte en el respectivo acto o contrato 
sujeto a aprobación previa por el directorio, se requiere adicionalmente la revisión de los términos 
de dicha transacción por parte de una entidad externa a la sociedad emisora. Se considerará 
como entidad externa a dicha sociedad a las sociedades auditoras u otras personas jurídicas que 
mediante disposiciones de carácter general determine Conasev. 

La entidad que revise la transacción no debe estar vinculada a las partes involucradas en ella, ni 
a los directores, gerentes o accionistas titulares de cuando menos el diez por ciento del capital 
social de dichas personas jurídicas. Se considera, entre otros, que se encuentra vinculada a la 
sociedad emisora la entidad que hubiese auditado sus estados financieros en los últimos dos 
años.» 

http://www.smv.gob.pe/
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IMAGEN 3 

 

 

 

 

(…) 

Como se aprecia en la IMAGEN 3 y en el HI-03/0326, CEMPACASMAYO 
aduce que el reconocimiento de los millonarios GASTOS HOLCIM, en su 

http://www.smv.gob.pe/


 

 

PERÚ 
 
Ministerio  
de Economía y Finanzas 

    

SMV 
Superintendencia del Mercado 
de Valores 

  

 

“Decenio de la Igualdad de Oportunidades para Mujeres y Hombres” 
“Año de la Esperanza y el Fortalecimiento de la Democracia” 

 

 

A v .  P a s eo  d e  la  Re p ú b l i c a  
3 6 1 7  S a n  I s id r o  

C en t ra l  :  6 1 0 - 6 3 0 0   

www.smv.gob.pe 
Página 10 de 34 

  

 

D
o

cu
m

en
to

 e
le

ct
ró

n
ic

o
 f

ir
m

ad
o

 d
ig

it
al

m
en

te
 e

n
 e

l m
ar

co
 d

e 
la

 L
ey

 N
° 

27
26

9,
 L

ey
 d

e 
F

ir
m

as
 y

 C
er

ti
fi

ca
d

o
s 

D
ig

it
al

es
, s

u
 R

eg
la

m
en

to
 y

 m
o

d
if

ic
at

o
ri

as
. L

a 
in

te
gr

id
ad

 d
el

 d
o

cu
m

en
to

 y
 la

 a
u

to
rí

a 
d

e 
la

(s
) 

fi
rm

a(
s)

 p
u

ed
en

 s
er

 v
er

if
ic

ad
as

 e
n

 h
tt
p
s:
//
ap

p
s.
fi
rm

ap
e
ru
.g
o
b
.p
e/
w
e
b
/v
al
id
ad

o
r.
xh
tm

l 

contabilidad y EEFF se fundamenta en una decisión de sus propios órganos de 
administración competentes, que se sustenta en la creación de valor a largo 
plazo para CEMPACASMAYO por la Transacción, por la POTENCIAL 
incorporación de HOLCIM al capital de CEMPACASMAYO, que es una 
oportunidad para generar valor a la compañía. Así, CEMPACASMAYO agrega 
que sus órganos de administración competentes determinaron que asumir los 
GASTOS HOLCIM resultaba razonable y beneficioso para la compañía, y 
que no deben verse de forma aislada sino como la inversión necesaria para 
asegurar la correcta ejecución y cierre exitoso de una POTENCIAL operación 
que maximizaría el valor de CEMPACASMAYO. 

Al respecto, CEMPACASMAYO no ha presentado ninguna documentación 
sustentatoria que respalde sus dichos y no ha brindado información relevante 
de manera completa o suficiente. 

Efectivamente, CEMPACASMAYO dice que los GASTOS HOLCIM se han 
reconocido como tales por decisión de sus propios órganos de administración 
competentes, pero omite revelar qué órganos son éstos, quienes conforman 
esos órganos, en qué fecha se adoptó el acuerdo respectivo, si éste se adoptó 
por unanimidad o por mayoría, cómo se propuso y elevaron los informes 
técnicos para la evaluación y aprobación de dichos órganos, entre otras 
información relacionada con el proceso para arribar a esa decisión. Asimismo, 
CEMPACASMAYO no ha informado sobre los informes técnicos y 
documentación soporte que habrían evaluado esos órganos de administración 
para convencerse que su decisión se sustenta en la creación de valor de largo 
plazo para la empresa o para maximizar el valor de CEMPACASMAYO. 

De igual modo, CEMPACASMAYO sobre los GASTOS HOLCIM no ha 
presentado documentación sustentatoria de sus argumentos en el sentido que 
ese tipo de reconocimiento de gastos por parte de la sociedad objetivo que va 
ser vendida por su accionista controlador, es usual en este tipo de operaciones, 
o es una práctica estándar y recurrente en el mercado nacional e internacional 
para operaciones de esta magnitud y complejidad; y que hacer que la sociedad 
objetivo asuma los gastos de una posible transacción entre su accionista 
controlador y un comprador garantiza el cierre de la misma bajo condiciones 
óptimas de eficiencia y seguridad jurídica, lo cual redundará en su propio 
beneficio. 

En adición, sobre el pago de supuestas obligaciones previas de 
CEMPACASMAYO frente a su Alta Gerencia, se reitera lo indicado con relación 
al Requerimiento 1, de que no se ha cumplido con informar de manera completa 
lo relacionado con este pago; por lo que no se conoce si es verdad y legitimo 
lo que aduce CEMPACASMAYO, en el sentido de que ese pago no es un gasto 
discrecional ni una gratificación extraordinaria derivada de la negociación de la 
Transacción, y que ese pago más bien se fundamenta en un esquema de 
incentivos por desempeño y resultados de gestión. 

En cuanto a los dichos de CEMPACASMAYO, debe tenerse presente que las 
NIIF priorizan la sustancia económica sobre la forma legal o administrativa. Si 
la sustancia de la Transacción es un beneficio para el accionista controlador 
(como facilitarle la venta de sus acciones), el registro contable debe seguir esa 
realidad, independientemente de que algún «Órganos de administración 
competente» lo haya aprobado como «Gasto Operativo» de 
CEMPACASMAYO. 

http://www.smv.gob.pe/


 

 

PERÚ 
 
Ministerio  
de Economía y Finanzas 

    

SMV 
Superintendencia del Mercado 
de Valores 

  

 

“Decenio de la Igualdad de Oportunidades para Mujeres y Hombres” 
“Año de la Esperanza y el Fortalecimiento de la Democracia” 

 

 

A v .  P a s eo  d e  la  Re p ú b l i c a  
3 6 1 7  S a n  I s id r o  

C en t ra l  :  6 1 0 - 6 3 0 0   

www.smv.gob.pe 
Página 11 de 34 

  

 

D
o

cu
m

en
to

 e
le

ct
ró

n
ic

o
 f

ir
m

ad
o

 d
ig

it
al

m
en

te
 e

n
 e

l m
ar

co
 d

e 
la

 L
ey

 N
° 

27
26

9,
 L

ey
 d

e 
F

ir
m

as
 y

 C
er

ti
fi

ca
d

o
s 

D
ig

it
al

es
, s

u
 R

eg
la

m
en

to
 y

 m
o

d
if

ic
at

o
ri

as
. L

a 
in

te
gr

id
ad

 d
el

 d
o

cu
m

en
to

 y
 la

 a
u

to
rí

a 
d

e 
la

(s
) 

fi
rm

a(
s)

 p
u

ed
en

 s
er

 v
er

if
ic

ad
as

 e
n

 h
tt
p
s:
//
ap

p
s.
fi
rm

ap
e
ru
.g
o
b
.p
e/
w
e
b
/v
al
id
ad

o
r.
xh
tm

l 

El requisito fundamental y previo a cualquier registro contable es que la 
Transacción pertenezca a la entidad que informa, es decir, que sea una 
Transacción de CEMPACASMAYO y no de terceros, peor si es de su accionista 
controlador, que tiene influencia y domina a la sociedad. 

Por tanto, toda esta información debe ser revelada de manera completa y 
oportuna, y de ser el caso sustentada, por CEMPACASMAYO, tanto más si es 
información relevante para sus accionistas minoritarios y está relacionada con 
sus estados financieros separados y consolidados al 31 de diciembre de 
2025, que han sido presentados para su aprobación el 24 o 31 de marzo de 
2026 por su Junta Obligatoria Anual de Accionistas. 

4. Requerimiento 4: Explique en detalle porqué los gastos asociados a la 
adquisición de CEMPACASMAYO por Holcim —cuya negociación 
CEMPACASMAYO ha declarado desconocer y que únicamente ha 
contribuido con entregar información en el marco del due diligence—, han 
sido reconocidos por la propia CEMPACASMAYO, lo cual sería un 
contrasentido 

Al respecto, CEMPACASMAYO en el HI-03/03/26 ha respondido: 

IMAGEN 4 
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(…)» 

Como se aprecia en la IMAGEN 4 y en el HI-03/0326, CEMPACASMAYO 
manifiesta que el 16 de diciembre de 2026, el mismo día en que comunicó en 
calidad de hecho de importancia el SPA (en adelante, HI-16/12/26), también 
tomó conocimiento de los GASTOS HOLCIM y que los debía asumir como 
consecuencia de la Transacción, sin embargo, considera que dicha información 
es de carácter netamente operativo y accesorio que no revestían ni revisten 
actualmente los criterios de materialidad o trascendencia exigidos por el 
Reglamento HI para ser considerados como un hecho de importancia 
autónomo e independiente, y por ello no fue informado como tal. 

