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RESUMEN EJECUTIVO

RESULTADOS PRIMER TRIMESTRE 2018

e En el primer trimestre del 2018, Ferreycorp y sus
subsidiarias alcanzaron ventas de S/ 1,231 millones,
superiores en 12% a las del primer trimestre del 2017 (S/
1,099 millones). A pesar del entorno de menor dinamismo en
el pais, se ha logrado generar ventas en niveles superiores a
los del afio anterior, gracias al continuo crecimiento de la
entrega de repuestos y servicios -por la siempre creciente
flota de maquinaria-y a una mayor actividad en el negocio de
usados y alquileres. En délares, las ventas alcanzaron la cifra
de USS 380 millones, mayor en 14% en relacion al mismo
periodo del afio anterior. La corporacion confia en que este
volumen de negocios se seguird manteniendo en los
proximos trimestres del afio.

e El margen bruto se ubicé en 23.5%, respecto al 24.0% del
primer trimestre del 2017 y similar al obtenido en otros
trimestres del afio pasado. La ligera disminucion se debe,

principalmente, al menor margen en una importante venta a un contratista minero.
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El margen operativo alcanzé 8% durante el primer trimestre de 2018, similar al obtenido el mismo
periodo del 2017 debido, basicamente, a las mayores ventas (12%) con un menor incremento en
gastos (8%), que generaron una utilidad operativa superior en 14%.

La utilidad neta alcanzd S/ 65.1 millones, mostrando un incremento del 4.4% con respecto a similar
periodo del 2017. Cabe destacar que se logra este crecimiento pese a la comparacidon con un primer
trimestre del 2017 en el que se registré una importante ganancia en cambio de S/ 22 millones. Por
su parte, el margen neto obtenido durante el primer trimestre fue de 5.3%, ligeramente inferior al
5.7% del primer trimestre del 2017.

El gasto financiero ha venido disminuyendo de manera sostenida desde el afio pasado, alcanzando
S/ 14 millones durante el primer trimestre (-31%), basicamente por las menores tasas de interés
obtenidas y por el prepago parcial de los bonos internacionales llevado a cabo a fines del 2017 y
durante el 2016.

El EBITDA del primer trimestre alcanzd S/ 132 millones, 9.7% superior al mismo trimestre del afio
anterior. El margen EBITDA del primer trimestre de 2018 resulté en 10.7% similar al del primer
trimestre del 2017 (10.9%).

La corporacion ha seguido manteniendo una alta participacion de mercado y su liderazgo con la
marca Caterpillar, principal representada de Ferreycorp. Al cierre del primer trimestre, en los Ultimos
12 meses, Caterpillar alcanzé una participacion de mercado de 60% en el Peru.
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%Var. 1T

%Var. 1T

1T 2018 4T 2017 3T 2017 2T 2017 1T 2017 2018/4T 2018/1T
(en millones excepto los indicadores por accién) 2017 2017
Ventas netas $380 $372 $381 $399 $334 2.3% 13.8%
Ventas netas S/.1,231 S/. 1,207 S/. 1,236 S/.1,302 S/. 1,099 2.0% 12.0%
Utilidad bruta S/. 289 S/. 303 S/.290 s/.310 S/. 264 -4.8% 9.3%
Gastos de operacidn S/.-199 S/.-224 S/.-204 S/.-198 S/.-185 -10.9% 7.9%
Utilidad operativa S/.94 S/.98 S/. 114 S/.126 S/.83 -3.5% 13.6%
Gastos financieros S/.-14 S/.-27 S/.-18 S/.-19 S/.-20 -47.7%  -30.8%
Diferencia en cambio S/.7 S/.8 S/.-1 S/.-4 S/.22 -142%  -68.4%
Utilidad neta S/. 65 S/.55 S/.74 S/.75 S/. 62 18.9% 4.4%
EBITDA S/.132 S/.133 S/. 150 S/.163 S/. 120 -1.3% 9.7%
Utilidad por accion 0.067 0.056 0.076 0.077 0.064 19.4% 4.7%
EBITDA por accién 0.135 0.137 0.154 0.167 0.123 -1.5% 10.1%
Flujo de caja libre s/.71 S/. 42 S/.-2 S/.64 S/.77 70.7% -7.2%
Margen bruto 23.5% 25.1% 23.5% 23.8% 24.0%
Gastos de operacién / ventas 16.2% 18.5% 16.5% 15.2% 16.8%
Margen operativo 7.7% 8.1% 9.2% 9.7% 7.6%
Margen neto 5.3% 4.5% 6.0% 5.7% 5.7%
Margen EBITDA 10.7% 11.0% 12.1% 12.5% 10.9%
Ratio de endeudamiento 1.50 0.83
Deuda Financiera neta (de caja) e e

/ EBITDA
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HECHOS DESTACADOS

Decision de venta de acciones de La Positiva

Como se informd con un Hecho de Importancia el dia 8 de marzo, el directorio, en su sesion llevada a cabo
dicho dia, ratificé la decisién de vender la totalidad de acciones que Ferreycorp mantiene en el
accionariado de La Positiva Seguros y Reaseguros. En ese sentido, el directorio decidié participar en la
OPA que se lanzaria préximamente segun el Hecho de Importancia comunicado el 5 de marzo por La
Positiva. La corporacién tiene una inversion a la fecha de 51,151,433 y 7,459,382 acciones que
representan 14.96% y 2.1% de la Positiva Seguros y Reaseguros y La Positiva Vida, respectivamente, cuyo
valor en libros asciende a S/ 80.8 millones.

Lubricantes Chevron sera representado a nivel nacional por Soltrak

Soltrak, subsidiaria de Ferreycorp especialista en consumibles para la industria, y con afios de experiencia
en el negocio de distribucion de lubricantes, fue nombrado representante de la prestigiosa marca global
de lubricantes Chevron, como Distribuidor Master y a cargo del negocio en todo el territorio peruano. De
esta forma, la compafiia expande sus capacidades de distribucion de lubricantes a todo el territorio, como
representante de una marca reconocida por su calidad a nivel mundial.

Con una trayectoria de 24 afios en lubricacidn, Soltrak continuard atendiendo junto a esta nueva
representacion las exigentes necesidades de lubricacion de sectores como mineria, construccién,
industria y energia, entre otros.

