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SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION
Office of International Corporate Finance

450 Fifth Street N'W.

Washington D.C. 20549-1004

o |/ AR 00 2008

Dear Sirs:

" Ref- Ferreyros’ General Stockholder’s Meeting — March 24.2004

Hereby we inform you that our Board of Directors in its session held yesterday, approved to per-
form our next General Stockholder’s Meeting, on March 24, 2004. If the required quorum is not
obtained, the second meeting will be held on Monday, March 29, 2004 at the same hour and
place.

The agenda for General Stockholders’ meting will be as follows:

1.- Review and approval of 2003 financial statements and annual report.

2.- Profits distribution

3 .- Capital increase by capitalization of capital reexpresion, free disposition profits and partial
capitalization of reevaluation excess.

4.- Modification of Article 5° of the Statute, referred to the capital stock.

5.- Appointment of External Auditors.

Those who are holders of shares registred in the company’s shareholders registry or in CAVALI
registry at least 10 days prior to the meeting, have the right to attend. :

RIBTL




Av. Industrial 675 Lima Per(
Apartado 150

T 336 7070

F 336 8331

W www ferreyros.com.pe

The power of attorney to the represented will be registered in the company's office (second floor)
no later than 24 hours before the meeting.

Fin enclosed copies of the Annual Audited Financial Statements and the Annual Report which will
be subject to the meeting approval. This same information is at the shareholders disposal in our
office.

S Faithfully yours,

& 2rreyros SAA
WQ%/
MARIELA GARSJA DE FABBR!

Gerente de Divsion Finanzas
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Fax :(511)442-6522 211-6565

DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
19 de febrero del 2004

A los sefiores Accionistas y Directores
Ferreyros S.A.A.

Hemos auditado los balances generales adjuntos de Ferreyros S.A.A. al 31 de diciembre del 2003 y al 31 de
diciembre del 2002 y los correspondientes estados de ganancias y pérdidas, de cambios en el patrimonio neto y de
flujos de efectivo por los aflos terminados en esas fechas. La preparacién de dichos estados financieros es
responsabilidad de la Gerencia de la Compafifa. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinién sobre estos
estados financieros basada en las auditorfas que efectuamos.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el Peru. Tales
normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo con la finalidad de obtener una seguridad
razonable de que los estados financieros no contienen errores importantes. Una auditorfa comprende el examen,
basado en comprobaciones selectivas, de las evidencias que respaldan los importes y las divulgaciones expuestas en
los estados financieros. Una auditoria también comprende la evaluacion de los principios de contabilidad aplicados
y de las estimaciones significativas efectuadas por la Gerencia de la Compafifa, asf como una evaluacién de la
presentacion general de los estados financieros. Consideramos que las auditorias efectuadas constituyen una base
razonable para fundamentar nuestra opinién.

En nuestra opinién, los estados financieros antes indicados, preparados para los fines expuestos en el siguiente
pérrafo, presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién financiera de Ferreyros
S.A.A. al 31 de diciembre del 2003 y al 31 de diciembre del 2002, los resultados de sus operaciones y sus flujos de
efectivo por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados
en el Peru.

Los estados financieros individuales de Ferreyros S.A.A. han sido preparados en cumplimiento de los
requerimientos vigentes en el Perti para la presentacién de informacién financiera y no sobre una base consolidada.
Estos estados financieros deben leerse junto con los estados financieros consolidados de Ferreyros S.A.A. y
subsidiarias, presentados por separado y sobre los cuales en nuestro dictamen de la fecha emitimos una opinién sin
salvedades.
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FERREYROS S.A.A.

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS (Notas 1,2y 7)

A VALORES CONSTANTES

Ventas netas:
Terceros
Empresas afiliadas

Otros ingresos operacionales

Costo de ventas (Nota 18):
Terceros
Empresas afiliadas

Gastos de administracién (Nota 19)
Gastos de venta (Nota 20)

Utilidad de operacién

Oftros ingresos (gastos):

Ingresos financieros (Nota 21)

Gastos financieros (Nota 22)
Resultado por exposicién a la inflacién
Diversos, neto (Nota 23)

Utilidad antes de participacién de los
trabajadores e impuesto a la renta
Participacién de los trabajadores:
Coarriente (Nota 16)

Diferido (Nota 14)

Impuesto a la renta:

Corriente (Nota 16)

Diferido (Nota 14)

Utilidad neta

Utilidad bésica por accién (Nota 24)

Por el afio terminado
el 31 de diciembre del

2003 2002
$/.000 $/.000

679,230 585,144
10,130 8,440
689,360 593,584

5,091 12,080

694,451 605,664
(517,445) (432,323)
(10,082) (7,797)
(527,527) (440,120)
(54,096) (54,160)
(68,880) (62,693)
(650,503) (556,973)
43,948 48,691

