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FERREYROS S.A.A. Y SUBSIDIARIAS 
INFORME DE GERENCIA POR  EL SEGUNDO  TRIMESTRE DEL AÑO 2004 
 
(Lima, Perú, 16  de agosto del 2004).-  Ferreyros distribuidor líder de bienes de 
capital en el Perú, anuncia sus resultados financieros del segundo trimestre del 
2004.  Las cifras se presentan en soles constantes, considerando el índice de 
precios al por mayor publicado por el Instituto Nacional de Estadística. 
 
Las ventas al 30-06-04 ascendieron a S/. 510.0 millones, en comparación con 
S/. 425.7 millones del mismo periodo del año anterior, un incremento de 19.8%. 
 
El resultado neto al 30-06-04 arrojó una utilidad neta de S/.16.1 millones en 
comparación con la obtenida en el mismo período del año anterior que 
ascendió a S/.  11.9 millones, un incremento de 34.9% . 
 
A continuación se presentan las  explicaciones de las variaciones más  
importantes entre los estados financieros de la Compañía correspondientes al 
segundo trimestre del 2004 y 2003. Para este propósito, algunas cifras del 
estado de ganancias y pérdidas han sido reclasificadas en los anexos 1 y 3 
para mostrar, principalmente, las ventas por  pedido directo como ventas  y 
costo de ventas. En el estado de ganancias y pérdidas que se presenta a la 
Conasev y Bolsa de Valores de Lima se incluye, en el rubro Otros Ingresos de 
Operación, solamente la utilidad bruta obtenida en dichas operaciones. 
 
El 1° de abril del 2003, la Compañía  vendió su participación de 98.98% en el 
capital social de  Matreq Ferreyros S.A. (una empresa constituida en la 
República de Bolivia). Para facilitar las explicaciones de las variaciones en las 
cuentas del balance general y en las del estado de ganancias y pérdidas,  los 
estados financieros de Matreq Ferreyros han sido excluidos de los estados 
financieros consolidados al 30-06-03. 
 
INFORMACION FINANCIERA 
 
ANALISIS DE LOS RESULTADOS DE LAS OPERACIONES 
 
VENTAS NETAS.- Las ventas netas del segundo  trimestre del 2004 
ascendieron a S/.  298.6 millones, en comparación con S/. 241.5 millones del 
mismo período del año anterior, un incremento  de 23.7 %. En conjunto, las 
ventas de productos principales (máquinas, motores, equipos, automotriz y 
unidades usadas) y de alquiler de equipos fueron superiores en 48.2% a las del 
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segundo trimestre del año  anterior (S/. 147.4 millones en el 2T 2004; S/.99.4 
millones en el 2T del 2003), debido, principalmente, a una  venta de equipos 
Caterpillar  por S/.79 millones a un cliente importante de la gran minería. Por 
otra parte, en el segundo trimestre del 2004, las ventas de repuestos y 
servicios fueron mayores en 9.9% a las del mismo período del año anterior 
(s/.136.8 millones en 2T del 2004; S/.124.5 en el 2T del 2003). Este incremento 
se explica, principalmente,  por la demanda generada por el parque de 
maquinaria Caterpillar vendida a empresas de la gran minería en años 
anteriores. 
 
UTILIDAD EN VENTAS.-  La utilidad en ventas del segundo trimestre  del 2004 
ascendió a S/. 63.8 millones,  en comparación con la obtenida en el mismo 
período del año anterior que fue de S/. 56.1 millones, un incremento de 13.7%.  
En términos porcentuales,  la utilidad en ventas  del segundo trimestre del 2004 
es inferior a la del mismo período del año anterior (21.4% vs 23.2%), debido a 
que las ventas de productos principales a la gran minería tuvieron mayor 
incidencia en el segundo trimestre del 2004  que en el mismo período del año 
anterior (S/.79.5 millones en el 2T del 2004; S/.39.2 millones en el 2T del 2003). 
Las ventas de productos principales a la gran minería, por ser de gran volumen,  
tienen márgenes brutos más bajos que los obtenidos en ventas a clientes de 
otros sectores económicos.  
 