Al respecto, es preciso indicar que de la lectura conjunta del HI-16/12/25, HI-
22/12/25 y HI-03/03/26 se aprecian algunas inconsistencias y 
contrasentidos que se detallan en el presente documento. 

5. Requerimiento 5: Informe sobre las NIIF que sustentan el reconocimiento 
y medición de dichos gastos en la contabilidad y en los EEFF de 
CEMPACASMAYO 

Al respecto, CEMPACASMAYO en el HI-03/03/26 ha respondido: 

http://www.smv.gob.pe/
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IMAGEN 5 

 

 

Como se aprecia en la IMAGEN 5, las respuestas de CEMPACASMAYO son 
casi en su totalidad generalidades y carentes de un análisis técnico más 
profundo o profesional basado en NIIFs y en la realidad de los hechos 
informados. Así, en concreto afirma que los GASTOS HOLCIM han sido 
reconocidos en sus EEFF porque representan conceptos de competencia 
económica directa para dicha entidad. Agrega que dichos gastos cumplen con 
la definición de pasivo del párrafo 4.26 del Marco Conceptual para la 
Información Financiera: «Párrafo 4.26. Un pasivo es una obligación presente 

http://www.smv.gob.pe/
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de la entidad de transferir un recurso económico como resultado de sucesos 
pasados.», y que para su reconocimiento esos gastos cumplen con los criterios 
de reconocimiento contable de un pasivo, establecidos en el párrafo 4.27 del 
Marco Conceptual para la Información Financiera: «(a) la entidad tiene una 
obligación; (b) la obligación consiste en transferir un recurso económico; y (c) 
es una obligación presente que existe como resultado de sucesos pasados.» 

Al respecto, es principio es necesario señalar que tal como como se verifica en 
la IMAGEN 5 y en el HI-03/0326, y tal como se indicado previamente, 
CEMPACASMAYO no ha presentado ninguna documentación sustentatoria 
que respalde lo que manifiesta, especialmente la documentación que 
demuestre que en de verdad los GASTOS HOLCIM son de CEMPACASMAYO, 
que su reconocimiento en sus estados financieros tiene legitimidad y que 
cumple con lo establecido en las NIIFs. 

Considerando las respuestas de CEMPACASMAYO y lo informado en relación 
con los GASTOS HOLCIM en sus citados estados financieros, en sus HI-
16/12/25, HI-22/12/25 y HI-03-03-26; y en especial el hecho que se ha 
verificado en el Registro Contable de CAVALI S.A. I.C.L.V., que no se ha 
producido la transferencia de propiedad de las acciones representativas del 
capital social de Inversiones ASPI S.A. a favor del Grupo Holcim —lo que fue 
informado por la propia CEMPACASMAYO en el HI-16/12/26—; se tiene que el 
reconocimiento de los millonarios GASTOS HOLCIM efectuado por parte de 
CEMPACASMAYO en su contabilidad y en sus estados financieros incumpliría 
varias NIIF y el Marco Conceptual para la Información Financiera, no cumpliría 
con el criterio de Representación Fiel, contendría información con errores o 
incorreciones materiales, y en consecuencia sería información inexacta en el 
mercado de valores que es necesario que deba ser corregida oportunamente. 

Lo anterior se fundamenta en lo siguiente: 

A. VULNERACIÓN DEL MARCO CONCEPTUAL PARA LA INFORMACIÓN FINANCIERA 

El Marco Conceptual es la base que define qué se puede y debe registrar 
en los EEFF de una entidad. CEMPACASMAYO habría transgredido sus 
preceptos más fundamentales: 

a. Entidad que Informa Vs su Accionista de Control (Párrafos 3.8 y 3.10): 
Los estados financieros se preparan desde la perspectiva de la 
entidad, no de su accionista de control (ASPI). 

La negociación entre ASPI y HOLCIM es un negocio privado de capital, 
de venta de acciones. Los honorarios de estructuración y asesoría 
para que ASPI venda su participación no son gastos necesarios para 
la producción de cemento o para el objeto social de 
CEMPACASMAYO. Al cargarlos a CEMPACASMAYO, se está 
utilizando el patrimonio social para financiar un beneficio particular del 
accionista controlador, vulnerando la independencia de la entidad que 
informa. 

b. Definición de Gasto y Distribución (Párrafo 4.69): Un gasto es una 
disminución en los activos que da lugar a disminuciones en el 
patrimonio, distintas de las relacionadas con distribuciones a los 
tenedores de patrimonio. Al asumir una deuda que corresponde al 
accionista controlador (costos de su propia venta), CEMPACASMAYO 

http://www.smv.gob.pe/
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está realizando una distribución indirecta de beneficios. Bajo el párrafo 
4.69, los denominados GASTOS HOLCIM no son gastos de 
CEMPACASMAYO, sino que su naturaleza sería más cercana a una 
reducción directa del patrimonio o una cuenta por cobrar a ASPI. 

c. Falta de Representación Fiel (Párrafos 2.12 y 2.13): Para ser una 
representación fiel, la información debe ser neutral y libre de 
error. CEMPACASMAYO declaró en el HI-22/12/25 que «no tiene, ni 
ha tenido, ningún rol activo en la negociación del PSA (…) que 
CEMPACASMAYO es únicamente el objetivo indirecto de la referida 
adquisición», «únicamente ha contribuido con entregar información en 
el marco del due diligence iniciado», «CEMPACASMAYO no ha 
contratado a ningún asesor, consultor, auditor o tercero», « 
CEMPACASMAYO no tiene conocimiento de ningún otro contrato y/o 
acuerdo, diferente al PSA, relacionado con la venta de las acciones 
emitidas por ASPI y/o de las acciones emitidas por 
CEMPACASMAYO»; y « CEMPACASMAYO no cuenta con 
información o documentación adicional sobre la futura transferencia de 
las acciones emitidas por ASPI». 

Por lo tanto, registrar y/o reconocer comprobantes o documentos de 
obligaciones y gastos por S/ 77.6 Millones de asesores que la propia 
CEMPACASMAYO negó haber contratado para una transacción que no 
se ha concretado o pagos a su Alta Gerencia por dicha Transacción que 
la misma CEMPACASMAYO califica como Potencial y que no ha sido 
concretada es una omisión a la neutralidad y veracidad de la 
información financiera, lo cual sería gravísimo. 

B. INCUMPLIMIENTO de la NIC 19 «Beneficios a los Empleados» 

En cuanto al «Pago a la Alta Gerencia» que fuera activado por la firma del 
SPA de la Transacción, sobre el cual CEMPACASMAYO no ha brindado 
la información indicada en el análisis del Requerimiento 1, se tiene: 

a. Ausencia de Devengo: La NIC 19 establece que los beneficios se 
reconocen cuando el empleado ha prestado el servicio a cambio de 
los beneficios. 

Si el pago es un «bono» o «compensación» por una venta que aún no 
se ha producido, la condición económica no se ha cumplido. 

b. Transacción Separada (NIIF 3 Párrafos 51 y 52):  

Si bien la Transacción no se ha concretado, debe tenerse presente 
que los pagos a empleados gatillados por un cambio de control que 
beneficia exclusiva o primordialmente a los accionistas anteriores 
(ASPI) se consideran transacciones separadas. Así, dichos pagos 
deben ser excluidos del costo de la combinación y, por extensión, no 
deben ser absorbidos por la utilidad operativa de la empresa objetivo, 
ya que no guardan relación con la generación de ingresos ordinarios. Y 
repetimos que en este caso la Transacción no se ha concretado. 

C. Inobservancia de la NIIF 3 «Combinaciones de Negocios» 

CEMPACASMAYO a los GASTOS HOLCIM los denomina contablemente 
como «Gastos asociados a la adquisición Holcim». Sin embargo, a pesar 
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de que la Transacción no se ha concretado, la aplicación de cualquier 
lógica derivada de la NIIF 3 sería improcedente por lo siguiente: 

a. Falta de Determinación de la Fecha de Adquisición (Párrafos 8 y 9): 
La NIIF 3 establece que el método de la adquisición se aplica 
únicamente en la fecha de adquisición, definida como la fecha en que 
el adquirente obtiene el control de la adquirida. Al no haber 
transferencia de acciones en el Registro Contable de CAVALI ni en la 
matrícula de acciones, no existe «fecha de adquisición». Reconocer 
gastos «asociados» a un evento que no ha ocurrido legal ni 
contablemente es una distorsión de la realidad económica. 

b. Atribución de Costos al Adquirente (Párrafo 53): Incluso en el supuesto 
negado de que la adquisición se hubiera concretado, la norma es 
taxativa:  

«53. Son costos relacionados con la adquisición aquellos en que 
incurre la adquirente para llevar a cabo una combinación de 
negocios. Estos costos incluyen los honorarios de búsqueda; 
asesoramiento, jurídicos, contables, de valoración y otros 
honorarios profesionales o de consultoría; costos generales de 
administración, incluyendo los de mantener un departamento 
interno de adquisiciones; y costos de registro y emisión de títulos 
de deuda y de patrimonio. La adquirente contabilizará los costos 
relacionados con la adquisición como gastos en los periodos en 
que los costos se hayan incurrido y los servicios se hayan recibido, 
con una excepción. Los costos de emisión de deuda o títulos de 
patrimonio se reconocerán de acuerdo con la NIC 32 y la NIIF 9.» 

Como se verifica, la norma ordena que sea el adquirente (Holcim) 
quien reconozca a los GASTOS HOLCIM como sus gastos; por lo que 
el hecho que la sociedad objetivo (CEMPACASMAYO) suma los 
costos de la venta de las acciones de su accionista controlador ASPI, 
es una violación directa al texto de la norma. 