15,212 21,166
(31,546) (43,548)
10,580 (8,269)
(4,898) (2,573)
(10,652) (33,224)
33,296 15,467
(3,471) (2,878)

501 1,815
(11,716) (9,710)

1,689 6,124

20,299 10,818

S/. 0.099 0.053

Las notas que se acompaiian forman parte de los estados financieros.
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FERREYROS S.AA.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (Notas 2 y 26)

A VALORES CONSTANTES

Por el afio terminado

el 31 de diciembre del

2003 2002

$/.000 $/.000
ACTIVIDADES DE OPERACION
Cobranza a clientes 645,762 624,436
Otros cobros relativos a la actividad 16,523 18,417
Pago a proveedores (537,569) (295,653)
Pago de remuneraciones y beneficios sociales (80,122) {69,922)
Pago de tributos (7,826) (4,810)
Otros pagos relativos a la actividad (9,380) (17,215)
Efectivo neto provisto por las actividades de operacién 27,388 255,253
ACTIVIDADES DE INVERSION
Venta de inversiones en valores 34,584 -
Venta de inmuebles, maquinaria y equipo 2,188 6,527
Compra de maquinaria y equipo (5,203) (5,977)
Compra de inversiones en valores (1,117) (23)
Cobros de otras inversiones en valores 1,619 1,066
Dividendos recibidos 9,586 3,424
Efectivo neto provisto por las actividades de inversién 41,657 5,017
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Titulizacién de cuentas por cobrar, neto (35,534) 14,027
Sobregiros y préstamos bancarios, neto 6,889 (133,002)
Deudas a largo plazo, neto (7,454) (86,045)
Intereses de sobregiros y préstamos bancarios, y deudas a largo plazo (33,083) (40,303)
Dividendos pagados (2,492) -
Efectivo neto aplicado a las actividades de financiamiento (71,674) (245,323)
(Disminucién neta) aumento neto del efectivo (2,629) 14,947
Resultado por exposicién a la inflacién ' 10,580 (8,269)
Saldo del efectivo al inicio del afio 27,386 20,708
Saldo del efectivo al final del afio 35,337 27,386




FERREYROS S.A.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (Continuacién)
A VALORES CONSTANTES

CONCILIACION DEL RESULTADO NETO CON EL FLUJO

DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION
Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el flujo de

efectivo de las actividades de operacién:

Provisién para cuentas de cobranza dudosa

Recuperacion de provisidn para cuentas de cobranza dudosa
Provisién para desvalorizacién de existencias

Recuperacién de provision para desvalorizacion de existencias
Valor de participacion patrimonial de inversiones en valores
Participacién patrimonial en patrimonios en fideicomiso
Pérdida en venta de inversion en valores

(Recupero) provisién por fluctuacién de inversién en valores
Dividendos ganados no cobrados

Pérdida (ganancia) en venta de inmuebles, maquinaria y equipo
Depreciacién y amortizacién

Gastos financieros

Remuneraciones al directorio

Participacion de los trabajadores

Impuesto a la renta y participacién de los trabajadores diferidos
Resultado por exposicion a la inflacidn

Otros

Cambios netos en activos y pasivos:

Cuentas por cobrar comerciales

Otras cuentas por cobrar

Existencias

Gastos pagados por anticipado

Cuentas por pagar comerciales

Otras cuentas por pagar

Efectivo neto provisto por las actividades de operacién

Las notas que se acompafian forman parte de los estados financieros.

Por el aiio terminado

¢l 31 de diciembre del
2003 2002
$/,000 S/.000
20,299 10,818
12,256 14,021
(1,814) -
16,888 9,381
(13,828) (1,405)
(7,006) (5,551)
(2,763) (5,762)
2,357 -
(168) 144
547 -
158 (1,024)
30,774 33,645
31,546 43,548
1,698 800
3,471 2,878
(2,190) 9,171)
(10,580) 8,269
(8,681) (3,310)
(47,105) 26,884
(1,625) 8,019
31,799 64,148
763 1,054
(5,210) 75,694
(24,198) (17,827)
27,388 255,253
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FERREYROS S.AA.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 31 DE DICIEMBRE DEL 2002

* ACTIVIDAD ECONOMICA

Ferreyros S.A.A. (en adelante la Compaiiia) se constituy6 en la ciudad de Lima en setiembre de 1922
con el nombre de Enrique Ferreyros y Cia. Sociedad en Comandita. Posteriormente, efectudé diversos
cambios de denominacién hasta junio de 1998, cuando modificé su estatuto social a fin de adecuarlo a la
Nueva Ley General de Sociedades, por el cual su nueva denominacion es Ferreyros Sociedad Anénima
Abierta (Ferreyros S.A.A.). Su domicilio legal es Avenida Industrial 675, Lima y cuenta con oficinas
en Piura, Chiclayo, Trujillo, Chimbote, Ica, Arequipa, Cusco, Huaypetue, Huancayo, Huaraz,
Ayacucho y Cajamarca. Su actividad principal es la importacién y venta de magquinaria, equipos y
repuestos, alquiler de maquinaria y equipos y la prestacién de servicios de taller.

