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      Reporta 
Informe de gerencia 

Primer trimestre Año 2010 

 
PERFIL DE LA EMPRESA 

 
La misión de Ferreyros es la provisión de 
soluciones que sus clientes requieren 
facilitándoles los bienes de capital y 
servicios que necesitan para crear valor en 
los mercados en que actúan. Realiza por 
lo tanto la importación y venta de 
maquinaria, motores, automotores y 
repuestos, alquiler de maquinaria y 
equipos y la prestación de servicios de 
mantenimiento y reparación. Son 
características esenciales de su propuesta 
de valor al cliente, el contar con un 
reconocido servicio posventa para lo cual 
tiene almacenes de repuestos y talleres a 
nivel nacional, así como una dotación de 
personal de servicio a lo largo de todo el 
territorio peruano. La Compañía ejecuta de 
manera permanente importantes 
inversiones en capacitación y 
entrenamiento de su personal, en especial 
del personal técnico, así como en 
infraestructura de locales y talleres.  
Adicionalmente, adecua la inversión en 
capital de trabajo a las cambiantes 
condiciones del mercado. 

 
Ferreyros tiene la representación de 
marcas líderes en el mercado, como son 
Caterpillar,  Massey Ferguson, Kenworth, 
Iveco,  Yutong, Atlas Copco, Sullair y 
Zaccarías, entre otras,  las cuales  se 
encuentran orientadas a distintos sectores 
económicos.   

 
RESULTADO DEL TRIMESTRE 

 
En el 1T 2010 las ventas ascendieron a S/. 
532.8 millones, en comparación con S/. 
487.4 millones del mismo período del año 
anterior, lo cual significa un incremento de 
9.3%. 
 

 
La utilidad en ventas del 1T 2010 ascendió 
a S/. 105.4 millones, 16.7 % menor que la 
obtenida en similar período del año 
anterior. En términos porcentuales, el 
margen bruto del 1T 2010 es 19.8% frente 
a 26.0% del 1T 2009. Esta variación en el 
margen bruto se debe principalmente a 
que en el 1T 2009 hubo una devaluación  

 
importante del sol respecto al dólar, 
razón por la cual las ventas en esta 
moneda efectuadas  en dicho período 
se registraron  a tipos de cambios 
mayores a los que se utilizaron para 
registrar en meses anteriores  el costo 
de adquisición de los respectivos   
inventarios. Adicionalmente, la variación 
en el  margen bruto se debe a que en el 
1T 2010 la participación de la venta de 
productos principales (máquinas, 
motores, equipos agrícolas y vehículos)  
en la venta total es mayor que la del 
mismo período del año anterior. El 
margen bruto de las ventas de 
productos principales es bastante  
menor que el de las ventas de 
repuestos y servicios. Cabe mencionar  
que la utilidad bruta del 1T 2010 
(19.8%) es mayor que la del 4T del 
2009 (17.6%). 

 
 
Para mayor información 
contactar a: 
 
Patricia Gastelumendi L. 
Gerente de Administración y 
Finanzas 
T(511)626-4257  
pgastelu@ferreyros.com.pe 
 
Fiorella Amorrortu M. 
Investor Relations 
T(511)626-4627  
famorrortu@ferreyros.com.p
e 
 

 
La utilidad neta del 1T 2010 ascendió a 
S/. 34.7 millones, 14.9% superior a S/. 
30.2 millones del mismo período del año 
anterior. El buen resultado del 1T 2010 
se debe a varios factores, entre los 
cuales destacan: un aumento de 9.3% 
en las ventas netas, un control estricto 
de los gastos de operación (el pequeño 
crecimiento en el período de 3.2% se 
debe principalmente a un aumento en 
los gastos variables), una disminución 
de 52.1% en los gastos financieros, un 
aumento de 195.6% en las utilidades de 
subsidiarias (ver comentarios en la 
sección “Participación en los Resultados 
de Subsidiarias y Asociada” de la 
página 4) y una utilidad en cambio que 
compensó en parte  la menor utilidad 
bruta, ya que el tipo de cambio que se 
aplica para convertir a soles los precios 
de venta en dólares mostró una 
tendencia decreciente en el 1T 2010. 
 
GESTIÓN COMERCIAL 
 
Tal como se mencionó anteriormente, 
las ventas del 1T 2010 ascendieron a 
S/. 532.8 millones, en comparación con 
S/. 487.4 millones del mismo período 
del año anterior. 
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Las ventas acumuladas de Ferreyros 
S.A.A. al cierre del 1T 2010 ascendieron a 
US$ 187.7 millones y las ventas 
consolidadas de Ferreyros S.A.A. y 
subsidiarias, a US$ 224.8 millones, 
aproximadamente. 