D. Inobservancia de la NIC 24 « Información a Revelar sobre Partes 
Relacionadas» 

En el supuesto de que los referidos pagos a la Alta Gerencia de los 
millonarios GASTOS HOLCIM se relacionen con golden parachutes que 
han sido gatillados por la suscripción del SPA —aun cuando la Transacción 
no se haya concretado— y se cumpla con toda la normativa aplicable y 
vigente; se tiene que la falta de revelación de los importes pagados a la Alta 
Gerencia vulnera directamente la NIC 24, especialmente su párrafo 17. 

Pacasmayo agrupó este pago millonario junto con honorarios de asesores 
bajo el rótulo genérico «Gastos asociados a la adquisición Holcim». El 
párrafo 17 de la NIC 24 exige que estos beneficios pagados a la gerencia 
se revelen por separado de otros gastos operativos. 

Así, al mezclar beneficios pagados a gerentes con pagos a asesores, 
CEMPACASMAYO habría ocultado esta información, impidiendo que los 
accionistas minoritarios conozcan cuánto dinero de la caja social se fue 
directamente a esos gerentes vinculados al accionista controlador ASPI. 

http://www.smv.gob.pe/
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En adición, se tiene que si el pago hubiera sido aprobado por directores que 
también son accionistas, gerentes o beneficiarios de los referidos beneficios 
por terminación, el párrafo 18 de la NIC 24 exige revelar la naturaleza de la 
relación y los términos de la transacción para identificar posibles conflictos 
de interés. 

Además, es necesario señalar que el reconocimiento de los GASTOS HOLCIM 
por parte de CEMPACASMAYO no tiene fundamentos por lo siguiente: 

i. No existe causalidad porque no son gastos necesarios para producir 
ingresos, ni para mantener la fuente productora de cemento o de lo que es 
su objeto social; y más bien son costos de salida de su accionista 
controlador ASPI. 

ii. Negación de la sustancia económica: A una transacción de capital en 
beneficio del accionista controlador ASPI, se le estaría dando 
incorrectamente la forma de gasto operativo. 

iii. Contradicción Temporal: Sin considerar lo anterior, se tiene que no es 
correcto y no se debe reconocer un gasto «asociado a una adquisición» en 
el ejercicio 2025 si la transferencia de acciones no ha ocurrido al cierre de 
dicho año. 

De este modo, en relación con los millonarios GASTOS HOLCIM se habría 
acreditado y fundamentado que los citados Estados Financieros Anuales e 
Intermedios Consolidados y Separados al 31 de diciembre de 2025 de 
CEMPACASMAYO, incluyendo aquellos que han sido han sido presentados 
para su aprobación el 24 o 31 de marzo de 2026 por su Junta Obligatoria Anual 
de Accionistas, no cumplirían plenamente con las NIIF, contendrían información 
con errores o incorreciones materiales, y en consecuencia constituyen 
información inexacta en el mercado de valores que es necesario que deba ser 
corregida oportunamente. 

Al respecto, es necesario indicar que en el numeral 4.1 del artículo 4 de las 
«Normas sobre Preparación, Presentación y Difusión de Estados Financieros, 
Memoria Anual e Informe de Gerencia aplicables a las entidades supervisadas 
por la Superintendencia del Mercado de Valores», aprobadas por Resolución 
SMV Nº 013-2023-SMV/01 (en adelante, NORMAS EEFF), se establece que: 
«Los sujetos obligados deben preparar sus estados financieros con 
observancia plena de las NIIF y, en lo que resulte aplicable, el Reglamento 
de Información Financiera y el Manual para la preparación de Información 
Financiera.»  

Asimismo, de conformidad con lo dispuesto en el artículo 4 del Reglamento de 
Información Financiera, aprobado por Resolución CONASEV N° 0103-1999; 
una de las cualidades de los estados financieros de un emisor es la 
confiabilidad, y se establece que para que la información de los estados 
financieros cumpla con esa cualidad debe ser: 

«(…) 

a) Fidedigna, que represente de modo razonable los resultados y la 
situación financiera de la empresa, siendo posible su comprobación 
mediante demostraciones que la acreditan y confirman. 
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b) Presentada reflejando la sustancia y realidad económica de las 
transacciones y otros eventos económicos independientemente de su 
forma legal. 

c) Neutral u objetiva, es decir libre de error significativo, parcialidad 
por subordinación a condiciones particulares de la empresa. 

d) Prudente, es decir, cuando exista incertidumbre para estimar los 
efectos de ciertos eventos y circunstancias, debe optarse por la 
alternativa que tenga menos probabilidades de sobrestimar los activos y 
los ingresos, y de subestimar los pasivos y los gastos.  

e) Completa, debiendo informar todo aquello que es significativo y 
necesario para comprender, evaluar e interpretar correctamente la 
situación financiera de la empresa, los cambios que ésta hubiere 
experimentado, los resultados de las operaciones y la capacidad para 
generar flujos de efectivo. 

f) Comparabilidad, la información de una empresa es comparable a través 
del tiempo, lo cual se logra a través de la preparación de los estados 
financieros sobre bases uniformes.» 

Así, en esta disposición se establece que la información contenida en los 
estados financieros de un emisor debe estar libre de error significativo. 

Además, es preciso reiterar lo indicado a CEMPACASMAYO en los oficios de 
requerimientos remitidos por la SMV, en el sentido de que como emisor se 
encuentra obligado a presentar y difundir la información establecida en la 
normativa vigente —como sus hechos de importancia y sus estados 
financieros—, la cual debe cumplir con los requisitos de veracidad, suficiencia 
y oportunidad, de conformidad con los mandatos legales establecidos 
principalmente en los artículos 1, 10 y 12 del Texto Único Ordenado de la Ley 
del Mercado de Valores, Decreto Legislativo N° 861; aprobado por Decreto 
Supremo N° 020-2023-EF (en adelante, TUO LMV): 

«Artículo 10.- Calidad de la Información.- Toda información que por 
disposición de esta ley deba ser presentada a la SMV, a la bolsa, a las 
entidades responsables de los mecanismos centralizados o a los 
inversionistas, deberá ser veraz, suficiente y oportuna. Una vez 
recibida la información por dichas instituciones deberá ser puesta 
inmediatamente a disposición del público.» 

« Artículo 12.- Transparencia del mercado.- Está prohibido todo acto, 
omisión, práctica o conducta que atente contra la integridad o 
transparencia del mercado, tales como: 

(…) 

c) Brindar información falsa o engañosa respecto de la situación 
de un valor o instrumentos financieros, de su emisor o sus negocios, que 
por su naturaleza, sea capaz de influir en la liquidez o en el precio de 
dicho valor o instrumento financiero, (…)» 

En esa línea, es de agregar que el incumplimiento a las disposiciones legales 
citadas previamente, constituye infracciones calificadas como Muy Graves o 
Graves, de conformidad con el Reglamento de Sanciones, aprobado por 
Resolución SMV N° 035-2018-SMV/01. 
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NUEVO REQUERIMIENTO 

Sin perjuicio de lo indicado en el párrafo anterior, sobre la base de lo expuesto 
en relación con los millonarios GASTOS HOLCIM, y para que 
CEMPACASMAYO cumpla con las disposiciones legales y NIIF citadas y cese 
el incumplimiento de esas normas, correspondería que CEMPACASMAYO 
reverse los GASTOS HOLCIM, restaure su Utilidad Operativa y su EBITDA del 
2025, y de ser el caso registre el desembolso si se hubiera ejecutado, como 
una Cuenta por Cobrar a ASPI, toda vez que se habría pagado con fondos de 
la sociedad obligaciones que legal y realmente corresponden a ASPI como 
accionista controlador que viene negociando la venta de sus acciones de 
CEMPACASMAYO. 

En esa dirección, correspondería que CEMPACASMAYO emita oportunamente 
nueva información en calidad de hechos de importancia e información 
financiera, rectificando la información difundida; con el fin que el mercado y su 
Junta de Accionistas cuenten con información veraz, conforme a NIIF e 
información que cumple y no infringe los mandatos legales citados. 

6. Requerimiento 6: Informe sobre la evaluación efectuada a la 
documentación que sustenta dichos gastos operativos y sus importes, 
especialmente sobre su legitimidad y que corresponden a la actividad o 
negocios de CEMPACASMAYO, tanto para efectos societarios, tributarios 
y de transparencia su información, entre otros. 

Al respecto, CEMPACASMAYO en el HI-03/03/26 ha respondido: 

IMAGEN 6 

 

Como se aprecia en la IMAGEN 6 y en el HI-03/0326, CEMPACASMAYO repite 
su argumento indicando que los GASTOS HOLCIM son legítimos porque 
fueron aprobados por su órgano de administración, pero no ha presentado 
ninguna documentación sustentatoria, por lo que no ha brindado información 
relevante de manera completa o suficiente. 

Además, CEMPACASMAYO no ha respondido sobre su evaluación efectuada 
a la documentación que sustentaría dichos gastos para determinar si 
realmente corresponden a la actividad o negocios de ella misma, tanto 
para efectos societarios, tributarios y de transparencia su información. 