El personal utilizado por la Compaiifa para desarrollar sus actividades, al inicio y al final del afio
2003, comprendi6 28 funcionarios, 477 empleados y 565 obreros, y 33 funcionarios, 519 empleados
y 592 obreros, respectivamente.

De acuerdo con la Ley General de Sociedades, los estados financieros al 31 de diciembre del 2003 han
sido formulados por el Directorio, el que los sometera a consideracién de la Junta General Ordinaria de
Accionistas convocada para el 24 de marzo del 2004.

PRINCIPIOS Y PRACTICAS CONTABLES

Los estados financieros se preparan de acuerdo con las disposiciones legales sobre la materia y los
principios de contabilidad generalmente aceptados en el Pert. Los principios de contabilidad en el Pertt
comprenden sustancialmente a las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) oficializadas a través
de resoluciones emitidas por el Consejo Normativo de Contabilidad. A la fecha de los estados
financieros el Consejo Normativo de Contabilidad ha oficializado la aplicacién de lasNIC de la 1 a la 41
y los pronunciamientos del 1 al 35 del Comité de Interpretaciones (SIC). La aplicacién de la versién
revisada en el 2000 de la NIC 39 es obligatoria a partir del 1 de enero del 2004. La Gerencia estima que
la adopci6n de esta norma no tendré efectos importantes en sus estados financieros.

Los principios y préacticas contables mas importantes aplicados para el registro de las operaciones y la
preparacion de los estados financieros son los siguientes:

a) Ajuste de los estados financieros para reconocer los efectos de la inflacién -

Los estados financieros han sido ajustados para reflejar el efecto de las variaciones en el poder
adquisitivo de la moneda peruana de acuerdo con la metodologia aprobada por el Consejo Normativo
de Contabilidad. Esta metodologia requiere la actualizacién de las partidas no monetarias de los
estados financieros en funcion a su fecha de origen, aplicando los Indices de Precios al por Mayor.
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Las partidas monetarias y las partidas en moneda extranjera no son sujetas de ajuste al estar
expresadas en moneda de poder adquisitivo de la fecha de cierre.

La variacidn en el poder adquisitivo de la moneda peruana establecida con base a los Indices de Precios
al por Mayor (IPM), de acuerdo con estadisticas oficiales para los afios 2003 y 2002, ha sido 2.0% y
1.7%, respectivamente.

b) Uso de estimaciones contables -

El proceso de preparacion de los estados financieros requiere que la Gerencia de la Compaiiia lleve a
cabo estimaciones y supuestos para la determinacién de los saldos de los activos y pasivos, el monto
de las contingencias y el reconocimiento de los ingresos y gastos. Si estas estimaciones o supuestos,
que se basan en el mejor criterio de la Gerencia a la fecha de los estados financieros, variaran como
resultado de cambios en las premisas en las que se sustentaron, los saldos de los estados financieros
se corrigen en la fecha en la que el cambio en las estimaciones y supuestos se produce. Las
principales estimaciones relacionadas con los estados financieros se refieren a la provisién para
cuentas de cobranza dudosa, la provisién para desvalorizacién de existencias, la provisién para
fluctuacién de inversiones en valores, la depreciacién de los inmuebles, maquinaria y equipo, la
amortizacién de otros activos y la determinacién del impuesto a la renta y participacién de los
trabajadores (corriente y diferido).

c¢) Cuentas por cobrar comerciales y provisién para cuentas de cobranza dudosa -

Los saldos de las cuentas por cobrar comerciales se registran a su valor nominal, neto de su provisién
para cobranza dudosa. El saldo de esta provisidn, que se determina sobre la base de la identificacién
especifica de los deudores incobrables de acuerdo con las politicas establecidas por la Gerencia, es
revisado periédicamente para ajustarlo a los niveles necesarios para cubrir las pérdidas potenciales en
la cartera de clientes. Las cuentas incobrables se castigan cuando se identifican como tales.