Ferreyros: Participación sectorial en las ventas - 
1T 2010

(En porcentajes)
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Entre las principales líneas de venta que 
destacaron en el período tenemos la de 
máquinas Caterpillar, que en el 1T 2010 
ascendieron a S/. 252.7 millones, en 
comparación con las del 1T 2009, que 
ascendieron a S/. 204.2 millones, lo cual 
significa un incremento de 23.8%.  

 
En cuanto a la participación de las 
diferentes divisiones en las ventas, hay que 
mencionar que los productos de la línea 
Caterpillar  representaron en el 2009 el 89% 
del total de las ventas, y han alcanzado el 
90% de las mismas durante los primeros 3 
meses del  2010, incluidos los ingresos 
generados por la venta de repuestos y 
servicios. Las máquinas y equipos 
Caterpillar han continuado mostrando altos 
porcentajes de participación de mercado. 

 
INFORMACIÓN FINANCIERA 
 
A continuación se presenta el sustento 
de las variaciones más importantes en 
los estados financieros de la Compañía,  
correspondientes  al  primer  trimestre  
del 2010 y 2009. 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 a la 
Bolsa de Valores de Lima se incluye, en 
el rubro “Otros Ingresos Operacionales”, 
solamente la utilidad bruta obtenida en 
dichas operaciones.  

 

Ferreyros: Participación de las líneas de 
producto en las ventas totales

(En porcentajes)
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ANÁLISIS DE LOS RESULTADOS DE 
LAS OPERACIONES 
  VENTAS NETAS  Las ventas netas del 1T 2010 
ascendieron a S/. 532.8 millones, en 
comparación con S/. 487.4 millones del 
mismo período del año anterior, lo cual 
equivale a un  incremento de 9.3%, que 
se explica por lo siguiente: 

En cuanto a la distribución de las ventas 
por sectores económicos, se debe resaltar  
las ventas  al sector  minería y las ventas 
al sector construcción, las cuales han 
tenido una participación de 56% y 24%, 
respectivamente, en el total de ventas del 
1T 2010.  

Las ventas de productos principales, 
tanto nuevos como usados, tuvieron un  
incremento de 18.5% con respecto a las 
del 1T 2009 (S/. 320.3 millones en el 1T 
2010; S/. 270.3 millones en el 1T 2009), 
debido a lo siguiente: 
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• Incremento de 23.8% en la venta de 
equipos Caterpillar (S/. 252.7 
millones en el 1T 2010;  S/. 204.2 
millones en el 1T 2009), debido a 
una venta importante de maquinaria 
Caterpillar a una empresa de la gran 
minería, para la explotación del 
proyecto minero Toromocho.   

• Los ingresos por alquiler de 
equipo pesado  fueron 27.1% 
menores que  los del mismo 
período del año anterior (S/. 10.7 
millones en el 1T 2010; S/. 14.6 
millones en el 1T 2009), lo cual se 
explica por una  devolución de 
equipos efectuada por un cliente 
del sector construcción, debido a 
la culminación de los trabajos 
para cuya ejecución alquiló dicha 
maquinaria.  

 
• Incremento de 306.3% en la venta 

de unidades usadas (S/. 22.8 
millones en el 1T 2010; S/. 5.6 
millones en el 1T 2009), debido a un 
aumento en la venta de unidades de 
la ex flota de alquiler, principalmente 
a clientes del sector construcción. 

 
UTILIDAD EN VENTAS 
La utilidad en ventas del 1T 2010 
ascendió a S/. 105.4 millones, en 
comparación con S/. 126.6 millones del 
mismo período del año anterior, es 
decir, una disminución de 16.7%. En 
términos porcentuales, el margen bruto 
del 1T 2010 es 19.8% frente a 26.0% 
del 1T 2009. En la sección “Resultado 
del Trimestre” de la página 2,  se 
incluye una explicación sobre la 
diferencia entre los dos porcentajes.  

 
• Ligero incremento de 2.5% en las 

ventas de la línea automotriz  (S/. 
40.5 millones en el 1T 2010; S/. 39.5 
millones en el 1T 2009). 