Por tanto, toda esta información debe ser revelada de manera completa y 
oportuna, y de ser el caso sustentada, por CEMPACASMAYO, o de ser el caso 
informar que no se ha realizado ninguna evaluación con el alcance requerido; 
tanto más si es información relevante para sus accionistas minoritarios y está 
relacionada con sus estados financieros separados y consolidados al 31 
de diciembre de 2025, que han sido presentados para su aprobación el 24 o 
31 de marzo de 2026 por su Junta Obligatoria Anual de Accionistas 

http://www.smv.gob.pe/
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7. Requerimiento 7: Informe si los auditores externos EY o Tanaka, Valdivia, 
Arribas & Asociados, que emitieron un informe de auditoría con opinión 
no modificada (favorable) o limpia sobre los EEFF Consolidados 2025 y 
EEFF Separados 2025 de CEMPACASMAYO; auditaron o aplicaron 
procedimientos de auditoría sobre los citados «Gastos asociados a la 
adquisición Holcim». En caso de que no los hayan auditado, informe 
sobre las razones de ello o sobre lo que informaron a la Gerencia de 
CEMPACASMAYO 

Al respecto, CEMPACASMAYO en el HI-03/03/26 ha respondido: 

IMAGEN 7 

 

 

Como se aprecia en la IMAGEN 7 y en el HI-03/0326, CEMPACASMAYO 
afirma que sus auditores externos EY o Tanaka, Valdivia, Arribas & Asociados 
sí aplicaron procedimientos de auditoría estándar sobre las partidas que 
conforman los millonarios GASTOS HOLCIM, sin embargo, no ha presentado 
ninguna documentación sustentatoria de lo que asevera, como por ejemplo la 
documentación de los requerimientos de EY relativa a los 05 principales 
procedimientos aplicados que ha detallado. 

En ese sentido, se tiene que CEMPACASMAYO no ha efectuado una 
revelación completa sobre lo requerido, puesto que no ha presentado ninguna 
documentación sustentatoria o evidencia que demuestre lo que dice. Por 
ejemplo, CEMPACASMAYO no ha aclarado y precisado si los auditores 
externos evaluaron específicamente si el «Pago a la Alta Gerencia» calificaría 

http://www.smv.gob.pe/
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o no como una «transacción separada» bajo la NIIF 3 Párrafo 52, por la cual 
debería haber sido excluida de los resultados operativos por beneficiar 
solamente a las partes del SPA y no a CEMPACASMAYO. 

Por tanto, toda esta información debe ser presentada y sustentada de manera 
completa y oportuna por CEMPACASMAYO, tanto más si es información 
relevante para sus accionistas minoritarios y está relacionada con sus estados 
financieros separados y consolidados al 31 de diciembre de 2025, que han 
sido presentados para su aprobación el 24 o 31 de marzo de 2026 por su 
Junta Obligatoria Anual de Accionistas. 

8. Requerimiento 8: Informe porque razones CEMPACASMAYO no ha 
informado como hecho de importancia los «Gastos asociados a la 
adquisición Holcim» por los referidos importes de S/ 77.6 Millones y S/ 
75.9 Millones indicados en sus EEFF Consolidados 2025 y EEFF 
Separados 2025, respectivamente; que han reducido su utilidad operativa 
en 20% y que representan el 50% de la utilidad neta, considerando lo 
previsto en el numeral 12 del ANEXO 1 del Reglamento HI. 

Al respecto, CEMPACASMAYO en el HI-03/03/26 ha respondido: 

IMAGEN 8.1 

 

 

http://www.smv.gob.pe/
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Como se aprecia en la IMAGEN 8.1 y en el HI-03/0326, CEMPACASMAYO 
aduce que los millonarios GASTOS HOLCIM son gastos "operativos y 
accesorios", que no son un "evento disruptivo" y que el mercado ya había 
internalizado la Transacción con lo informado en el HI-16/12/25. 

Este argumento de CEMPACASMAYO contradice lo indicado en el numeral 32 
del Anexo 1 del Reglamento HI y en la «GUÍA DE FISCALIZACIÓN 
ORIENTATIVA SOBRE EL RÉGIMEN DE HECHOS DE IMPORTANCIA DE 
LOS EMISORES: CRITERIOS DE RELEVANCIA Y DEBERES DE 
TRANSPARENCIA» que le ha sido notificada el 20 de enero de 2026, mediante 
Circular Nº 031-2026-SMV/11.1 (en adelante, la Guía), la cual contiene los 
principales criterios que aplica la Intendencia General de Supervisión de 
Conductas de la SMV (IGSC) al supervisar el cumplimiento por parte de los 
emisores de sus deberes y obligaciones relativas al régimen de los hechos de 

http://www.smv.gob.pe/
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importancia10; y según las cuales CEMPACASMAYO debería haber informado 
"los cambios relevantes en sus resultados" como un hecho de importancia, de 
manera independiente a la presentación de sus EEFF. 

Ello más aún, si se tiene un impacto que reduce la utilidad operativa en un 20% 
y representa el 50% de la utilidad neta es, lo cual por definición es información 
relevante. Afirmar que es «accesorio» revelaría una interpretación no objetiva 
y arbitraria de la norma que tendría como efecto no transparentar el castigo 
financiero aplicado a los accionistas minoritarios. En ese sentido, es razonable 
sostener que el mercado no pudo «internalizar» un gasto por S/ 77.6 Millones 
cuya existencia se habría negado u ocultado en el HI-11/12/25. 

Precise la fecha en la que CEMPACASMAYO tomó conocimiento de 
dichos gastos y de estos importes. 

Al respecto, CEMPACASMAYO en el HI-03/03/26 ha respondido: 

IMAGEN 8.2 

 

Como se aprecia en la IMAGEN 8.2 y en el HI-03/0326, CEMPACASMAYO 
admite que conoció la obligación de asumir los gastos el 16 de diciembre de 
2025, pero que en esa fecha no contaba con la composición de dichos gastos. 

Esta admisión confirma la inexactitud o falta de veracidad de lo informado en el 
HI-22/12/25, puesto que si el 16 de diciembre de 2025 ya conocía que debía 
pagar esos S/ 77.6 Millones por una decisión administrativa, sus declaraciones 
de 06 días después, en el HI-22/12/25 afirmando, entre otros, que: «únicamente 
ha contribuido con entregar información en el marco del due diligence iniciado», 
«CEMPACASMAYO no ha contratado a ningún asesor, consultor, auditor o 
tercero», « CEMPACASMAYO no tiene conocimiento de ningún otro contrato 
y/o acuerdo, diferente al PSA, relacionado con la venta de las acciones emitidas 
por ASPI y/o de las acciones emitidas por CEMPACASMAYO»; y 
«CEMPACASMAYO no cuenta con información o documentación adicional 
sobre la futura transferencia de las acciones emitidas por ASPI», podrían 
calificar como un ocultamiento deliberado de información al mercado, lo cual 
reiteramos es gravísimo. 

Informe sobre el procedimiento interno en CEMPACASMAYO que fue 
aplicado para reconocer dichos gastos desde su identificación como 
gastos de CEMPACASMAYO, su fecha de registro contable, su 
aprobación por los responsables, y en esa secuencia, hasta la 
elaboración y presentación de los EEFF. 

Al respecto, CEMPACASMAYO en el HI-03/03/26 ha respondido: 

                                                 
10 Ver enlace web: 

https://www.gob.pe/institucion/smv/normas-legales/7660778-031-2026-smv-11-1  

http://www.smv.gob.pe/
https://www.gob.pe/institucion/smv/normas-legales/7660778-031-2026-smv-11-1
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IMAGEN 8.3 

 

Como se aprecia en la IMAGEN 8.3 y en el HI-03/0326, CEMPACASMAYO 
manifiesta que usó SAP HANNA y estándares SOX para el registro automático 
de los millonarios GASTOS HOLCIM que habían sido aprobados por su órgano 
de administración. 

Al respecto, es preciso indicar que el uso de sistemas contables o de un ERP 
como SAP, no exime de la responsabilidad de aplicar el citado criterio 
fundamental el criterio básico de «Relevancia y Representación Fiel» del Marco 
Conceptual para la Información Financiera. De este modo, el procedimiento 
interno de CEMPACASMAYO habría fallado al no identificar que se estaba 
reconociendo y registrando un pasivo y gastos ajenos como si fueran propios. 

9. Requerimiento 9: Adjunte toda la documentación sustentatoria que 
considere necesaria y pertinente para evidenciar y respaldar sus 
respuestas 

Al respecto, CEMPACASMAYO en el HI-03/03/26 ha respondido: 

IMAGEN 9 

 

Como se aprecia en la IMAGEN 9 y en el HI-03/0326, CEMPACASMAYO 
considera que ha sustentado de manera íntegra, adecuada y suficiente lo 
requerido y que no hay documentación adicional que resulte pertinente añadir. 

Al respecto, en el presente documento se ha fundamentado que lo indicado por 
CEMPACASMAYO no es correcto, y para ello por cada requerimiento se ha 
detallado todo lo que no se ha atendido. 

II. GOBIERNO CORPORATIVO Y CÓDIGO DE CONDUCTA 

Tal como se señala en el OFICIO 872, CEMPACASMAYO es una sociedad emisora 
del mercado de valores peruano, debido a que sus acciones comunes con derecho 
a voto y sus acciones de inversión se encuentran inscritas en el Registro Público 
del Mercado de Valores (RPMV), y por ello, debe cumplir con la normativa vigente 
y aplicable a los emisores de dicho mercado, y es sujeto de supervisión por parte 
de la SMV. 

http://www.smv.gob.pe/
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Según la información consignada por CEMPACASMAYO en las páginas 142 y 143 
de su Memoria Anual 202511, cuenta con más de 9.6 miles de accionistas 
minoritarios titulares de sus acciones comunes con derecho a voto, y con más de 
580 accionistas titulares de sus acciones de inversión. 