GASTOS DE VENTA Y ADMINISTRACION.- Los gastos de venta y 
administración ascendieron en el segundo  trimestre del 2004 a S/. 48.4 
millones en comparación con S/. 42.9 millones del mismo período del año 
anterior, un incremento de 12.9 %, debido a lo siguiente: 
 

- Aumento de los gastos variables como consecuencia del aumento de las 
ventas del período. 

 -    Incremento de la provisión para cobranza dudosa de cuentas por cobrar 
a clientes que se acogieron al programa de reestructuración financiera 
del Indecopi. 

- Aumento de remuneraciones otorgado a los trabajadores de la 
Compañía, a partir del mes de julio del 2003, para reponer parte de la 
pérdida del poder adquisitivo de la moneda peruana, ocasionada por la 
inflación  de los últimos cinco años, período durante el cual dichas 
remuneraciones se mantuvieron congeladas. 

 
En términos porcentuales los gastos del 2T del 2004 representan el 16.2% de 
las ventas netas, en comparación con 17.8% de las del mismo período del año 
anterior. 

 
INGRESOS FINANCIEROS.- En este rubro se registran, principalmente, 
intereses de ventas a plazo,  intereses moratorios de cuentas por cobrar a 
clientes y descuentos por  pronto pago otorgados por proveedores. Los 
ingresos financieros del segundo trimestre del 2004 ascendieron a S/. 5.9 
millones en comparación con S/. 4.3 millones del mismo período del año 
anterior, un aumento de   35.8%, que se explica, básicamente, por un  aumento 
de S/. 1.2 millones en descuentos obtenidos por pronto pago de facturas por 
compras efectuadas a  Caterpillar. 
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 GASTOS FINANCIEROS.- Los gastos financieros ascendieron a S/. 7.3 
millones en el segundo trimestre del 2004 en comparación con S/.8.3 millones 
del mismo período del año anterior, una disminución de 12.4%, debido 
principalmente,  a una disminución de S/. 25.6 millones en los pasivos sujetos a 
pago de intereses (el pasivo promedio sujeto a pago intereses en el 2T del 
2004 fue de S/ 394.1 millones, en comparación con  S/.419.7 millones del 
mismo período del año anterior). 
 
OTROS INGRESOS (EGRESOS).- En el segundo trimestre del 2004, se 
registró en este rubro un egreso neto de S/. 1.0 millones en comparación con 
un ingreso neto de S/. 0.6 millones del mismo período del año anterior. En el 
segundo trimestre del 2004, se registraron en este rubro, principalmente, los 
siguientes conceptos: i) un egreso de S/. 1.5 millones por provisión  para 
desvalorización de existencias, y ii)  un ingreso neto de S/. 0.5 millones por 
otros conceptos.  En el segundo trimestre del 2003, se registraron en esta 
cuenta, principalmente, los siguientes conceptos: i) ingreso de S/. 3.6 millones 
por resoluciones de contratos de compra venta;  ii) un egreso de S/. 0.2 
millones por condonaciones de deuda a clientes; iii) un egreso neto de S/. 2.0 
millones por provisión para desvalorización de existencias; y  iv) otros egresos 
netos de S/. 0.8 millones por otros conceptos..   
 
GANANCIA (PERDIDA) POR EXPOSICION A LA INFLACION (REI).- De 
acuerdo con el procedimiento establecido en el Perú para ajustar los estados 
financieros por inflación, cuando la devaluación es mayor que la inflación, se 
produce una pérdida por exposición a la inflación, por cuanto la pérdida en 
cambio relacionada con las deudas en dólares no puede ser compensada 
completamente por el ajuste por inflación de los respectivos activos no 
monetarios. Sin embargo, esta pérdida no es real ya que los precios de venta 
de estos bienes en el caso de la Compañía son fijados en dólares. Por otra 
parte, cuando la inflación es mayor que la devaluación se produce una utilidad 
por exposición a la inflación debido a que el ajuste por actualización de los 
activos no monetarios es mayor que el de los respectivos pasivos en dólares. 
 