 
• Disminución de 79.5% en la venta 

de equipos agrícola (S/. 4.3 millones 
en el 1T 2010; S/. 21.0 millones en 
el 1T 2009), explicado por una caída 
significativa en la demanda de 
equipos por parte del  mercado 
agroexportador, el cual ha sido 
seriamente afectado por la crisis 
financiera internacional. 

  
GASTOS DE VENTA Y 
ADMINISTRACIÓN 
Los gastos de venta y administración 
ascendieron a S/. 66.6 millones en el 1T 
2010, en comparación con S/. 64.5 
millones del mismo período del año 
anterior, lo cual significa un ligero 
incremento de 3.2%, explicado 
principalmente por un crecimiento de los 
gastos variables como consecuencia del 
aumento en las ventas netas. 

 
Por otra parte, en el 1T 2010: 
 
• Las ventas de repuestos y servicios 

ascendieron a S/. 201.8 millones, 
monto similar S/. 202.4 del mismo 
período del año anterior.   

En el 1T 2010 los gastos de 
administración y ventas representaron  
12.5% de las ventas netas,  frente a  
13.2% del mismo período del año 
anterior. 

599.1
718.2

809.2

202.4 201.8

2007 2008 2009 Ene-Mar
2009

Ene-Mar
2010

Ventas - Repuestos y Servicios
(en S/. millones)

 
OTROS INGRESOS (EGRESOS), 
NETO 
En el 1T 2010 este rubro representa un 
ingreso neto de S/.2.9 millones frente a 
ingreso neto de S/.2.7 millones del 
mismo período del año anterior.  El 
menor ingreso neto registrado en el 1T 
2010 se explica principalmente por una 
disminución significativa en los ingresos 
por ventas de activos fijos, la cual fue  
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compensada en parte por mayores 
ingresos por resoluciones de contratos. 
 
INGRESOS FINANCIEROS 
Los ingresos financieros del 1T 2010  
ascendieron a S/. 4.2 millones en 
comparación con S/. 5.9 millones del 
mismo período del año anterior, lo que 
significa una disminución de 28.6%, 
explicado  principalmente por una 
disminución en  las ventas financiadas por 
la Compañía, como consecuencia  de la 
política establecida, para  reducir el 
financiamiento a mediano plazo a sus 
clientes, transfiriendo tales operaciones a 
entidades financieras. 
 
GASTOS FINANCIEROS 
Los gastos financieros ascendieron a S/. 
10.5 millones en el 1T 2010 en 
comparación con S/.22.0 millones del 
mismo período del año anterior, debido 
básicamente a una disminución de S/. 
559.3 millones en el pasivo promedio 
sujeto a pago de intereses (S/. 596.5 
millones en el 1T 2010; S/. 1,152.8 
millones en el 1T 2009), la cual ha sido 
alcanzada gracias a la importante 
reducción del inventario a partir del  
segundo trimestre del 2009, habiéndose 
destinado los fondos provenientes de la 
venta de las existencias al pago de las 
deudas contraídas para financiar su 
adquisición. . 
 
PARTICIPACIÓN EN LOS RESULTADOS 
DE SUBSIDIARIAS Y ASOCIADA 
En este rubro se registra las utilidades de 
subsidiarias y asociada, reconocidas por el 
método de participación patrimonial. Los 
ingresos por este concepto ascendieron a 
S/. 11.1  millones en el 1T 2010, en 
comparación con  S/. 3.7 millones del 
mismo período del año anterior,  es decir, 
un aumento de  195.6%, explicado por: i) 
un aumento de S/.4.9 millones en los 
resultados de las subsidiarias nacionales 
más importantes, las mismas que han 
incrementado sus ingresos gracias al 
crecimiento de de la actividad económica 
del país; y ii) utilidades por 6.1 millones, 
generadas por las subsidiarias de 
Centroamérica (Guatemala, El Salvador y 
Belice), las cuales fueron adquiridas por la 
Compañía en enero del año en curso. Al 

respecto, es importante mencionar que 
la utilidad de S/. 6.1 millones incluye un 
ingreso por diferencia de cambio por S/. 
3.9 millones, registrado por la 
subsidiaria de Guatemala, que 
probablemente no se repetirá en los 
meses que restan del ejercicio. 
 
UTILIDAD (PÉRDIDA) EN CAMBIO 
En el 1T 2010 las operaciones en 
moneda extranjera arrojaron una 
utilidad en cambio de S/. 6.7 millones en 
comparación con una pérdida en 
cambio de S/. 4.6 millones en el 1T 
2009. La utilidad en cambio del 1T 2010 
fue generada por una apreciación del 
sol frente al dólar de 1.69%, mientras 
que en el 1T 2009 la pérdida en cambio 
fue ocasionada por una devaluación del 
sol  respecto al dólar de 0.6%. 
 