d) Operaciones de titulizacién -

La Compafiia realiza operaciones de titulizaciéon mediante las cuales transfiere facturas y letras de
cambio por cobrar a patrimonios en fideicomiso administrados por una sociedad titulizadora local. La
transferencia de estas cuentas por cobrar es efectuada aplicando un factor de descuento para las facturas,
y al valor presente para las letras de cambio, a efectos de determinar el valor de venta. En el 2003 y
2002, la Compailia ha reconocido un gasto producto de la transferencia de facturas con descuento por
S/.6.1 millones y $/.5.6 millones, respectivamente, que se incluyen en el rubro Gastos financieros del
estado de ganancias y pérdidas.

e) Existencias -
Las existencias se registran al costo de adquisicién o a su valor neto de realizacion, el que resulte

menor. El costo de los repuestos se determina de acuerdo al método de promedio ponderado y el de
las demas existencias con base al método de identificacién especifica. El valor neto de realizacién es
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el precio de venta estimado en el curso normal de las operaciones del negocio, menos los gastos
necesarios para la venta.

f) Instrumentos financieros -

Los instrumentos financieros se definen como cualquier contrato que da lugar, simultdneamente, a un
activo financiero en una empresa y a un pasivo financiero o a un instrumento de capital en otra
empresa. En el caso de la Compaiiia, los instrumentos financieros corresponden a instrumentos
primarios como son las cuentas por cobrar y por pagar, préstamos bancarios, deudas a largo plazo y
las acciones representativas de su capital.

El valor razonable es el monto por el que un activo puede ser intercambiado entre un comprador y un
vendedor debidamente informados, o puede ser cancelada una obligacién, entre un deudor y un
acreedor con suficiente informacion, bajo los términos de una transaccion de libre competencia. Los
valores de los principales instrumentos financieros de la Compafiia se detallan a continuacion:

- El valor en libros de caja y bancos representa su valor razonable dado que es efectivo de libre
disponibilidad.

- Los valores en libros de las cuentas por cobrar y por pagar son sustancialmente similares a su
valor razonable debido a que una porcién importante tiene vencimiento en el corto plazo.

- Los valores en libros de las cuentas por cobrar a largo plazo, los préstamos bancarios y deudas a
largo plazo son similares a su valor razonable sobre la base de la comparacidn de sus tasas de
interés con las vigentes en el mercado para instrumentos financieros similares.

g) Inversiones en valores -

La Compaiifa registra sus inversiones en subsidiarias bajo el método de participacién patrimonial,
mediante el cual los resultados obtenidos en estas empresas son reconocidos en sus estados financieros
con cargo o crédito, segin corresponda, al valor en libros de la inversidn y los dividendos recibidos en
efectivo se acreditan al valor de las inversiones.

Las inversiones en los patrimonios en fideicomiso estan registradas con base al método de
participacién patrimonial. En consecuencia, la Compafiia reconoce en sus estados financieros los
resultados de las operaciones de los patrimonios en fideicomiso.

De acuerdo a lo requerido por la NIC 39 — Instrumentos financieros: reconocimiento y medicion, la
Compaiiia ha clasificado sus inversiones en acciones comunes en otras empresas como inversiones
disponibles para la venta; sin embargo, considera que dichas inversiones no seran realizadas en el
corto ni mediano plazo. Las inversiones disponibles para la venta son inicialmente registradas al
costo de adquisicién y subsecuentemente son valuadas a su valor razonable. El valor razonable de las
acciones cotizadas es determinado de acuerdo con su cotizacién bursétil. La utilidad o pérdida es
registrada en los resultados del ejercicio. Los dividendos recibidos son registrados en los resultados
del ejercicio.
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h) Inmuebles, maquinaria y equipo y depreciacién -

Los inmuebles, maquinaria y equipo se registran al costo, excepto los terrenos que estan registrados a
su costo mds revaluacion. La depreciacidn de estos bienes, excepto aquellos de la flota de alquiler, se
calcula por el método de linea recta, a tasas que se consideran suficientes para absorber el costo de
los activos en el plazo estimado de su vida qatil. La depreciacién de la maquinaria, equipo y unidades
de transporte de la flota de alquiler se calcula por el método de horas - maquina utilizadas.

Los gastos de mantenimiento y reparacién son cargados a los resultados cuando se incurren y las
renovaciones y mejoras, cuando son por montos importantes, se capitalizan. El costo y la
depreciacién acumulada de los activos vendidos o retirados son eliminados de sus respectivas cuentas
y la utilidad o pérdida se afecta a los resultados del periodo.