Con ventas anuales de mas de US$ 100 mil millones a nivel global, Chevron tiene mds de 100 afios en el
negocio de lubricantes. Es una de las empresas de lubricantes mds grandes del mundo y la Unica
totalmente integrada, es decir que realiza la fabricacién de bases premium de tipo 2 —ambito en el que es
lider global—, y de aditivos y lubricantes terminados. Estos ultimos seran los que distribuya Soltrak en el
pais.

Ferreycorp entre las cinco empresas con mayor Responsabilidad Social y Gobierno Corporativo en Peru
Ferreycorp, con su empresa de bandera Ferreyros, fue destacada con el cuarto lugar en el ranking Merco

Responsabilidad Social y Gobierno Corporativo, realizado en alianza con el diario Gestién. Asimismo, se
ubico como lider en su sector en la lista, que considerd la opinidn de mas de 2,200 encuestados.
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GESTION COMERCIAL

1. COMPOSICION DE LA VENTA POR GRUPO DE EMPRESAS

Ferreycorp distribuye sus negocios en tres grandes grupos:

Grupo | - Empresas subsidiarias encargadas de la representacion de Caterpillar y marcas aliadas en el
Peru (Ferreyros, Unimaq y Orvisa)

En el primer trimestre del 2018, el primer grupo de empresas, integrado por los distribuidores de
Caterpillar en el Peru, elevé en 16.0% sus ventas en comparacién con el mismo periodo del afio anterior.
Ello se debe principalmente a mayores ventas de repuestos y servicios, con un incremento de 23%, asi
como de alquileres y usados, con un crecimiento de 45.4% y 25.1%, respectivamente. En este contexto
cabe destacar la demanda incremental de alquileres por la reconstruccion del norte con una importante
utilizacion de la flota actual, y la venta de seis camiones usados a un contratista minero. Por otro lado,
cabe mencionar que las ventas de Unimagq se han visto impactadas a lo largo del 2017, manteniéndose la
tendencia este primer trimestre, por el menor dinamismo del sector construccién, principal mercado al
que atiende nuestra subsidiaria especialista en maquinaria ligera de Caterpillar y otras marcas. La
participacién de este conjunto de empresas en la composicion total de ventas de la corporacion llegé a
73.8%.

Grupo Il - Empresas dedicadas a la representacion de Caterpillar y otros negocios en Centroamérica
(Gentrac, Cogesa, Motored y Soltrak).

Las ventas de este segundo grupo de empresas, con presencia en Centroamérica, disminuyeron en 13.6%
frente al mismo periodo del afio 2017 debido, fundamentalmente, a la complicada situacién politico-
econdmica que atraviesa Guatemala, que ha ocasionado que practicamente no haya inversiones en
infraestructura, junto con el cuestionamiento a las actividades mineras en el pais, por consideraciones
medioambientales, que han derivado en la paralizacién de dos proyectos mineros a los que atendia
Gentrac Guatemala. Este conjunto de empresas generd el 8.8% del total de las ventas de la corporacién.

Grupo lll - Empresas que complementan la oferta de bienes y servicios al negocio Caterpillar en el Peru
y Sudamérica para los diferentes sectores productivos (Motored, Soltrak, Trex, Motriza, Fargoline,
Forbis Logistics y Sitech).

El tercer grupo de empresas, que complementa la oferta de bienes y servicios a través de la
comercializacidn de equipos y vehiculos, consumibles y soluciones logisticas, entre otras lineas, mostré
un incremento de 12.3% en sus ventas debido, principalmente, a los mayores ingresos de la linea
automotriz y a las mayores ventas de Trex, representante de la marca Terex y otras marcas aliadas en
Chile, Perl, Colombia y Ecuador. Este tercer conjunto de compafiias ha venido incrementando su
participacién en las ventas consolidadas de la corporacién, actualmente en el orden del 17.3% del total.
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Ventas por Grupo de empresas (S/. millones)

1,362
1,236
’ 1'207 1,231
1,106 1,099 206
198 191 213
204 190 97 129 109
126
783
4T 2016 1T 2017 2T 2017 3T 2017 4T 2017 1T 2018
H Dist CAT en el Peru M Dist CAT y otros negocios en el exterior Otros negocios

El detalle de estas ventas por empresas se precisa a continuacion:

%Var 1T % Var 1T

(S/ millones) 1T 2018 % 4T2017 % 3T2017 % 2T 2017 1T 2017 % 2018/4T 2018/1T
2017 2017
Ferreyros 768 62.4 | 759 l 62.9 ‘ 785 H 63.5 ‘ 799 61.4 622 56.6 [ 1.2 ‘ 23.5 H
Unimaq 102 8.3 98 8.1 ‘ 115 ‘ 9.3 ‘ 140 10.8 124 11.3 3.4 ‘ -18.0 ‘
Orvisa 39 3.2 30 2.5 ‘ 40 ‘ 3.2 ‘ 47 3.6 38 3.4 29.2 ‘ 4.9 ‘
Total distrib. CAT en el Peru 909 73.8 887 | 73.5 940 76.1 987 75.8 783 713 2.4 16.0

Total distrib. CAT y otros neg. en el

) 109 8.8 129 10.7 97 7.8 109 8.4 126 11.5 -15.3 -13.6
Exterior
Soltrak l 65 I 5.3 I 64 I 5.3 H 68 H 5.5 H 66 l 5.1 l 63 I 57 I 1.5 H 2.8 H
Motored 54 4.4 [ 14 3.7 H 52 ‘ 4.2 H 53 4.1 46 [ 4.2 21.7 H 18.1 ‘
Trex 47 3.8 I 43 3.6 H 36 ‘ 2.9 H 39 3.0 36 I 3.2 9.5 H 32.7 ‘
Otras (Fargoline, Motriza, Forbis,

to) 47 3.8 39 3.3 43 3.5 48 3.6 46 4.1 20.4 3.7

etc
Total otros negocios 213 17.3 | 191 15.8 198 16.1 206 15.8 190 17.3 11.9 § 12.3
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2. COMPOSICION DE LA VENTA POR LINEA DE NEGOCIO

%\Var 1T % Var 1T

Ventas 1T 2018 4T 2017 3T 2017 % 2T 2017 % 1T 2017 2018/4T 2018/1T
(S/ millones) 2017 2017

Camiones mineros y

maquinas Caterpillar [GM) 26 21 59 4.9 134 108 138 10.6 23 21 -56.0 145
Magquinas y motores

Caterpillar a otros sectores 168 136 161 134 148 12.0 165 127 167 15.2 4.0 03
(NGM)