Asimismo, las 04 AFPs del Sistema Privado de Pensiones, bajo supervisión de la 
Superintendente de Banca, Seguros y AFP (SBS), son o serían tenedoras de casi 
el 20% de las acciones comunes con derecho a voto de CEMPACASMAYO; y de 
acuerdo con la información publicada por la SBS, a diciembre de 2025, el sistema 
privado de las 04 AFPs tiene 10.3 millones de personas afiliadas activas. 

Además, CEMPACASMAYO es una sociedad anónima abierta y como tal le son 
exigibles todas las obligaciones establecidas en la normativa para ese tipo de 
sociedades. 

Estos 10 Mil accionistas y 10 Millones de afiliados son quienes tendrían interés 
legítimo en la información financiera y no financiera de CEMPACASMAYO, en su 
patrimonio, en la generación de ingresos, en sus gastos —entre ellos los millonarios 
GASTOS HOLCIM—, en su EBITDA, en sus flujos de caja, en sus utilidades 
operativa y neta; en el precio de una eventual Oferta Pública de Adquisición (OPA) 
por el futuro posible cambio de control de CEMPACASMAYO de ASPI a HOLCIM 
cuando se concrete la Transacción; en sus prácticas de buen gobierno corporativo, 
en su cumplimiento normativo y de sus normas de conducta, y en general en toda 
la información relevante relacionada con las actividades de la cementera. 

CEMPACASMAYO en la sección Gobierno Corporativo de su página web 
(https://www.cementospacasmayo.com.pe/) afirma: 

«En Pacasmayo tenemos entre nuestros objetivos la mejora constante de las 
prácticas de buen gobierno corporativo bajo los más altos estándares 
vigentes en el mercado. Además, estamos comprometidos con su desarrollo, 
en beneficio de nuestros accionistas, grupos de interés, comunidades 
vinculadas y del mercado en general. 

(…) 

Guiados por nuestros valores y principios éticos estamos convencidos de 

que el buen trato a nuestros accionistas, la presentación transparente 

y oportuna de resultados, la aplicación de la ley Sarbanes-Oxley y del modelo 
de sostenibilidad permitirán seguir atrayendo el interés de los accionistas y el 
depósito de su confianza en nuestra Compañía. 

Estamos comprometidos en mantener el cumplimiento de nuestras 
buenas prácticas de gobierno corporativo. 

Muestra de ello, es que desde el año 2010 nuestra empresa ha sido 
seleccionada por la Bolsa de Valores de Lima (BVL) como parte del Índice de 
Buen Gobierno Corporativo (IGBC).» 

                                                 
11 La aprobación de la Memoria Anual 2025, incluyendo el Reporte de Gobierno Corporativo y 
Reporte de Sostenibilidad, será el 24 o 31 de marzo de 2026 por su Junta Obligatoria Anual de 
Accionistas, según la respectiva convocatoria Ver enlaces web: 
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc={10EE549C-0000-C215-B1C7-
E72544636B7A} y https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc={60EE549C-
0000-CA1B-B796-BC6F586EC2D7}  

http://www.smv.gob.pe/
https://www.cementospacasmayo.com.pe/
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7b10EE549C-0000-C215-B1C7-E72544636B7A%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7b10EE549C-0000-C215-B1C7-E72544636B7A%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7b60EE549C-0000-CA1B-B796-BC6F586EC2D7%7d
https://www.smv.gob.pe/ConsultasP8/documento.aspx?vidDoc=%7b60EE549C-0000-CA1B-B796-BC6F586EC2D7%7d


 

 

PERÚ 
 
Ministerio  
de Economía y Finanzas 

    

SMV 
Superintendencia del Mercado 
de Valores 

  

 

“Decenio de la Igualdad de Oportunidades para Mujeres y Hombres” 
“Año de la Esperanza y el Fortalecimiento de la Democracia” 

 

 

A v .  P a s eo  d e  la  Re p ú b l i c a  
3 6 1 7  S a n  I s id r o  

C en t ra l  :  6 1 0 - 6 3 0 0   

www.smv.gob.pe 
Página 26 de 34 

  

 

D
o

cu
m

en
to

 e
le

ct
ró

n
ic

o
 f

ir
m

ad
o

 d
ig

it
al

m
en

te
 e

n
 e

l m
ar

co
 d

e 
la

 L
ey

 N
° 

27
26

9,
 L

ey
 d

e 
F

ir
m

as
 y

 C
er

ti
fi

ca
d

o
s 

D
ig

it
al

es
, s

u
 R

eg
la

m
en

to
 y

 m
o

d
if

ic
at

o
ri

as
. L

a 
in

te
gr

id
ad

 d
el

 d
o

cu
m

en
to

 y
 la

 a
u

to
rí

a 
d

e 
la

(s
) 

fi
rm

a(
s)

 p
u

ed
en

 s
er

 v
er

if
ic

ad
as

 e
n

 h
tt
p
s:
//
ap

p
s.
fi
rm

ap
e
ru
.g
o
b
.p
e/
w
e
b
/v
al
id
ad

o
r.
xh
tm

l 

En dicha sección de Gobierno Corporativo, CEMPACASMAYO ha publicado su 
Código de Conducta, su Manual del Código de Conducta y el Mundo ético12. En el 
Código de Conducta, se señala:13 

«Inspirados en nuestros valores y guiados por la visión hacia el futuro de 
Pacasmayo, el Código de Conducta refleja el compromiso ético que tenemos 
en las relaciones con nuestros distintos grupos de interés. 

(…) 

El Código de Conducta describe las normas que deben ser observadas por 
todos nuestros directores, ejecutivos, colaboradores y asesores 
externos. Por medio de este código queremos asegurar normas de conducta 
y principios éticos en las labores diarias de la organización. 

(…) 

El Código de Conducta es un compendio que señala los principios básicos 
que deben regir la acción, el comportamiento y la relación de Directores, 
Ejecutivos, Colaboradores y Asesores Externos de Cementos Pacasmayo 
S.A.A., así como de sus empresas subsidiarias, cualquiera sea el cargo que 
ocupen, el lugar en el que se encuentren, y la labor que desarrollen. 

(…) 

¿CUÁLES SON LOS PRINCIPIOS BÁSICOS? 

(…) 

6. El respeto a la Ley 

(…) 

8. Conducta de cumplimiento  

(…) 

El respeto a la Ley 

El cumplimiento de la Constitución y de todas las normas legales vigentes 
en nuestro ordenamiento jurídico es obligatorio para todos los miembros 
de Cementos Pacasmayo y sus subsidiarias. El desconocimiento de la ley 
no exime de su cumplimiento.  

Así mismo, es obligatorio el cumplimiento de las políticas, procedimientos y 
normas de la empresa, las mismas que se elaboran y actualizan de acuerdo al 
marco jurídico que rige en el país, a las decisiones de nuestro Directorio, y a 
las disposiciones de la Bolsa de Valores de Nueva York, de la que formamos 
parte, y que establece una serie de normas de buen gobierno corporativo de 
cumplimiento obligatorio. 

Conducta de cumplimiento 

Creemos también que la libertad de los consumidores y los productores debe 
ejercerse de acuerdo a las normas vigentes y, sobre todo, a conductas éticas, 

                                                 
12 Ver enlace web: https://www.cementospacasmayo.com.pe/inversionistas/codigos-y-estatutos  
13 Ver enlace web: https://storage.googleapis.com/pacasmayo_web/assets/C%C3%B3digo-de-
conducta-2020.pdf  

http://www.smv.gob.pe/
https://www.cementospacasmayo.com.pe/inversionistas/codigos-y-estatutos
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honestas, transparentes y responsables. Por ello, evitamos y reprobamos 
las situaciones irregulares, ilegales y poco éticas como: 

Conflicto de intereses: 

Tenemos mucho cuidado en evitar los conflictos de intereses, que son 
situaciones (reales o aparentes) en las que los intereses personales 
interfieren con los intereses de la empresa y sus subsidiarias. 

Por ejemplo, cuando algún colaborador -de cualquier nivel, cargo, o jerarquía 
busca beneficiarse personalmente o beneficiar a algún familiar, amigo o 
grupo de personas, indebidamente y a espaldas de la empresa; o cuando las 
relaciones personales afectan la capacidad de un colaborador para decidir 
acertada, eficiente, profesional y objetivamente en su trabajo. 

(…)» 

NUEVO REQUERIMIENTO 

Se requiere que CEMPACASMAYO explique los fundamentos por los cuales la 
información que divulga sobre sus referidas prácticas de Buen Gobierno 
Corporativo y sobre su Código de Conducta es consistente y se cumple frente a los 
hechos y posibles incumplimientos expuestos previamente en relación con la 
asunción en su contabilidad y EEFF de los millonarios GASTOS HOLCIM, teniendo 
en cuenta que la Transacción aún no se ha concretado y que se trata de 
negociaciones únicamente de su accionista controlador como parte 
vendedora. 

Asimismo, se requiere que fundamente de qué manera se resolvió la existencia de 
situaciones de posibles conflictos de interés por parte de su accionista controlador 
ASPI y/o Sr. Hochschild que es la parte vendedora de la Transacción que ha 
generado esos gastos millonarios; así como la posible situación de conflicto de 
interés de la firma de auditoría independiente EY que ha actuado como asesor 
remunerado en la Transacción y que ha emitido un dictamen limpio sobre sus EEFF 
2025. Se requiere que adjunte la documentación sustentatoria correspondiente. 