Las tasas anuales de depreciacidn utilizadas son como sigue:

%
Edificios y otras construcciones 3
Instalaciones 10
Magquinaria y equipo 10y 20
Magquinaria y equipo, flota de alquiler ™
Unidades de transporte 20
Unidades de transporte, flota de alquiler ™
Muebles y enseres 10y 25

(*) En funci6n a horas - maquina utilizadas.
i) Alquiler de maquinaria, equipo y unidades de transporte -

La maquinaria, equipo y unidades de transporte arrendados a terceros a través de contratos de
arrendamiento operativo se muestran en el rubro Inmuebles, maquinaria y equipo del balance
general, calculandose su correspondiente depreciacién en funcién a horas-maquina utilizadas.
Cuando vence el respectivo contrato, estos activos son transferidos al rubro Existencias para su
acondicionamiento para una posterior venta o alquiler; en este Gltimo caso, son transferidos al rubro
Inmuebles, maquinaria y equipo. El ingreso por alquileres se reconoce en funcién a las horas-
mdquina utilizadas mensualmente durante el plazo del contrato.

j) Contratos de arrendamiento -

Los contratos de arrendamiento de maquinarias y equipos se registran de acuerdo con el método
financiero, registrandose el monto del arrendamiento como un activo y una obligacidn, y cargindose
a resultados los correspondientes gastos financieros y la depreciacion de los activos, en el periodo en
que se devengan. La depreciacién de estos bienes es calculada por el método de horas-maquina
utilizadas.
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k) Plusvalia mercantil -

La plusvalia mercantil, incluido en el rubro Otros activos del balance general, al 31 de diciembre del
2002 represent6 principalmente la diferencia entre el mayor valor del costo de adquisicién de una
subsidiaria y el valor razonable de la participacion de la Compafiia en sus activos netos a la fecha de
adquisicién. La plusvalia mercantil se amortizé por el método de linea recta a razén de 10% anual.
La Compaiiia vendi6 su participacién en dicha subsidiaria en abril del 2003 (Nota 9).

1) Reconocimiento de ingresos -

Los ingresos por venta de mdaquinas, motores, automotores y repuestos se reconocen cuando se
transfieren al comprador todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los mismos. Los
ingresos por servicios de taller se reconocen cuando el servicio ha sido brindado.

Los ingresos por servicios de mantenimiento y reparacién y alquiler de maquinaria y equipo se
reconocen en el ejercicio en que se prestan los servicios correspondientes.

Otros ingresos de la Compafifa se reconocen de la siguiente manera:

Ingresos por alquileres e intereses de financiamiento de ventas a plazo: sobre la base del devengado.
Ingresos por comisiones de pedido directo: cuando el proveedor atiende el pedido.

Ingresos por intereses financieros: sobre la base del rendimiento efectivo.

Ingresos por dividendos: cuando se establece el derecho de la Compafiia de recibir su pago.

m) Impuesto a la renta y participacién de los trabajadores -

El impuesto a la renta y participacién de los trabajadores corrientes se calculan con base a la materia
imponible determinada de acuerdo con disposiciones tributarias vigentes.

El impuesto a la renta diferido se registra por el método del pasivo sobre la base de las diferencias
temporales que surgen entre la base tributaria de los activos y pasivos y su saldo en los estados
financieros, aplicando la legislacién y la tasa del impuesto vigentes. Las principales diferencias
temporales identificadas se resumen en la Nota 14,

Impuestos diferidos activos sélo se reconocen en la medida que sea probable que se dispondrd de
utilidades gravables futuras contra las que se pueda utilizar estos créditos.

n) Provisiones -
Las provisiones se reconocen cuando la Compaiifa tiene una obligacién presente legal o asumida

como resultado de hechos pasados, es probable que se requiera de la salida de recursos para cancelar
la obligacidén y es posible estimar su monto confiablemente.
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- Vacaciones de personal

Las vacaciones anuales del personal y otras ausencias remuneradas se reconocen sobre la base del
devengado. La provisién por la obligacién estimada por vacaciones anuales y otras ausencias
remuneradas del personal resultantes de servicios prestados por los empleados se reconoce a la
fecha del balance general.

- Compensacion por tiempo de servicios

La provisién para compensacién por tiempo de servicios del personal se constituye por el integro de
los derechos indemnizatorios de acuerdo con la legislacidn vigente, y se muestra neta de los
depbsitos efectuados mensualmente con cardcter cancelatorio, en la institucién del sistema
financiero elegida por los trabajadores, y se muestra en el rubro Otras cuentas por pagar del balance
general.

o) Contingencias -

Los pasivos contingentes no se reconocen en los estados financieros y se exponen en notas a los
estados financieros, a menos que su ocurrencia sea remota. Los activos contingentes no se reconocen
en los estados financieros y se revelan sélo si es probable su realizacion.

p) Saldos en moneda extranjera y diferencias en cambio -

Los saldos en moneda extranjera estdn expresados en nuevos soles a los tipos de cambio vigentes al
cierre del afio. Las diferencias de cambio que generan estos saldos se incorporan en los resultados del
gjercicio en que se devengan y se incluyen en el rubro Resultado por exposicidn a la inflacién del
estado de ganancias y pérdidas.