Equipos aliados 164 133 142 117 147 119 177 136 149 135 158 103
Alquileres y usados 134 109 131 109 104 84 99 76 104 94 21 29.0
Repuestos y servicios 636 51.7 615 51.0 592 479 613 47.1 552 50.2 34 15.3
Otras lineas 104 84 99 82 111 9.0 110 84 105 9.6 49 -1.7
TOTAL 1,231 100.0 1,207 100.0 1,236 100.0 1,302 100.0 1,099 100.0 2.0 120

Ventas (% de participacion)

9% 10%
13%
° 12%
13%

12% 11%

14%

15% 11%
3%
4T 2016 1T 2017 2T 2017 3T 2017 4T 2017 1T 2018
HRep y serv Cam miny mag CAT (GM)
Maq y mot CAT a otros sect (NGM) M Eq aliados
M Alq y usados M Otras lineas

Al analizar los resultados por linea de venta, se puede observar que durante el primer trimestre del 2018
el negocio de alquileres y usados se sigue manteniendo activo mostrando un incremento de 29.0% en
comparacion con el mismo periodo del afio anterior, esto debido, principalmente, al incremento del
negocio de alquileres por el inicio de las obras de la reconstruccion en el norte del pais y por la venta de
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equipos usados para clientes que brindan servicios a la mineria. Por otro lado, la venta de la linea de
equipos aliados se incrementa en 10.3% como resultado del aumento en las ventas de equipos de la
subsidiaria Trex (Chile).

Como se ha mencionado anteriormente, la estrategia de la corporacion es atender a los clientes a lo largo
de la vida de los equipos y en diversos aspectos de su gestién empresarial; por ello, se despliegan grandes
esfuerzos para entregar un soporte posventa de la mejor calidad y en ubicaciones cercanas a los clientes.
Estos aspectos han permitido que la linea de negocio de repuestos y servicios, de Caterpillar y de marcas
aliadas, siga manteniendo su mayor participacién en la composicion total de la venta de Ferreycorp (52%);
en consecuencia, el incremento en las ventas del primer trimestre del 2018 ha sido de 15.3% en
comparacion al mismo periodo del afio anterior. El parque de maquinas Caterpillar, principal marca
representada por la corporacién, ha venido creciendo en los ultimos afios, y lo sigue haciendo, lo que
permite la sostenibilidad del modelo de negocio.

Repuestos y servicios (S/. millones)
636

588 613 592 615

574 574 564
559 536

498 507 516

as4 asa 457 Y7
427

388
357 382 380

3W

1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T
2012 2012 2012 2012 2013 2013 2013 2013 2014 2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 2016 2016 2017 2017 2017 2017 2018

El servicio posventa que Ferreycorp brinda a sus clientes se caracteriza por sus altos estandares de calidad,
gue lo diferencia frente a la competencia. Sin embargo, este servicio de clase mundial impacta en el gasto
operativo, ya que requiere de inversiones en inventarios y consignaciones de repuestos y componentes;
de la construccidn de talleres o la modernizacion de los actuales; de la capacitacion de técnicos; y de
mantener una cuenta por cobrar de sus clientes entre 45 y 60 dias.
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(S/ millones)
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Repuestos y Otras lineas

servicios

Respecto a las ventas por lineas de negocio al 31 de marzo de 2018, la venta de la linea Caterpillar,
representada por la corporacidn a través de distribuidores exclusivos en Perd, Guatemala, El Salvador y
Belice, mantiene su participacidon de 74% en los ingresos totales, la cual incluye la venta y el alquiler de
maquinas y motores, asi como la de repuestos y servicios de esta marca.

Ventas (a marzo 2018)

Alquileres y
usados CAT
10%

Equipos y
Repuestos y I repuestos
Servicios CAT Aliados

48%

Maquinas CAT

16% %

17%

\ Otras lineas
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Ventas y EBITDA (S/. millones)

Sales CAGR: 5.5%

D 1,339 1,385
1,248 1,228 1 231
1,099

1,013

Al 31-03-2011 Al 31-03-2012 Al 31-03-2013 Al 31-03-2014 Al 31-03-2015 Al 31-03-2016 Al 31-03-2017 Al 31-03-2018

11.9% 10.1% 9.6% 11.7% 11.4% 135% 10.9% 10.7%

EBITDA
100 102 119 144 152 187 120 132

EBITDA CAGR: 4.0%

v

3. COMPOSICION DE LA VENTA POR SECTORES ECONOMICOS

En cuanto a la distribucién de las ventas por sectores econdmicos, la mineria de tajo abierto gener¢ el
35% del total de las ventas del primer trimestre de 2018 por encima del 32% que representaba en el
primer trimestre de 2017. Asimismo, se evidencia una recuperacién en la atencién de clientes de la
mineria subterrdanea que aumenté su participacion de 17% a 21%. La participacidon de las ventas al sector
construccion, de 20%, es menor al 24% mostrado en el primer trimestre del afio anterior, pero bastante
mayor al 11% del dltimo trimestre del afio pasado. Se espera que este mayor porcentaje sea primer reflejo

de una posible recuperacidn de actividad en el sector.

Es importante destacar que se ha mantenido la participacidn en otros sectores econédmicos como el de
Industria, Comercio y Servicios, como resultado de la diversificacion en los negocios de la corporacion.

1T 2018 4T 2017 3T 2017 2T 2017 1T 2017

Mineria de Tajo abierto 34.9% 50.3% 37.8% 43.6% 31.9%

Construccion 20.0% 11.0% 22.9% 18.2% 24.1%
Mineria Subterranea 20.7% 12.7% 12.7% 15.0% 17.4%
Gobierno 0.8% 2.5% 1.7% 1.3% 1.3%
Transporte 4.8% 3.1% 4.2% 4.2% 4.3%
Industria, comercio y servicios 12.7% 11.6% 13.3% 8.7% 11.8%
Agricultura y forestal 2.8% 3.2% 4.4% 4.4% 3.7%
Pesca y marino 1.1% 1.9% 0.5% 3.0% 3.2%
Hidrocarburos y energia 0.7% 0.8% 0.8% 0.8% 1.1%
Otros 1.5% 2.9% 1.7% 0.7% 1.2%

Total 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
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ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS

1. Ventas
Millones soles 1T 2018 1T 2017 %Var.
Ventas 1,231.2 1,099.3 12.0

(Ver explicacidon de esta variacién en la seccidn: Gestién Comercial)

2. Utilidad bruta

Millones soles 1T 2018 1T 2017 %Var.
Utilidad bruta 288.8 264.2 9.3
Margen bruto 23.5% 24.0%

En el primer trimestre de 2018, la utilidad bruta fue mayor a la obtenida en el mismo periodo del 2017.
En términos porcentuales, el margen bruto fue de 23.5%, inferior al del mismo periodo anterior debido,
principalmente, al menor margen en una importante venta de camiones a un contratista minero.