III. LITERALES a y b DEL ARTÍCULO 51 DE LA LEY DEL MERCADO DE VALORES 

En los literales a y b del artículo 51 de la LMV se establece: 

«Artículo 51.- Obligación del Emisor 

Los emisores con valores inscritos en el Registro se sujetan a las siguientes 
normas: 

a) Los directores y gerentes están prohibidos de recibir en préstamo 
dinero o bienes de la sociedad, o usar en provecho propio, o de quienes 
tengan con ellos vinculación, los bienes, servicios o créditos de la sociedad, 
sin contar con autorización del Directorio; 

b) Los directores y gerentes están prohibidos de valerse del cargo para, 
por cualquier otro medio y con perjuicio del interés social, obtener ventajas 
indebidas para sí o para personas con las que tengan vinculación; y, 

(…)» 

NUEVO REQUERIMIENTO 

http://www.smv.gob.pe/
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Sobre la base de los hechos y posibles incumplimientos expuestos en el presente 
documento se requiere a CEMPACASMAYO, que explique los fundamentos por los 
cuales la asunción de los millonarios GASTOS HOLCIM y/o los pagos efectuados 
a su Alta Gerencia y o Directorio no infringen los mandatos legales imperativos 
establecidos en los literales a) y b) del artículo 51 de la LMV. Se requiere que 
adjunte la documentación sustentatoria correspondiente. 

IV. LEY GENERAL DE SOCIEDADES, LEY N° 26887 

Es necesario tener presente las siguientes disposiciones de la LGS: 

«Artículo 153.- Órgano colegiado y elección  

El directorio es órgano colegiado elegido por la junta general. Cuando una 
o más clases de acciones tengan derecho a elegir un determinado número de 
directores, la elección de dichos directores se hará en junta especial. 

(…) 

Artículo 166.- Retribución  

El cargo de director es retribuido. Si el estatuto no prevé el monto de la 
retribución, corresponde determinarlo a la junta obligatoria anual. 

La participación de utilidades para el directorio sólo puede ser detraída de 

las utilidades líquidas y, en su caso, después de la detracción de la 
reserva legal correspondiente al ejercicio. 

(…) 

Artículo 171.- Ejercicio del cargo y reserva  

Los directores desempeñan el cargo con la diligencia de un ordenado 
comerciante y de un representante leal. 

Están obligados a guardar reserva respecto de los negocios de la sociedad y 
de la información social a que tengan acceso, aun después de cesar en sus 
funciones. 

(…) 

Artículo 173.- Información y funciones  

Cada director tiene el derecho a ser informado por la gerencia de todo lo 
relacionado con la marcha de la sociedad.  Este derecho debe ser ejercido en 
el seno del directorio y de manera de no afectar la gestión social. 

Los directores elegidos por un grupo o clase de accionistas tienen los mismos 
deberes para con la sociedad y los demás accionistas que los directores 
restantes y su actuación no puede limitarse a defender los intereses de quienes 
los eligieron. 

(…) 

Artículo 175.- Información fidedigna  

El directorio debe proporcionar a los accionistas y al público las 
informaciones suficientes, fidedignas y oportunas que la ley determine 
respecto de la situación legal, económica y financiera de la sociedad. 

(…) 

http://www.smv.gob.pe/
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Artículo 177.- Responsabilidad  

Los directores responden, ilimitada y solidariamente, ante la sociedad, los 
accionistas y los terceros por los daños y perjuicios que causen por los 
acuerdos o actos contrarios a la ley, al estatuto o por los realizados con dolo, 
abuso de facultades o negligencia grave. 

Es responsabilidad del directorio el cumplimiento de los acuerdos de la junta 
general, salvo que ésta disponga algo distinto para determinados casos 
particulares. 

Los directores son asimismo solidariamente responsables con los directores 
que los hayan precedido por las irregularidades que éstos hubieran cometido 
si, conociéndolas, no las denunciaren por escrito a la junta general. 

(…) 

Artículo 179.- Contratos, créditos, préstamos o garantías  

El director sólo puede celebrar con la sociedad contratos que versen 
sobre aquellas operaciones que normalmente realice la sociedad con 
terceros y siempre que se concerten en las condiciones del mercado. La 
sociedad sólo puede conceder crédito o préstamos a los directores u otorgar 
garantías a su favor cuando se trate de aquellas operaciones que normalmente 
celebre con terceros. 

Los contratos, créditos, préstamos o garantías que no reúnan los requisitos del 
párrafo anterior podrán ser celebrados u otorgados con el acuerdo previo del 
directorio, tomado con el voto de al menos dos tercios de sus miembros. 

Lo dispuesto en los párrafos anteriores es aplicable tratándose de directores 
de empresas vinculadas y de los cónyuges, descendientes, ascendientes y 
parientes dentro del tercer grado de consanguinidad o segundo de afinidad de 
los directores de la sociedad y de los directores de empresas vinculadas. 

Los directores son solidariamente responsables ante la sociedad y los 
terceros acreedores por los contratos, créditos, préstamos o garantías 
celebrados u otorgados con infracción de lo establecido en este artículo. 

Artículo 180.- Conflicto de intereses  

Los directores no pueden adoptar acuerdos que no cautelen el interés 
social sino sus propios intereses o los de terceros relacionados, ni usar 
en beneficio propio o de terceros relacionados las oportunidades comerciales 
o de negocios de que tuvieren conocimiento en razón de su cargo. No pueden 
participar por cuenta propia o de terceros en actividades que compitan con la 
sociedad, sin el consentimiento expreso de ésta. 

El director que en cualquier asunto tenga interés en contrario al de la sociedad 
debe manifestarlo y abstenerse de participar en la deliberación y resolución 
concerniente a dicho asunto. 

El director que contravenga las disposiciones de este artículo es responsable 
de los daños y perjuicios que cause a la sociedad y puede ser removido por el 
directorio o por la junta general a propuesta de cualquier accionista o director.» 
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NUEVO REQUERIMIENTO 

Sobre la base de los hechos y posibles incumplimientos expuestos en el presente 
documento se requiere a CEMPACASMAYO, que explique los fundamentos por los 
cuales la asunción de los millonarios GASTOS HOLCIM y/o los pagos efectuados 
a su Alta Gerencia y o Directorio y los acuerdos respectivos observan y no infringen 
los mandatos legales de la LGS citados previamente. Se requiere que adjunte la 
documentación sustentatoria correspondiente. 

V. SUMARIO DE REQUERIMIENTOS DE INFORMACIÓN 

En tal sentido, considerando todo lo expuesto, y el marco legal 
aplicable, así como las competencias de supervisión de la SMV, especialmente lo 
previsto en el artículo 27 del Reglamento HI, se tiene lo siguiente: 

Considerando lo expuesto en la sección I y demás, se reitera a su representada que 
proporcione la información de los requerimientos del OFICIO 872: 

1. Requerimiento 1: 

Detalle de todos los gastos que componen los 04 tipos de gastos informados en el 
HI-03/0326, el importe y la fecha en que se incurrieron o devengaron cada uno. 

En adición, debe informar:  

(i) A qué personas de la Alta Gerencia y asesores se ha pagado y el importe 
respectivo a cada una de ellas,  

(ii) No ha informado nada adicional sobre la obligación contractual previa que ha 
mencionado y sobre su naturaleza,  

(iii) Todo sobre las partes del respectivo contrato o contenido del documento que 
sustenta tal obligación contractual previa, 

(iv) Todo sobre qué órgano competente de la sociedad y quienes aprobaron ese 
contrato u obligación contractual previa y en qué fecha; así como sobre la 
aprobación de la contratación de los asesores legales, tributarios y 
financieros, 

(v) Todo sobre los principales términos de la obligación previa y el documento 
respectivo, 

(vi) Todo sobre de qué manera el SPA ha gatillado que CEMPACASMAYO tenga 
que efectuar ese pago millonario a su Alta Gerencia; 

(vii) Todo sobre cuándo y mediante qué medios CEMPACASMAYO informó al 
mercado sobre la existencia de esa obligación previa y sobre otras que 
pudieran existir que tienen efecto en reducir el flujo de caja libre de 
CEMPACASMAYO, los ingresos y patrimonio de la empresa,  

(viii) Todo sobre si esos gastos calificarían o no como una transacción entre partes 
relacionadas que tiene que cumplir con el marco normativo previsto a partir 
del literal c) del artículo 51 de la Ley del Mercado de Valores, 

(ix) Todo sobre si es un pago adecuado y razonable en el marco de las buenas 
prácticas de gobierno corporativo;  

(x) Todo sobre la legalidad de los acuerdos u obligaciones previas relacionadas 
con los pagos a su Alta Gerencia, y sobre el cumplimiento de dichos acuerdos 

http://www.smv.gob.pe/
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con lo previsto en los literales a) y b) del artículo 51 de la LMV y en las 
disposiciones establecidas en la LGS que se citan más adelante; y  

(xi) Todo sobre las razones, fundamentos legales específicos y la documentación 
que sustenta los millonarios GASTOS HOLCIM 

2. Requerimiento 2: 

(i) Documentación sustentatoria que respalde sus dichos de que los millonarios 
GASTOS HOLCIM son gastos operativos. 

(ii) Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 
a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta a 
este requerimiento. 

3. Requerimiento 3: 

(i) Documentación sustentatoria que respalde sus dichos de su respuesta a este 
requerimiento, incluyendo el referido a que este tipo de reconocimiento de 
gastos millonarios por parte de la sociedad objetivo de una transacción no 
concretada es una práctica estándar y recurrente en el mercado nacional e 
internacional para operaciones de esta magnitud y complejidad; y que dicha 
práctica garantiza el cierre de la misma bajo condiciones óptimas de eficiencia 
y seguridad jurídica, lo cual redundará en su propio beneficio. 