q) Efectivoy equivalentes de efectivo -

Para prop6sitos del estado de flujos de efectivo, el efectivo corresponde al saldo disponible en caja y
depdsitos y cuentas corrientes en bancos.

r) Reclasificaciones -

Ciertas reclasificaciones han sido incorporadas a los estados financieros al 31 de diciembre del 2002 parav
permitir su comparacion con los estados financieros al 31 de diciembre del 2003.
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SALDOS EN MONEDA EXTRANJERA

Los saldos en moneda extranjera al 31 de diciembre se resumen como sigue:

2003 2002

US$000 US$000
Activo
Caja y bancos 9,649 7,297
Cuentas por cobrar comerciales 23,745 13,661
Otras cuentas por cobrar 20,995 10,705

54,389 31.663

Pasivo
Sobregiros y préstamos bancarios 7,506 5,328
Cuentas por pagar comerciales 54,155 55,409
Otras cuentas por pagar 5,769 4,604
Deudas a largo plazo 70,087 69,519

_ 137517 134.860
Pasivo neto 83,128 103,197
Al 31 de diciembre del 2003, los tipos de cambio utilizados por la Compafiia para el registro de los
saldos en moneda extranjera han sido de $/.3.461 y de S/.3.464 por USS$1 para los activos y pasivos,
respectivamente (al 31 de diciembre del 2002, S/.3.515 y S/.3.517 por US$1 para los activos y

pasivos, respectivamente).

Al 31 de diciembre del 2003 y del 2002, la Compaiiia registré ganancias en cambio por S/.39.2
millones y S/.61.9 millones y pérdidas en cambio por S/.35.2 millones y S/.72.1 millones,
respectivamente,

CAJA Y BANCOS

Al 31 de diciembre este rubro comprende:

2003 2002

$/.000 S/.000
Depdsitos a plazo 23,881 20,688
Cuentas corrientes 9,359 5,587
Fondo fijo 2,097 1111

35337 — 27,386

Los dep6sitos a plazo en moneda extranjera son de vencimiento corriente y generan intereses a tasas
promedio de mercado. Al 31 de diciembre del 2003, depésitos a plazo por US$0.5 millén se
encuentran en garantia de aval otorgado por un banco local sobre letras por pagar a Caterpillar Brasil
S.A.y Agco do Brasil S.A. (Nota 12).
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CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

Al 31 de diciembre este rubro comprende:

2003 2002
Largo Largo
Corriente  plazo Corriente  plazo
S/.000 $/.000 S/.000 8/.000
Facturas y letras 112,669 38,194 84,387 18,925
Intereses diferidos ( 5,485) ( 1,788) ( 2,106) ( 701)
Provisién para cuentas de '
cobranza dudosa (__60.239) - (___57,516) -
46,945 36,406 24,765 18,224
Empresas afiliadas (Nota 7) 22,758 - 21,690 -
69,703 36,406 46,455 __18.224

Las cuentas por cobrar comerciales se encuentran garantizadas con las existencias vendidas y, en
algunos casos, dependiendo de la importancia de la transaccién, se solicitan garantias adicionales.
Dichas cuentas por cobrar no devengan intereses, con excepcién de las letras por cobrar que
devengan un interés anual y comisién de cobranza entre 16% y 20%.

Al 31 de diciembre del 2003, cuentas por cobrar comerciales por US$ 0.9 millones se encuentran en
garantia de pagarés otorgados por Caterpillar Financial Services (Nota 12). .

El movimiento anual de la provisién para cuentas de cobranza dudosa fue el siguiente:

Saldo inicial
Adiciones del afio

Aplicaciones por anulaciones de ventas

Castigos

Resultado por exposicién a la inflacién

Saldo final

El detalle de la antigiiedad de las cuentas por cobrar es el siguiente:

Vigentes
Vencidas hasta 30 dfas
Vencidas mayores a 30 dias

2003 2002
$/.000 $/.000
57,516 43,859
7,489 14,021
( 1,814) -
( 860)  ( 359)
(2,092) (— 9
—060,239 7516
2003 2002
S/.000 $/.000
111,944 47,583
1,037 6,135
60,640 71.284
— 173,621 — 125,002
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Las cuentas por cobrar vencidas mayores a 30 dias al 31 de diciembre del 2003 y del 2002, tienen una
provisién para cuentas de cobranza dudosa de S/.60.2 millones y S/.57.5 millones, respectivamente.