A pesar de que se ha presentado una ligera apreciacidn del sol, esta no ha impactado en el margen bruto,
debido a que los inventarios (costo de ventas) se encuentran a un tipo de cambio similar a aquel de la

facturacion.

3. Gastos de venta y administracion

Millones soles 1T 2018 1T 2017 %Var.
Gastos de venta y administrativos 1994 184.8 7.9
% sobre ventas -16.2% -16.8%

Los gastos de venta y administracion del primer trimestre de 2018 se han incrementado con relacidn al
mismo periodo del afio anterior; sin embargo, el incremento ha sido menor al comportamiento de las

ventas. En consecuencia, los gastos en funcidn a las ventas han pasado de 16.8% a 16.2%.

4. Gastos financieros

Millones soles 1T 2018 1T 2017 %Var.
Gastos financieros 14.1 20.4 -30.8
% sobre ventas -1.1% -1.9%

El gasto financiero del primer trimestre de 2018 presenta una disminucién de 31% con respecto al mismo
periodo del 2017, originado por el menor costo promedio de la deuda, que ha disminuido en 88 pbs hasta
ubicarse en 3.11%; por una reduccién de la deuda promedio en 3.8%; y por el prepago parcial de los bonos

internacionales llevado a cabo a fines del 2017.
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5. Utilidad (pérdida) en cambio

Millones soles 1T 2018 1T 2017 %Var.

Diferencia en cambio 6.9 21.9 -68.4

Durante el primer trimestre de 2018 se ha registrado una utilidad en cambio como resultado de
apreciaciones cambiarias tanto en el Perd, principal territorio de operaciones de la corporacién, como en
Chile. En Peru, la apreciacién del sol respecto al délar fue de 0.49% (pas6 de S/3.245 en diciembre 2017 a
S/3.229 en marzo 2018); en similar periodo de 2017 fue de 3.30% (paso de S/3.360 en diciembre 2016 a
3.249 en marzo 2017). En Chile, la apreciacion del peso chileno alcanzd 1.8%.

Como se ha destacado en otras oportunidades, la corporacién tiene un calce cambiario operativo natural.
Las empresas de Ferreycorp se dedican, principalmente, a la importacidn de bienes de capital; por tanto,
sus operaciones de ventas, facturacion, cobranza y financiamiento se realizan en dolares. Es decir,
importan la maquinaria, facturan a sus clientes y se financian en délares.

6. Utilidad neta

Millones soles 1T 2018 1T 2017 %Var.

Utilidad neta 65.1 62.4 4.4

La utilidad neta del primer trimestre de 2018 fue de S/ 65.0 millones, mayor a la utilidad del mismo
periodo del 2017.

7. EBITDA
Millones soles 1T 2018 1T 2017 %Var.
EBITDA 131.6 120.0 9.7
margen EBITDA 10.7% 10.9%

Durante el primer trimestre del 2018, el 85.7% del EBITDA de la corporacién fue generado por las
empresas subsidiarias que distribuyen Caterpillar y marcas aliadas en el Peru (Ferreyros, Unimagq y Orvisa),
negocios que aportan el mayor volumen de ventas y utilidad a la corporacién. Por su parte, el 6.9% del
EBITDA es producto de las empresas distribuidoras de Caterpillar y otros negocios en el exterior, mientras
que el 7.4% proviene de las empresas subsidiarias que complementan la oferta de bienes y servicios para
los diferentes sectores productivos. Las compaiiias del ultimo grupo, en algunos casos, son aln empresas
jovenes, en etapa de maduracidn, y se han visto afectadas por la contraccién del mercado de los ultimos
dos afos, sin que les sea posible ajustar sus gastos por encontrarse todavia en una fase de penetracién
de mercado; en otros casos, se trata de negocios con diferentes expectativas de rentabilidad, pero
gradualmente se estan beneficiando de las sinergias con otras empresas de Ferreycorp, por lo que ha
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venido mejorando la participacién de este grupo de empresas en la generacion del Ebitda de la

corporacion.

El EBITDA del primer trimestre de 2018 ascendid a S/ 131.6 millones, similar al del mismo periodo anterior.

s EBITDA

(en millones de délares)

116%  11.0%
- [ ]

2010 2011 2012

RESULTADOS POR GRUPO DE EMPRESAS

10.0%
|

11.2%

2013

10.7%

2014

Margen Ebitda

12.5%
{1

2015

12.0% 11.7%

10.7%

40

2017 1T 2018

Dealers CAT en Perii Dealers CATy otros negocios

o8 | oo | o8 | o7 | o018 | 2007 ]

(S/ miles)
Ventas 908,8%
Utilidad Bruta 226,399
Margen Bruto 25%
Gastos Operativos 143,213
Margen Operativo 10%
Depreciacion y Amortizacion 22,588
EBITDA 112,627
Participacion EBITDA 85.7%
Margen EBITDA 12%

Nota: Estos resultados no incluyen a Ferreycorp individual ni INTI

783,365
198,661
25%
124,631
10%
21,365
98,645
82.2%
13%
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108,948
25,543
2%
21,210
4%
4,173
9,125
6.9%
8%

126,108 213,324 189,846
30,828 36,834 34,711
24% 17% 18%
23,689 32,720 32,525
6% 2% 2%
4,770 3,526 4,159
13,466 9,704 7,898
11.2% 7.4% 6.6%
11% 5% 4%
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ANALISIS DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Al 31 de marzo de 2018, el total de activos ascendid a S/ 5,023.0 millones, 5.8% mayor a los S/ 4,746.4
millones en activos al 31 de marzo del 2017. Esta variacidn es consecuencia del incremento en inventarios
(S/ 255.3 millones), debido a operaciones cerradas que no pudieron ser entregadas, pero que se
reconoceran como venta en los préximos meses. Asi, la subsidiaria Motored, que tiene a su cargo la linea
automotriz, realizé6 en el primer trimestre una compra adelantada de un numero importante de
tractocamiones por un compromiso de compra con las representadas de esta linea, de las cuales cerca de
un tercio de las unidades adquiridas ya fueron vendidas en el primer trimestre. Por su parte, Ferreyros
mantiene en inventario dos camiones mineros cuya venta se realizara en el segundo trimestre del afo, asi
como maquinas para la mineria subterranea que cuentan con 6rdenes de compra para los préximos meses
0 que se encuentran en demostracién.