(ii) Informe qué órganos de administración competentes, aprobó o autorizó los 
GASTOS HOLCIM y los pagos a la Alta Gerencia, precisando que personas 
adoptaron el acuerdo respectivo y si éste se adoptó por unanimidad o 
mayoría. 

(iii) En qué fecha se adoptaron esos acuerdos y cuando se informaron como 
hechos de importancia y en que otra información. 

(iv) Cómo se propuso y elevaron los informes técnicos para la evaluación y 
aprobación por parte de dichos órganos. 

(v) Qué informes técnicos y documentación soporte evaluaron esos órganos de 
administración para convencerse que su decisión se sustenta en la creación 
de valor de largo plazo para la empresa o para maximizar el valor de 
CEMPACASMAYO. 

(vi) Documentación sustentaría de sus manifestaciones en el sentido de que ese 
pago millonario a su Alta Gerencia no es un gasto discrecional ni una 
gratificación extraordinaria derivada de la negociación de la Transacción, y 
que ese pago más bien se fundamenta en un esquema de incentivos por 
desempeño y resultados de gestión. 

(vii) Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 
a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta a 
este requerimiento. 

4. Requerimiento 4: 

(i) Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 
a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta a 
este requerimiento. 
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5. Requerimiento 5: 

(i) Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 
a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta a 
este requerimiento. 

6. Requerimiento 6: 

(i) Los resultados de su evaluación efectuada a la documentación que 
sustentaría los millonarios GASTOS HOLCIM para determinar si realmente 
corresponden a la actividad o negocios de ella misma, tanto para efectos 
societarios, tributarios y de transparencia su información. 

(ii) Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 
a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta a 
este requerimiento. 

7. Requerimiento 7: 

(i) Documentación sustentatoria de los requerimientos de EY relativa a los 05 
principales procedimientos aplicados que ha detallado. 

(ii) Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 
a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta a 
este requerimiento. 

8. Requerimiento 8: 

(i) Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 
a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta en 
la IMAGEN 8.1. 

(ii) Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 
a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta en 
la IMAGEN 8.2. 

(iii) Sus comentarios y/o explicaciones fundamentadas y documentadas respecto 
a las observaciones formuladas previamente con relación a su respuesta en 
la IMAGEN 8.3. 

9. Requerimiento 9: 

Adjunte toda la documentación sustentatoria que evidencie y respalde sus 
respuestas. 

NUEVOS REQUERIMIENTOS 

Se requiere a su representada que proporcione la información y documentación 
siguiente: 

10. De acuerdo con lo expuesto y en cumplimiento de las NIIF y las normas legales 
corresponde que CEMPACASMAYO reverse los GASTOS HOLCIM; y de ser el 
caso registre el desembolso si se hubiera ejecutado, como una Cuenta por Cobrar 
a ASPI. 

Corresponde que CEMPACASMAYO emita oportunamente nueva información en 
calidad de hechos de importancia e información financiera, rectificando la 
información difundida; con el fin que el mercado y su Junta de Accionistas cuenten 
con información veraz, conforme a NIIF e información que cumple con los mandatos 
legales citados previamente. 
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Se requiere que CEMPACASMAYO informe la fecha estimada en que rectificará la 
información difundida y la fecha en que la difundirá al mercado. 

11. Informe y/o explique los fundamentos por los cuales la información que divulga 
sobre sus referidas prácticas de Buen Gobierno Corporativo y sobre su Código de 
Conducta es consistente y se cumple frente a los hechos y posibles incumplimientos 
expuestos previamente en relación con la asunción en su contabilidad y EEFF de 
los millonarios GASTOS HOLCIM, teniendo en cuenta que la Transacción aún no 
se ha concretado. 

Asimismo, se requiere que fundamente de qué manera se resolvió la existencia de 
situaciones de posibles conflictos de interés por parte de su accionista controlador 
ASPI y/o Sr. Hochschild que es la parte vendedora de la Transacción que ha 
generado esos gastos millonarios; así como la posible situación de conflicto de 
interés de la firma de auditoría independiente EY que ha actuado como asesor 
remunerado en la Transacción y que ha emitido un dictamen limpio sobre sus EEFF 
2025. 

Se requiere que adjunte toda la documentación sustentatoria correspondiente. 

12. Informe y/o explique los fundamentos por los cuales la asunción de los millonarios 
GASTOS HOLCIM y/o los pagos efectuados a su Alta Gerencia y o Directorio no 
infringen los mandatos legales imperativos establecidos en los literales a) y b) del 
artículo 51 de la LMV. 

Se requiere que adjunte toda la documentación sustentatoria correspondiente. 

13. Informe y/o explique los fundamentos por los cuales la asunción por parte de 
CEMPACASMAYO de los millonarios GASTOS HOLCIM y/o los pagos efectuados 
a su Alta Gerencia y o Directorio y los acuerdos respectivos observan y no infringen 
los mandatos legales de la LGS citados previamente. 

Se requiere que adjunte la documentación sustentatoria correspondiente. 

14. Respecto a su auditor externo EY, informe todos los servicios, asesorías o cualquier 
acto remunerado que prestado a las empresas del grupo económico de 
CEMPACASMAYO o a sus vinculados, precisando la fechas que comprendieron 
tales servicios, asesorías o actos y el importe pagado por cada uno de ellos. 

15. Informe si alguna persona ha presentado algún pedido de información o reclamo 
relacionado con los millonarios GASTOS HOLCIM o con los hechos de importancia 
del 16/12/25, del 22/12/25, 12/02/26 y 03/03/26. 

16. Adjunte toda la documentación sustentatoria que es necesaria para evidenciar y 
respaldar sus respuestas. 

17. En caso que los hechos, análisis y conclusiones expuestas previamente no sean 
precisos, sírvase aclararlos de manera detallada y documentada. 

18. Informe sobre cualquier otra información y/o documentación sustentatoria adicional 
relacionada con las materias del presente requerimiento. 

El presente requerimiento deberá ser atendido en el plazo máximo de 
dos (02) días hábiles, contado a partir del día hábil siguiente de notificado el presente 
oficio, por la ruta correspondiente a los «Hechos de Importancia» del Sistema MV Net; 
con excepción de la respuesta al numeral 14, la cual deberá remitirse solamente a la 
SMV también por el MVNet en el Expediente N° 2025054605. Además, 
CEMPACASMAYO deberá incluir en su comunicación de respuesta a los 

http://www.smv.gob.pe/
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requerimientos de información, una copia del presente oficio, bajo apercibimiento 
que la SMV proceda a su respectiva difusión, al amparo de lo dispuesto por el artículo 
27, numeral 27.1, del Reglamento HI. 

Finalmente, se recuerda a su representada, que en observancia de la 
normativa citada, debe cumplir con su obligación de mantener informado al mercado 
respecto de todo acto, hecho o conjunto de circunstancias con capacidad de influencia 
significativa, debiendo tomar las medidas necesarias para asegurar el cabal 
cumplimiento de las obligaciones que emanan de la normativa del mercado de valores, 
así como para atender los requerimientos efectuados por la Superintendencia del 
Mercado de Valores; siendo necesario señalar que la no atención de dichos 
requerimientos es una conducta pasible de sanción de conformidad con lo dispuesto en 
el Reglamento de Sanciones, aprobado por Resolución SMV N° 035-2018-SMV/01. 

Sin otro particular, quedo de usted. 

Atentamente, 

 
Alix Godos  

Intendente General  
Intendencia General de Supervisión de Conductas 

 
 

EGLL/RP 
 
Con copia a: 

AFP HABITAT S.A. 

AFP INTEGRA 

PRIMA AFP S.A. 

PROFUTURO AFP 

Inversiones Aspi S.A. 

Holcim Ltd. 

EY Perú 

SBS 

SUNAT 

Bolsa de Valores de Lima S.A. 
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GI-18-2026 
 
Lima, 2 de marzo de 2026 
 
Señores 
CEMENTOS PACASMAYO S.A.A.  
Presente.- 
 
Atención: Srta. Claudia Bustamante 
  Investor Relations Officer 
 
Asunto:  Solicitud de información sobre el rubro “Otros gastos operativos” consignado en 
los Estados Financieros Consolidados al 31.12.25. 
 
De nuestra consideración:  
 
En nuestra condición de accionista de Cementos Pacasmayo S.A.A. y en atención a la información 
contenida en los Estados Financieros Consolidados correspondientes al ejercicio terminado el 
31.12.2025, hemos tomado conocimiento del rubro “Otros gastos operativos” presentado en el 
Estado Consolidado de Resultados, el cual asciende a S/ 75,442,000. 
 
De acuerdo con lo señalado en la Nota 21 a los referidos Estados Financieros, dicho rubro se 
encuentra constituido principalmente por gastos asociados a la adquisición Holcim, los cuales, 
según se detalla, ascenderían a S/ 77,625,000. 
 
Con el objetivo de mantener un entendimiento adecuado del impacto de estos conceptos en los 
resultados del ejercicio —y en el marco de nuestros estándares internos de seguimiento y 
diligencia fiduciaria frente a nuestros afiliados— agradeceremos puedan proporcionarnos a la 
brevedad posible un contexto explicativo sobre los mencionados gastos. 
 
La presente solicitud tiene por finalidad contar con información razonable y suficiente que 
permita evaluar adecuadamente el impacto de dichos gastos en los resultados de la compañía, 
en beneficio de una toma de decisión informada, conforme a los principios de transparencia y 
buen gobierno corporativo.  
 