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Al 31 de diciembre este rubro comprende:

2003 2002
S/.000 $/.000
Cuentas por cobrar a los patrimonios
en fideicomiso (Nota 25) 58,857 23,323
Empresas afiliadas (Nota 7) 13,800 12,170
SVC Inversiones S.A.C. 8,014 8,789
Cuentas por cobrar al personal 3,381 2,743
Diversas 4.816 4,684
88,868 51,709
Provisi6n para cuentas de cobranza dudosa (__5.270) (__503)
83,598 21,206
El movimiento anual de la provisién para cuentas de cobranza dudosa fue el siguiente:
2003 2002
S/.000 $/.000
Saldo inicial 503 512
Adiciones del afio 4,767 -
Resultado por exposicién a la inflacién - ___ 9
Saldo final 5270 — 503

TRANSACCIONES CON EMPRESAS AFILIADAS

El movimiento de las cuentas por cobrar y por pagar con empresas afiliadas por el afio 2003, es el
siguiente:

Resultado
por expo-
sicién a la
Saldo inicial ~ Adiciones Deducciones inflacién Saldo final
$/.000 $/.000 S/.000 $/.000 S/.000
Por cobrar -
Comerciales:
Orvisa S.A. 15,843 9,398 ( 4391) ( 71) 20,779
Unimaq S.A. 4,420 2,341 ( 5,297) 35 1,499
Matreq Ferreyros S.A. 868 - ( 878) 10 -
Motorindustria S.A. 477 2468 ( 2,620) - 325
Fiansa S.A. 57 139 ( 116) - 80
Depésitos Efe S.A. 25 309 ( 258) ( 1) 75
21,690 14,655 ( 13,560) ( 27 22,758




Pégina 10
Resultado
por expo-
sicién a la
Saldo inicial  Adiciones Deducciones inflacién Saldo final
$/.000 S/.000 $/.000 $/.000 $/.000
Por cobrar -
No comerciales:
Unimaq S.A. 2,791 4,827 ( 2,216) ( 135) 5,267
Heavy Machinery
Services Ltd. 2,168 - ( 2,131) ( 3D -
Fiansa S.A. 2,140 946 ( 768) | 71) 2,247
Motorindustria S.A. 1,384 4,752 ( 3,019) ¢ 65) 3,052
Depésitos Efe S.A. 928 761 ( 949) ( 18) 722
Matreq Ferreyros S.A. 679 - ( 6387) 8 -
Domingo Rodas S.A. 147 - ( 145) ( 2) -
Orvisa S.A. 1,933 14,512 ( 13.548) ( 385) 2.512
12,170 25798 ( 23463) ( 705) 13,800
Por pagar -
Comerciales:
Orvisa S.A. - 1,627 ( 16) ( 20) 1,591
Unimagq S.A. - 1,640 ( 1474) | 14) 152
Motorindustria S.A. - 21,853 ( 18,986) ( 34) 2,833
Fiansa S.A. - 1,464 ( 1,099) ( 5) 360
Depésitos Efe S.A. - 609 ( 580) - 29
- 27,193 ( 22,158) ( 73) 4,965

Las principales transacciones con empresas afiliadas se resumen como sigue:

Venta de bienes:
Unimag S.A.

Orvisa S.A.

Matreq Ferreyros S.A.
Motorindustria S.A.

Venta de servicios:
Motorindustria S.A.
Orvisa S.A.

Compra de bienes:
Unimagq S.A.
Orvisa S.A.

Compra de servicios:
Motorindustria S.A
Fiansa S.A.

Depésitos Efe S.A.

2003 2002
$/.000 $/.000
1,874 2,560
5,436 2,530
- 1,044
1,069 417
829 619
236 151
1,463 2,456
1,451 347
20,025 16,019
1,571 990
693 644
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EXISTENCIAS
Al 31 de diciembre este rubro comprende:
2003 2002
S/.000 $/.000
Maquinas, motores y automotores 120,179 138,685
Repuestos 68,247 85,365
Servicios de taller en proceso 22,770 19,020
Existencias por recibir 2,026 6.138

213,222 249,208
Provisién para desvalorizacién de existencias (___13.057) (__14.184)

—200.165 235,024

Al 31 de diciembre del 2003, ciertas maquinas, motores y automotores por US$4.3 millones asi como
warrants por US$1.4 millones se encuentran en garantia de pagarés otorgados por Caterpillar
Financial Services y de aval otorgado por un banco local por US$1.0 millones sobre letras por pagar
a Caterpillar Brasil S.A. y Agco do Brasil S.A. (Nota 12).