La deuda financiera de la corporaciéon, que al 31 de marzo de 2018 ascendié a S/ 1,701.8 millones,
equivalente a USS$ 527 millones, muestra una ligera disminucion de 0.2%, en comparacion con el saldo de
dicha deuda al mismo periodo del 2017 (USS 528 millones). El 58% de esta deuda corresponde a
obligaciones financieras a corto plazo, mientras que el saldo de S/ 717.4 millones corresponde a
obligaciones financieras a largo plazo.

Esta estrategia de mantener deuda a corto plazo se origina en un entorno de bajas tasas de interés, dada
la liquidez de las entidades bancarias. Sin embargo, parte de esta podria ser reperfilada en los préximos
meses, para lo cual las empresas de la corporacién cuentan con lineas de crédito disponibles con bancos
locales y Caterpillar Financial Services. Cabe mencionar que la corporacidn busca mantener una sélida
estructura financiera y el menor gasto financiero, que impactan directamente en sus resultados.

A continuacidn, se detalla el vencimiento anual de la deuda consolidada de Ferreycorp y subsidiarias, la
cual ha sido contratada en un 92.8% en ddlares, de acuerdo con la estrategia de mantener el calce natural
entre los ingresos de las empresas y sus créditos. El financiamiento en monedas locales corresponde a
financiamientos de subsidiarias que tienen un porcentaje de sus ingresos en sus propias monedas.
Asimismo, el 99.22% de la deuda ha sido contratada a tasa fija, para cubrir el riesgo de los cambios en las
tasas de interés.
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Vencimiento anual de la deuda (USS$ miles)
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Inversiones en activo fijo (Capex)

Al 31 de marzo del 2018 las inversiones en activo fijo ascendieron a:

en millones de soles
( ) Compras Deducciones Total S/ Total USS

Infraestructura 6.7 -1.1 5.5 1.7
Magquinaria y equipo de taller 18.4 -6.3 12.1 3.7
Flota de alquiler 38.3 -48.7 -10.4 -3.2
Vehiculos, muebles y enseres 2.9 -1.3 1.7 0.5

66.4 -57.4 8.9 2.8
Inversion en Intangibles 10.7 - 10.7 3.3
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Las inversiones de capital (Capex) al 31 de marzo del 2018 ascendieron a S/ 8.9 millones (USS$ 2.8 millones),
menores respecto del mismo periodo del 2017 (S/ 40.0 millones, equivalentes a USS 12.2 millones). La
principal disminucién esta en el rubro infraestructura, debido, a que en el primer trimestre 2017 se
iniciaron las obras en La Joya y en Punta Negra, obras actualmente culminadas.

La inversion en activos intangibles corresponde a la implementacion del ERP SAP S/4 HANA, que serd

instalado en el segundo semestre de 2018 en las principales empresas de la corporacidn para mejorar sus
procesos, informes y reportes.
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RATIOS FINANCIEROS

Indicadores Mar-18 Dic-17 Set-17 Jun-17 Mar-17
Ratio corriente 1.44 1.54 1.48 1.52 1.50
Ratio de endeudamiento financiero 0.80 0.75 0.79 0.83 0.83
Ratio de endeudamiento total 1.50 1.33 1.42 1.49 1.57
Ratio de deuda financiera neta / EBITDA 2.79 2.73 2.83 2.89 2.97
Ratio de apalancamiento financiero ajustado 1.94 2.05 2.25 2.32 2.51
Ratio de cobertura de gastos financieros 9.33 6.66 7.46 7.13 5.89
Rotacion de activos 1.02 1.01 0.99 1.01 0.97
Rotacion de inventarios 2.81 2.80 2.85 2.81 2.83
Dias de cobranza 71 70 77 70 73
Dias de pago 55 54 51 54 53
Ciclo de Caja 144 145 152 145 148
ROE 13.9% 13.4% 14.6% 12.8% 11.9%
ROA 6.2% 6.2% 6.2% 6.1% 5.5%
ROIC (6) 12.0% 11.6% 11.6% 11.5% 10.8%
Valor Contable poraccion 2.06 2.14 2.08 1.97 1.89

Nota: Ver descripcion de cada indicador en la seccidn: “Glosario de términos”.
Como se puede apreciar en el cuadro adjunto, las ratios corrientes y de endeudamiento se mantienen
dentro de los niveles adecuados. Las ratios de apalancamiento considerados dentro de los covenants del

bono internacional muestran una mejora debido al incremento del EBITDA.

El ciclo de caja ha mejorado en este trimestre, mostrando 144 dias, en comparacién al obtenido en el
mismo periodo de 2017, gracias a los esfuerzos de las empresas por reducir su periodo promedio de cobro.

Los ratios de rentabilidad han venido mejorando en los ultimos trimestres, por la mejora en la utilidad
neta.
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GLOSARIO DE TERMINOS

1) Ratio corriente

Ratio que evalla la capacidad de liquidez de la empresa de poder afrontar y cubrir sus obligaciones de
corto plazo con sus activos de corto plazo. Se calcula de la siguiente manera: Activos corrientes /Pasivos
corrientes.

2) Endeudamiento patrimonial

Este ratio mide el nivel de endeudamiento de una empresa. La relacién revela las proporciones de deuda
y capital que emplea un negocio. Se calcula de la siguiente manera: Pasivo Total / Patrimonio Total.

3) Endeudamiento total

Ratio que indica la proporcion por la cual los activos de la empresa han sido financiados con deuda, ya sea
de corto o largo plazo. Se calcula de la siguiente manera: Activo Total / Pasivo Total.

4) Ratio de Deuda Financiera Neta ajustada / EBITDA

Ratio que mide cuantos afios Ferreycorp demoraria en pagar su deuda financiera neta de deuda de corto
plazo para inventarios. Se calcula de la siguiente manera: (Deuda Financiera Total - Deuda Financiera de
Corto Plazo para inventarios) / EBITDA.