En el caso de la Compañía los activos 
monetarios en dólares  (principalmente, 
caja bancos y cuentas por cobrar) son 
menores que los pasivos monetarios en 
la misma moneda. 

 
PARTICIPACIONES E IMPUESTO A 
LA RENTA 
Las participaciones e impuesto a la 
renta al cierre del primer trimestre de 
2010 y de 2009 han sido calculados de 
acuerdo con normas tributarias y 
contables vigentes. 
 
UTILIDAD NETA 
La utilidad neta del 1T 2010 ascendió a 
S/. 34.7 millones en comparación con 
una utilidad neta de S/. 30.2 millones 
del mismo período del año anterior. En 
la sección “Resultado del Trimestre” de 
la página 2 se incluye una explicación al 
respecto.   
 
UTILIDAD ANTES DE INTERESES, 
DEPRECIACIÓN Y AMORTIZACIÓN 
La UAIDA (EBITDA, por sus siglas en 
inglés) al 31 de marzo de 2010 
ascendió a S/. 69.9 millones frente a S/. 
88.4 millones del mismo período del año 
anterior, lo cual representa una 
disminución de 20.9%.    
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c) Incremento de Inversiones en 
Valores por S/. 22.9 millones,   el 
cual ha sido generado por las 
utilidades de subsidiarias 
registradas por el método de 
participación patrimonial.  

ANÁLISIS DEL BALANCE GENERAL 
 
ACTIVOS 
Al 31 de marzo de 2010, el total de activos  
ascendió a S/. 1,437.4 millones en 
comparación con S/. 1,936.1 millones al 31 
de marzo de 2009, lo cual significa  una 
disminución neta de S/. 498.8 millones. 
Las principales variaciones de las cuentas 
del activo que explican esta disminución 
son las siguientes: 

 
PASIVOS 
Al 31 de marzo de 2010, el total de 
pasivos ascendió a S/. 795.2 millones 
en comparación con S/. 1,385.4 
millones al 31 de marzo de 2009, lo que 
equivale a una disminución de S/. 590.2 
millones (-42.6%). 

 
a) Disminución neta de Existencias por 

S/. 477.9 millones (de S/. 837.2 
millones al 31-03-09 a S/. 359.3 
millones al 31-03-10), debido a las 
medidas que, en varios aspectos, 
adoptó la Compañía para disminuir 
el alto crecimiento del inventario,  
registrado principalmente en el 
último trimestre del 2008 y en el 
primer trimestre del 2009. Tal como 
se explicó en informes anteriores, el 
importante incremento de las 
existencias fue generado por la 
necesidad de atender el crecimiento 
de las ventas y, adicionalmente, por 
los mayores tiempos de reposición  
del inventario que ofrecían los 
fabricantes (de 3 a 5 meses), debido 
al aumento en  la demanda mundial 
que se experimentó hasta mediados 
del segundo semestre del año 2008. 
Por tales razones, la Compañía 
adelantó compras para poder contar 
con los inventarios que serían 
requeridos en el 2009 para 
satisfacer a sus clientes con 
entregas inmediatas.  
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La conformación de las obligaciones de 
la Compañía al 31 de marzo de 2010 se 
muestra en el anexo 4.  
 
RATIOS DE LIQUIDEZ Y 
ENDEUDAMIENTO 
El ratio corriente al 31 de marzo de 
2010 es de 1.86, superior al ratio 
corriente de 1.48 al 31 de marzo de 
2009.  
 
El ratio de endeudamiento financiero al 
31-03-10 es 0.72 en comparación con 
2.10 al 31-03-09. Para el cálculo de este 
ratio se ha excluido el saldo de caja y 
bancos y los pasivos con proveedores 
que no generan gasto financiero. 

 
b) Disminución neta de Cuentas por 

cobrar comerciales de corto y largo 
plazo por S/. 71.3 millones, que se 
explica principalmente por:  i) una 
disminución en  las ventas 
financiadas por la Compañía, como 
consecuencia  de la política 
establecida para reducir el 
financiamiento a mediano plazo a 
sus clientes, derivando tales 
operaciones a entidades financieras; 
ii) por un aumento de la provisión 
para cobranza dudosa. 
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 El ratio de endeudamiento total al 31-03-
10 es 1.24 en comparación con 2.54 al 31-
03-09. 
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