Agradeceremos nos puedan remitir estos comentarios por esta misma vía. De considerarlo útil, 
quedamos también a disposición para coordinar una breve llamada con su equipo de finanzas 
y/o relación con inversionistas. 
 
Sin otro particular, quedamos atentos a su respuesta. 
 
Atentamente, 
PRIMA AFP 
 
 
 
 
Jose Antobio Block Granda 
Gerente de Renta Variable 
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Lima, 17 de marzo de 2026 

 

Señores 

Cementos Pacasmayo 

Calle La Colonia N° 150, Urb. El Vivero 

Santiago de Surco 

Presente. – 

 

 

Atención:  Sra. Claudia Bustamante 
Gerente Central de Sostenibilidad y Relaciones con Inversionistas 

 

Referencia: Transacción entre Inversiones ASPI y Holcim  

 

De nuestra consideración: 
 
Les escribimos nuevamente con relación a la transacción de venta del 99.99% de las acciones 
de Inversiones ASPI S.A. (“ASPI”), holding del Grupo Hochschild, titular del 50.01% del capital 
social de Cementos Pacasmayo (“Pacasmayo”) a favor de Holcim Ltd. (“Holcim”). 
Específicamente, hacemos referencia al registro de ciertos gastos vinculados a dicha transacción 
en los estados financieros auditados del 2025 de Pacasmayo. Al respecto, consideramos 
necesario que nos compartan la siguiente información para tener claridad sobre el sustento de 
dicho registro: 
 
1) Identificación y detalle de los gastos registrados 
 
Detalle de los gastos incluidos en los siguientes rubros: 
 

• honorarios de asesores legales; 

• honorarios de asesores tributarios; 

• honorarios de asesores financieros; y 

• pagos efectuados a la Alta Gerencia. 
 
Para cada concepto, especifiquen si se trata de un proveedor o beneficiario; el importe individual; 
la fecha de devengo; y la fecha de pago. 
 
2) Justificación del registro contable por parte de la empresa 
 

• Explicar por qué los gastos asociados a una transacción de venta de acciones realizada entre 
ASPI y Holcim son reconocidos como gastos de Pacasmayo y no de ASPI. 

• Precisar las normas NIIF que sustentan la clasificación de estos conceptos como gastos 
operativos de Pacasmayo. 

• Copias de informes técnicos presentados al Directorio que sustentaron la conveniencia de 
que Pacasmayo asumiera dichos gastos, así como copia de las actas de Directorio en las 
que se aprobó dicha decisión. 

 
3) Pagos a la Alta Gerencia relacionados con la transacción 
 

• Explicar los términos de los acuerdos con la Alta Gerencia que originaron los importantes 
pagos efectuados por Pacasmayo, detallando los hitos cumplidos.   
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4) Gestión de conflictos de interés y auditoría 
 

• Indicar las medidas adoptadas para gestionar conflictos de interés derivados de: 
 
o la participación de ASPI como accionista vendedor, 
o los pagos otorgados a ejecutivos de Pacasmayo, y 
o la participación de EY como auditor de Pacasmayo y asesor en la transacción de venta. 
 

• Publicar evidencia documental de los procedimientos de auditoría aplicados específicamente 
a los gastos vinculados a la transacción con Holcim. 

 
5) Divulgación al mercado 
 

• Explicar por qué no se informó al mercado, como hecho de importancia autónomo, la 
existencia del acuerdo previo que podía originar estos gastos extraordinarios y el hito que 
efectivamente generó el pago de estos gastos. 

 
Agradeceremos compartir toda la información y documentación solicitada antes de la fecha de la 
junta de accionistas de Pacasmayo. 
 
Quedamos atentos a su respuesta. 
 
 
Atentamente, 
 
 
__________________ 
Daniel Jordán Castillo 
Gerente de Inversiones  
AFP Integra  

Docusign Envelope ID: 7F5E0828-40EE-4951-9E2D-0BFB81F9E3F7
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UEI-010/2026 

 

San Isidro, 16 de marzo de 2026 

 

Señor 

Humberto Nadal del Carpio 

Gerente General 

Cementos Pacasmayo S.A.A. 

Calle La Colonial N° 150, Urb. El Vivero, Surco 

Presente. - 

 

Referencia:  Oficio N° 1065-2026-SMV/11.1 

 Oficio N° 1004-2026-SMV/11.1 

 Oficio N° 934-2026-SMV/11.1 

 

De nuestra consideración 

 

Nos dirigimos a usted en relación con los Oficios de la referencia, mediante los cuales la 

Superintendencia del Mercado de Valores (“SMV”) ha puesto en conocimiento de Profuturo AFP 

(administradora de los fondos PR-Fondo 1, PR-Fondo 2 y PR-Fondo 3, titulares de acciones 

representativas del capital social de Cementos Pacasmayo S.A.A. (“Pacasmayo”)), y de la 

Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (“SBS”), el análisis que viene realizando la SMV sobre 

los gastos y comisiones registrados por Pacasmayo en relación con la adquisición de Holcim Ltd. 

del 99.9% de las acciones de inversiones ASPI S.A., titular del 50.01% del capital social de 

Pacasmayo. 

Sobre el particular, al verificarse (i) que Pacasmayo registró los gastos mencionados como “Gastos 

asociados a la adquisición Holcim” en los estados financieros correspondientes al ejercicio 2025 y 

considerando la magnitud de estos (ascendentes a S/ 77.6 millones en los estados financieros 

consolidades 2025 y S/ 75.9 millones en los estados financieros separados de 2025), y que se prevé 

un impacto en los resultados de dicha empresa, próximos a ser aprobados por la Junta Obligatoria 

Anual 2026; y (ii) que a criterio de la SMV,  Pacasmayo no ha cumplido con proporcionar al mercado 

la transparencia y suficiencia de la información en relación con estos gastos; corresponde a 

Profuturo AFP, en representación de los fondos de pensiones antes referidos y en cumplimiento del 

deber fiduciario que como administradora de fondos de pensiones ejercer por mandato expreso del 

artículo 21-B del Texto Único Ordenado de la Ley del Sistema Privado de Administración de Fondos 

de Pensiones, en concordancia con el artículo 94 del Reglamento de dicha ley, solicitarle que cumpla 

con proporcionarnos en un plazo máximo de 5 días hábiles lo siguiente: 

1. Copia de los informes contables, financieros o de otra naturaleza que sustentaron la 

decisión del órgano competente de Pacasmayo de que ésta asuma los costos asociados a 

una transacción entre terceros (los gastos asociados a la adquisición Holcim) y en los que 

se sustente el beneficio recibido por Pacasmayo. 

2. Detalle de los gastos asumidos por Pacasmayo relacionados con la adquisición Holcim, 

conforme al requerimiento realizado por la SMV a través de los Oficios de la referencia. 

3. Informe de la gerencia general o del órgano competente sobre el impacto de la asunción de 

gastos asociado a la adquisición Holcim en los resultados financieros de Pacasmayo para 

el ejercicio 2025 y en las utilidades calculadas para los accionistas de la empresa. 
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4. Evaluación de los potenciales o reales conflictos de interés identificados en el pago de un 

beneficio remunerativo activado a raíz o como consecuencia de la adquisición de Holcim 

Ltd., así como el detalle de los términos contractuales de dicho beneficio. 

5. Opinión de los auditores externos independientes sobre los Estados Financieros de 

Pacasmayo correspondientes al ejercicio 2025 que serán puestos a disposición de la junta 

de accionistas para su aprobación. 

6. Cualquier otra información que haya sido empleada para el sustento de la asunción del 

gasto por Pacasmayo. 

Este requerimiento guarda relación con interrogantes generadas a raíz de la información 

proporcionada por Pacasmayo a la SMV (y que se puede verificar en los Oficios de la referencia), 

así como a las respuestas brindadas por Pacasmayo en el Conference Call sobre resultados del 

cuarto trimestre de 2025, llevada a cabo el día 13 de febrero de 2026, en el que el señor Humberto 

Nadal, ante la consulta de dos inversionistas, hace referencia a: (i) la decisión del directorio de 

Pacasmayo de que esta empresa asuma los gastos relacionados a la adquisición Holcim, sin dar 

mayor sustento de dicha decisión; y (ii) a la relación de esta decisión con “obligaciones 

contractuales” vigentes por muchos años relacionadas a un cambio de control en Pacasmayo. 

Agradeceremos remitan información antes señalada en el plazo indicado a las siguientes 

direcciones de correo electrónico: analisisdeinversion@profuturo.com.pe; 

joswilb.vega@profuturo.com.pe; cintya.rosales@profuturo.com.pe; 

fabian.aguilar@profuturo.com.pe.  

Adicionalmente, es menester señalar que Profuturo AFP, en representación de los fondos de 

pensiones referidos al inicio de la presente comunicación, se reserva el derecho se ejercer los 

derechos que como accionistas les corresponden. De igual manera, quedamos atentos a la 

confirmación del envío de la documentación que Pacasmayo considere pertinente para la atención 

del requerimiento realizado por la SMV y así se verifique el cumplimiento de sus obligaciones bajo 

las normas que regulan el mercado de valores. 

Sin otro particular, quedamos a su disposición 

Atentamente, 

 

 

Joswilb Vega Ugarte 
Gerente de Inversiones 
Profuturo AFP 

mailto:analisisdeinversion@profuturo.com.pe
mailto:joswilb.vega@profuturo.com.pe
mailto:cintya.rosales@profuturo.com.pe
mailto:fabian.aguilar@profuturo.com.pe
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