5) Cobertura de gastos financieros

Ratio que indica cudntas veces la utilidad generada por las operaciones de la empresa son capaces de
cubrir sus gastos financieros del periodo. Se calcula de la siguiente manera: EBITDA/ Gastos financieros.
6) Rotacion activos

Ratio utilizado como indicador de eficiencia para medir cémo la compaiiia esta utilizando sus activos para
generar ingresos. Se calcula de la siguiente manera: Ventas / Promedio de Activos.

7) Rotacion de inventarios

Ratio que muestra la eficiencia de la empresa para manejar su inventario. Mide la cantidad de veces que
el inventario es vendido y reemplazado dentro de un periodo de tiempo. Se calcula de la siguiente manera:
Costo de ventas/ Promedio de Inventario.

8) ROE

El ROE es un indicador financiero que mide la rentabilidad del periodo en base a los aportes del accionista.
Se calcula de la siguiente manera: Utilidad Neta / Patrimonio.

9) ROA

Es unindicador financiero que mide la rentabilidad de la empresa en un periodo en base al total de activos
de la corporacién. Se calcula de la siguiente manera: (Utilidad operativa x (1-T)) / Promedio de Activos.
10) ROIC

Indicador utilizado por la compaiia para tomar decisiones de inversion y asignar recursos. Se calcula de
la siguiente forma: EBIT (ultimos doce meses) / Capital invertido promedio.

11) Dias de cobranza

Ratio que determina el tiempo aproximado (en dias) que tarda una empresa en realizar el cobro de sus
cuentas por cobrar. Se calcula de la siguiente manera: 360* Ventas / Promedio de Cuentas por Cobrar.
12) Dias de pago

Ratio que determina el tiempo aproximado (en dias) que tarda el negocio en realizar el pago de sus
cuentas por pagar. El ratio se calcula de la siguiente manera: 360 * Costo de Ventas / Promedio Cuentas
por Pagar.

13) Ciclo de caja

Es la diferencia existente entre el ciclo operativo y el ciclo de pagos. Es un cdlculo de tiempo aproximado
gue mide cuanto le toma a la empresa convertir sus recursos en efectivo. Se calcula de la siguiente
manera: Dias de rotacién de inventario + Dias de rotacién de cuentas por cobrar — Dias de rotacién de
cuentas por pagar.

14) Valor contable por accion
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Es el valor neto de los recursos propios dividido entre el nimero de acciones emitidas por la empresa. El
calculo es: Patrimonio Neto / Nimero de acciones.
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FERREYCORP S.A.A. Y SUBSIDIARIAS

Estado de Resultados (NOTA)

(En miles de nuevos soles)

Ventas Netas

Costo de Ventas

Utilidad bruta

Gastos de Venta y Administracion
Otros Ingresos (Egresos), neto
Utilidad operativa

Ingresos Financieros

Diferencia en cambio

Gastos Financieros

Participacién en los resultados de
asociadas

Utilidad antes de Impuesto a la
renta

Impuesto a la Renta
Utilidad neta

EBITDA

1T 2018

1,231,166
-942,390
288,776
-199,374
5,021
94,423
4,952
6,923
-14,114

4,449

96,633

-31,500

65,133

131,626

%

100.0
-76.5
235
-16.2
0.4
7.7
0.4
0.6

-1.1

0.4

7.8

5.3

10.7

Resultados Primer trimestre 2018

ANEXO 1

1T 2017
1,099,319 100.0 12.0
-835,119 -76.0 12.8
264,200 24.0 9.3
-184,782 -16.8 7.9
3,719 0.3 35.0
83,137 7.6 13.6
4,980 0.5 -0.6
21,937 2.0 -68.4
-20,401 -1.9 -30.8
3,503 0.3 27.0
93,156 8.5 3.7
-30,746 -2.8 2.5
62,410 5.7 4.4
120,009 10.9 9.7

NOTA: Algunas cifras han sido reclasificadas en este documento, para incluir la asignacion de la utilidad
bruta de las érdenes de compra, como venta y costo de venta. En el Estado de Resultados que se
presenta a la SMV, solamente se muestra, en el rubro de otros ingresos de operacion, la utilidad bruta

20
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FERREYCORP S.A.A. Y SUBSIDIARIAS

Estado de Situacién Financiera

(En miles de nuevos soles)

Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar comerciales
Inventarios

Otras cuentas por cobrar
Inversiones en acciones

Gastos contratados por adelantado
Activo Corriente

Cuentas por cobrar comerciales a LP
Otras cuentas por cobrar a LP

Equipo de alquiler
Otros activos fijos

Depreciacién acumulada
Inmueble, maquinaria y equipo, neto

Inversiones

Intangibles, neto y crédito mercantil
Imp. a las ganancias diferidos
Activo no Corriente

Total Activo

Parte corriente de deuda a LP
Otros pasivos corrientes
Pasivo corriente

Deuda de largo plazo

Otras cuentas por pagar
Interes minoritario

Imp. a las ganancias diferidos
Total Pasivo

Patrimonio
Total Pasivo y Patrimonio

Otra informacion Financiera
Depreciacidon
Amortizaciéon
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al 31-03-2018

81,323
1,161,931
1,472,006

206,845

80,821

35,931
3,038,857

32,387
328

397,285
1,629,737
2,027,022

-559,372
1,467,650

13,346

288,118
182,321
1,984,150
5,023,007

163,779
1,938,572
2,102,351

717,376

112

195,282

3,015,121

2,007,886

5,023,007

28,217
4,028

Resultados Primer trimestre 2018

al 31-03-2017

182,505
1,071,158
1,216,698

171,200

32,766
2,674,327

41,073
1,134

446,826
1,633,285
2,080,111

-598,889
1,481,222

82,430

273,946
192,225
2,072,030
4,746,357

177,194
1,607,073
1,784,267

898,232

2,075
3,725

209,401

2,897,700

1,848,657

4,746,357

27,580
4,312

ANEXO 2

Var %
marl8/
marl?7

-55.4
8.5

21.0
20.8

9.7
13.6

-21.1
-71.1

-11.1
-0.2
-2.6
-6.6
-0.9

-83.8

5.2
-5.2
-4.2

5.8

-7.6
20.6
17.8

-20.1
-94.6

-6.7
4.1

8.6
5.8
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FERREYCORP S.A.A. Y SUBSIDIARIAS ANEXO 3
VENTAS NETAS
(En miles de nuevos soles)
% Var 1T
1T 2018 % 1T 2017 %  2018/1T
2017
Camiones mineros y maquinas 55 862 51 59 591 51 14.5
Caterpillar (GM) ! ’ ! ’ )
Maquinas y motores Caterpillar
167,909 13.6 167,365 15.2 0.3
a otros sectores (NGM)
Equipos aliados 163,955 13.3 148,615 13.5 10.3
Alquileres y usados 133,984 10.9 103,837 9.4 29.0
Repuestos y servicios 635,932 51.7 551,545 50.2 15.3
Otras lineas 103,525 8.4 105,365 9.6 -1.7
TOTAL 1,231,166 100.0 1,099,318 100.0 12.0
22
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FERREYCORP S.A.A. Y SUBSIDIARIAS ANEXO 4