En el segundo trimestre del 2004, el REI arrojó  una  utilidad de S/. 2.0 millones 
en comparación con el REI del mismo período del año anterior que arrojó una 
pérdida  de S/. 0.01 millones. La utilidad por REI del segundo trimestre del año 
2004 se debe a que el ajuste por inflación de los activos no monetarios fue 
mayor que la pérdida en cambio generada por la conversión a soles de los 
pasivos netos en moneda extranjera. En este período la inflación fue de 1.89% 
y la devaluación de solamente 0.32%.  La pérdida por REI del segundo 
trimestre del año 2003 se debe a que en dicho período la tasa de inflación fue 
negativa (-0.7%) lo cual generó una pérdida en el ajuste por inflación de los 
activos no monetarios, que fue compensada en parte por la utilidad en cambio 
producida por la devaluación negativa (-0.09%) en  la conversión a soles de los 
pasivos netos  en moneda extranjera.  
 
PARTICIPACIONES E  IMPUESTO A LA RENTA.- Las participaciones  e 
impuesto a la renta al cierre del segundo trimestre del  2004 y  2003 han sido 
calculadas de acuerdo con normas tributarias y contables vigentes. 
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UTILIDAD NETA.- La utilidad neta del segundo trimestre del 2004 ascendió a 
S/. 8.8 millones en comparación con S/. 5.6 millones del mismo período del año 
anterior, un incremento de 56.8%, debido a un aumento de utilidad bruta, 
ingresos financieros, y REI así como a una disminución de los gastos 
financieros, lo cual permitió cubrir los aumentos de gastos de operación y de 
otros egresos e incrementar la utilidad en S/. 3.2 millones. 
 
 
ANALISIS DEL BALANCE GENERAL 
 
Al 30-06-04, el total de pasivos ascendió a S/. 485.7 millones en comparación 
con S/. 504.1 millones al 31-03-04, una disminución de S/. 18.4 millones. Por 
otra parte, el total de activos  al 30-06-04 ascendió a S/. 773.0 millones en 
comparación con S/. 782.2 millones al 31-03-04, una disminución  neta de S/. 
9.2 millones.  Las principales variaciones de las cuentas del activo que explican 
esta  disminución son las siguientes: 
 

a) Aumento de Cuentas por Cobrar Comerciales, a corto y  largo plazo, por 
S/. 2.0 millones, como consecuencia de las siguientes transacciones: i) 
aumento de S/.20.5 millones por mayores ventas; ii) disminución de 
S/.12.9 millones por transferencia de este rubro a Otras Cuentas por 
Cobrar de letras por cobrar a clientes  entregadas en garantía a un 
patrimonio fideicometido. (ver punto siguiente); y  iii) una disminución de 
S/. 5.6 millones por aumento de la provisión para cobranza dudosa. 

 
b) Incremento de Otras Cuentas por Cobrar por S/.11.2 millones, que se 

explica por: i) un aumento de S/.12.9 millones  por transferencia de 
Cuentas por Cobrar Comerciales a este rubro de   letras por cobrar a 
clientes  entregadas a un patrimonio fideicometido, para  garantizar una  
emisión de bonos de titulización  y ii) otras disminuciones por S/.1.7 
millones.  

 
c) Disminución de Inventarios por S/.  15.8 millones, debido a: i) un 

aumento de S/. 3.1 millones por transferencias de equipos de alquiler 
disponibles para la venta del Activo Fijo; y  ii) una disminución de S/. 
18.9 millones por ventas del  período.   

 
d) Disminución neta del  Activo Fijo por S/. 6.9 millones,  como 

consecuencia de las siguientes operaciones: i) aumento de S/. 2.3  
millones  por  adquisiciones de equipos para la flota de alquiler; ii) 
incremento de S/. 2.2 millones por adquisiciones de maquinaria y equipo 
de taller,  iii) disminución de S/. 3.1 millones por transferencias de 
equipos de alquiler disponibles para la venta al Inventario; y iv) 
disminución de S/. 9.4 millones  por aumento de la depreciación 
acumulada; y v) otros  aumentos por  S/. 1.1 millones. 
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LIQUIDEZ DE LA COMPAÑÍA 
 
El ratio corriente al 30-06-04 es de 1.59,  ligeramente superior  al ratio corriente 
al  31-03-04. que fue de 1.58. 
 
El ratio de apalancamiento financiero al 30-06-04 es de 1.57,  en comparación 
con  1.65 al 31-03-04.  
 
La conformación de las obligaciones de la Compañía al 30 de junio 2004 se 
muestra en el anexo 4.   
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