Conformacidn del pasivo al 31 de marzo del 2018
(En miles de US dolares)

A
Total Pasivo Pasivo alargo plazo Psio
Inst. Financ. Nacional CP 218,691 218,691 = = 218,691
Inst. Financ. del Exterior CP 14,990 14,990 = = 14,990
Inst. Financ. Nacionales LP 107,906 = 27,854 80,052 107,906
Inst. Financ. del Exterior LP 10,421 - 4,276 6,145 10,421
Inst. Financ. Nac y Ext LP (Leasing Fin) 1,965 - 955 1,010 1,965
Proveedores:
Facturas por pagar Caterpillar 60,440 60,440 - - -
Letras por pagar Caterpillar 19,459 19,459 - - 19,459
Otros 124,038 124,038 - - 998
Bonos corporativos 100,000 - - 100,000 100,000
Caterpillar Financial 51,106 - 16,252 34,854 51,106
Otros pasivos 224,746 162,743 1,384 60,618 1,490
Total (USS) 933,761 600,361 50,721 282,679 527,026
Total (S/.) 3,015,115 1,938,566 163,779 912,770 1,701,766

(A) Sujeto a pago de intereses
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FERREYCORP S.A.A. Y SUBSIDIARIAS ANEXO 5

Estado de Flujos de Efectivo

(En miles de nuevos soles)

Flujo de efectivo de actividades de operacién
Cobranzas a clientes y terceros 1,193,388
Pagos a proveedores -1,121,703
Pagos a trabajadores y otros -103,940
Pagos de tributos e impuesto a las ganancias -13,649

Efectivo obtenido utilizado en las actividades de operacion -45,904

Flujo de efectivo de actividades de inversion

Adquisicion de inmuebles, maquinaria y equipo -29,731
Adquisicion de intangibles -10,723
Venta de inmuebles, maquinaria y equipo 15,159
Efectivo utilizado en las actividades de inversion -25,295

Flujo de efectivo de actividades de financiacion

Obtencidn de obligaciones financieras 654,835
Pago de obligaciones financieras -573,724
Intereses pagados -8,759
Efectivo proveniente de las actividades de financiacion 72,352
Aumento neto de efectivo 1,152
Efectivo al inicio del afio 80,710
Resultado por traslacion -1,323
Efectivo por variaciones en tasas de cambio 784
Efectivo al final del afo 81,323
24
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ESTE INFORME INCLUYE EL NEGOCIO DE LAS SUBSIDIARIAS DE LA CORPORACION UNICAMENTE A
TRAVES DE SUS RESULTADOS NETOS. POR TANTO, NO RECONOCE EL VALOR DE LAS INVERSIONES EN
SUBSIDIARIAS SOBRE UNA BASE CONSOLIDADA, SINO BAJO EL METODO DE PARTICIPACION.
PARA COMPRENDER EL NEGOCIO INTEGRAL DE LA CORPORACION, DEBE LEERSE ESTE INFORME
JUNTO CON EL DE FERREYCORP CONSOLIDADO.

ANALISIS Y DISCUSION DE LA GERENCIA SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES DE
FERREYCORP S.A.A.

RESUMEN DE RESULTADOS

En miles de soles

IT 2018 | 2017
Ingresos 82,779 78,889
Diferencia en cambio 489 5,731
Utilidad neta 65,133 62,410

En su calidad de holding, la corporacion Ferreycorp S.A.A. realiza inversiones en sus subsidiarias,
tanto nacionales como del extranjero, y establece los lineamientos estratégicos y de politicas que
deben de seguir todas las empresas de la corporacidon. Los ingresos de la corporacidén, a nivel
individual, son generados principalmente por la participacién en resultados de sus inversiones en
subsidiarias tanto en el Perd como el exterior, asi como en negocios conjuntos; Al mantener en
propiedad de los inmuebles que utiliza su principal subsidiaria, Ferreyros S.A., la corporacién
Ferreycorp recibe los alquileres como ingresos operacionales que cubren los gastos operativos de
administrar dichos inmuebles. Estos alquileres cuentan con contratos firmados a plazos fijos y
tarifas a precios de mercado. Asimismo, la corporacidn tiene un rol de financiar a sus subsidiarias
para concentrar los créditos en operaciones de mayor volumen y, por ende, conseguir mejores
condiciones, como ha sido el caso de la colocacidon de los bonos corporativos en el mercado
internacional. En ese sentido, tiene también como ingresos los intereses correspondientes a los
préstamos otorgados.

El 26 de abril del 2013, Ferreycorp procedié con la emisidn de los bonos denominados “4.875%
Senior Guaranteed Notes due 2020”, colocados en el mercado local e internacional por un valor
de USS 300 millones. Una parte importante de los fondos recaudados fue asignada a las
subsidiarias, con la finalidad de reperfilar la deuda de las mismas.

Para un cabal entendimiento del volumen de negocios y resultados de todo el conjunto de
negocios de la corporacidn, se sugiere leer este informe con los estados financieros consolidados.

ESTADO DE RESULTADOS 1° T 2018 vs 1° T 2017

INGRESOS

En el IT del 2018, los ingresos obtenidos por la corporacion ascendieron a S/ 82.8 millones, y
presentan un aumento de S/ 3.9 millones respecto al mismo periodo del afio anterior, aumenté
dado por la venta de una propiedad.

GASTOS DE ADMINISTRACION E INGRESOS DIVERSOS
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La mayor parte de los gastos corresponden a los gastos de planilla como sus respectivos gastos
administrativos, sin embargo, en “Ingresos Diversos” se incluye una recuperacion parcial de
dichos gastos, por los servicios corporativos prestados a las subsidiarias de la corporacién
sustentados a través de informes de precios de transferencia.

INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

Tal como se menciond en el primer parrafo, una parte de los fondos obtenidos por la emisién de
bonos en el mercado local e internacional en abril 2013 fue asignada a sus subsidiarias con la
finalidad de reperfilar su deuda y de conseguir mejores plazos y condiciones financieras.
DIFERENCIA EN CAMBIO

La utilidad por diferencia en cambio del IT 2018 y del IT 2017 de S/ 0.5 millones y S/ 5.7 millones
respectivamente, se ha producido por una apreciacion del ddlar respecto al sol de 0.49% y 3.30%
respectivamente.

UTILIDAD NETA

El resultado del IT 2018 ascendié a S/ 65.1 millones, mayor al resultado obtenido en el IT 2017
que ascendié a S/ 62.4.

ANALISIS DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Como se puede observar en el anexo 2, al 31 de marzo del 2018 el total de activos ascendié a S/
2,506.8 millones, -5.6% menor al total de activos al 31 de diciembre 2017.
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Estado de resultados ANEXO 1
(En miles de nuevos soles)

IT 2018 12017

Ingresos:
Participacion en resultados de las subsidiarias,
asociadas y negocios conjuntos 67,676 61,938
Ingresos financieros 4,328 7,757
Servicios de alquiler 7,983 6,427
Ingresos diversos 2,792 2,767
Total ingresos 82,779 78,889
Costo de servicio de alquiler -1,481 -1,174
Gastos de administracion -10,363 -8,765
Gastos Financieros -5,027 -9,233
Diferencia en cambio, neta 489 5,731
Egresos diversos -12 -275
Total egresos -16,394 -13,716
Utilidad antes de impuesto a las ganancias 66,385 65,173
Gastos por Impuesto a las ganancias -1,252 -2,763
Utilidad neta 65,133 62,410
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Estado de Situacidn Financiera ANEXO 2
(En miles de nuevos soles)

(]
Caja y bancos 2,926 44,083 -93.4
Cuentas por cobrar comerciales, neto 6,185 3,311 86.8
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 211,079 235,383 -10.3
Otras cuentas por cobrar 16,154 22,093 -26.9
Inversiones en acciones 80,822
Gastos contratados por anticipado 3,790 1,375 175.6
Activo Corriente 320,956 306,245 4.8
Cuentas por cobrar comerciales a LP 789 1,100 -28.3
Otras cuentas por cobrar a LP - 422 -100.0
Otras cuentas por cobrar arelacionadas LP 278,691 397,465 -29.9
Inmueble, maquinaria y equipo, neto 367,989 298,090 23.4
Inversiones 1,538,404 1,652,978 -6.9
Activos intangibles 532 349 -
Otros activos - 13
Activo no Corriente 2,186,405 2,350,417 -7.0
Total Activos 2,507,361 2,656,662 -5.6
Parte corriente de la deuda a largo plazo 43,494 49,775 -12.6
Otros pasivos corrientes 169,845 161,391 5.2
Pasivo corriente 213,339 211,166 1.0
Deuda de largo plazo 362,491 688,118 -47.3
Pasivos por impuestos a las ganancias diferidos 44,589 32,974 35.2
Total Pasivos 620,419 932,258 -33.4
Patrimonio 1,886,942 1,724,404 9.4
Total Pasivo y Patrimonio 2,507,361 2,656,662 -5.6
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Conformacidn del pasivo al 31 de marzo del 2018 ANEXO 3
(En miles de US ddlares)
(A)
Total Pasivo Pasivo a largo plazo Pasivo
Pasivo corriente |Parte corriente Largo plazo Financiero
Inst. Financ. Nacionales LP 25,731 = 13,470 12,261 25,731
Bono internacional 100,000 - = 100,000 100,000
Otros pasivos 66,409 66,409 - - -
Total (USS) 192,140 66,409 13,470 112,261 125,731
Total (S/.) 620,419 214,434 43,494 362,491 405,985
(A) Sujeto a pago de interés
29



“-erreycorp

Estado de Flujos de Efectivo

(En miles de nuevos soles)

Flujo de efectivo de actividades de operacion
Cobranzas a clientes
Pagos a proveedores
Pagos a trabajadores y otros
Pagos de impuesto a las ganancias y otros tributos
Efectivo utilizado en las actividades de operacion

Flujo de efectivo de actividades de inversion
Adquisicion de intangibles
Adquisicion de inmuebles, maquinaria y equipo
Venta de activos

Efectivo obtenido en las actividades de inversion

Flujo de efectivo de actividades de financiacion
Préstamos cobrados a subsidiarias
Amortizacion de préstamos
Préstamos otorgados a subsidiarias
Intereses pagados
Efectivo usado en las actividades de financiamiento

Aumento (disminucidn) neto de efectivo y equivalente de efectivo

Efecto de variaciones en tasas de cambio sobre efectivo y
equivalentes de efectivo

Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio
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ANEXO 4

al 31-03-2018

12,412
-3,256
-12,480
-18
-3,342

-35

573
15,159
14,551

23,189
-1,068
41,726
-489
-20,094

-8,885

11,811
2,926
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DISCLAIMER

Este informe puede contener en las declaraciones ciertas estimaciones. Estas declaraciones son hechos no histéricos,
y se basan en la visién actual de la administracién de Ferreycorp S.A.A. y en estimaciones de circunstancias
econdmicas futuras, de las condiciones de la industria, el desempefio de la compafiia y resultados financieros. Las
palabras “anticipada”, “cree”, “estima”, “espera”, “planea” y otras expresiones similares, relacionadas con la
corporacion, tienen la intencion de identificar estimaciones o previsiones. Las declaraciones relativas a las
actividades, los proyectos, las condiciones financieras y/o las operaciones de resultados de la corporacidn, asi como
la implementacion de la operacién principal y estrategias financieras, y de planes de inversion de capital, la direccidon
de operaciones futuras y los factores y las tendencias que afecten la condicién financiera, la liquidez o los resultados
de operaciones son ejemplos de estimaciones declaradas; tales declaraciones reflejan la vision actual de la gerencia
y estan sujetas a varios riesgos e incertidumbres. No hay garantia que los eventos esperados, tendencias o resultados
ocurriran realmente. Las declaraciones estan basadas en varias suposiciones y factores, inclusive las condiciones
generales econdmicas y de mercado, condiciones de la industria y los factores de operacion. Cualquier cambio en
tales suposiciones o factores podrian causar que los resultados reales difieran materialmente de las expectativas
actuales.
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