El movimiento anual de la provisién para desvalorizacién de existencias fue el siguiente:

2003 2002
S/.000 $/.000
Saldo inicial 14,184 6,208
Adiciones del afio 16,888 9,381
Aplicaciones por ventas ( 13,828) ( 103)
Castigos ( 4.187) (.. 1302)
Saldo final - 13,057 — 14,184
INVERSIONES EN VALORES
Al 31 de diciembre del 2003 y del 2002, este rubro comprende:
Parti- Valor
Cantidad cipacién en nominal Valores en libros
2003 2002 el capital unitario 2003 2002
% $/.000 $/.000
Acciones comunes en empresas
subsidiarias -
Orvisa S.A. 5,637,915 5,599,669 99.00 S/.1 16,847 23,564
Motorindustria S.A. 12,292,341 9,275,820 99.99 S/.1 16,136 13,200
Domingo Rodas S.A. 8,927,746 8,748,698 75.01 /.1 9,084 8,963
Unimagq S.A. 3,991,845 3,991,845 99.99 S/.1 7,602 6,495
Fiansa S.A. (acciones comunes) 5,080,010 5,080,010 99.00 S/.1 5,191 5,125
Heavy Machinery Services Ltd. 300,000 300,000 100.00 US$1 1,072 1,110
Fiansa S.A. (acciones de inversion) 1,004,965 1,004,965 93.50 S/.1 1,027 1,014
Depésitos Efe S.A. 512,843 109,652 99.78 S/.1 909 477
Matreq Ferreyros S.A. - 3,578,142 - - - 20,598
Van: 57.868 _ 80.546
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Parti- Valor
Cantidad cipacién en nominal Valores en libros
2003 2002 el capital unitario 2003 2002
% $/.000 $/.000
Vienen: 57.868 80.546
Acciones comunes en otras empresas -
Cotizadas en bolsa:
La Positiva Seguros y Reaseguros S.A. 10,684,957 9,395,380 13.58 S/1 13,604 12,410
No cotizadas en bolsa:
Otras 1.074 1.063

14,678 13473
Provisi6n para fluctuacién de inversiones
en valores ( 188) (___356)
14490 _13.117

Patrimonios en fideicomisos (Nota 25) -

Inversién 10,441 10,441
Participaci6n patrimonial 12,777 _10.014

23,218 _ 20455

Otras inversiones -
Bonos de titulizacién - Cosapi S.A. 6.029 7.648

~101,605 _121,766

Con fecha 7 de abril del 2003, la Compaiifa vendié el total de su participacién accionaria en Matreq
Ferreyros S.A. por aproximadamente S/.34.7 millones equivalentes a US$10 millones. Esta transaccién
generd una pérdida para la Compafifa de aproximadamente S/.2.4 millones equivalentes a US$0.7
millones, que incluye la eliminacién de la plusvalia mercantil neta por S/.17.4 millones originada en la
adquisicion de la mencionada inversion, y se incluye en el rubro Diversos, neto del estado de ganancias y
pérdidas (Nota 23).

Como parte de esta transaccion la Compaiifa garantizé que Matreq Ferreyros S.A. obtendréd utilidades
brutas minimas acumuladas de US$45 millones en los primeros ocho afios contados a partir de la fecha

_ de la transaccién. De no lograrse este nivel de utilidades, la Compatfifa debera pagar al comprador entre

US$1 millén y US$4 millones en funcién a las utilidades obtenidas al término del periodo establecido y
sin cargo financiero (Nota 17).

En julio y marzo del 2003, la Compafifa recibié dividendos en efectivo de la afiliada Orvisa S.A. y
Depositos Efe S.A. por S/.10.2 millones y §/.0.3 millones, respectivamente. Asimismo, la afiliada
Depositos Efe S.A. capitalizé S/.0.4 millones de dividendos por pagar a la Compaiiia.

En diciembre del 2002, la Compaiiia recibié 7,663,375 acciones de Domingo Rodas S.A. como
consecuencia de la capitalizacion de acreencias por S/.7.9 millones.

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, el saldo de inversiones en empresas afiliadas se determiné por
el método de participacién patrimonial sobre la base de sus estados financieros, reconociendo su
participacion en los resultados de estas empresas afiliadas de dichos afios por S/.7.0 millones y §/.3.5
millones, respectivamente, que se incluyen en el rubro Diversos, neto del estado de ganancias y
pérdidas (Nota 23). En adicidn, en el 2002, en este rubro se incluye S/.2.1 millones que corresponde
al ajuste de los saldos iniciales de las inversiones al método de participacién patrimonial.
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Los bonos de titulizacion - Cosapi S.A. corresponde al canje de una acreencia por bonos de
titulizacién emitidos por una sociedad titulizadora, que se redimen mensualmente hasta octubre del
2006.

INMUEBLES, MAQUINARIA Y EQUIPO

El movimiento del rubro Inmuebles, maquinaria y equipo y el de su correspondiente depreciacidn
acumulada por el afio terminado el 31 de diciembre del 2003, es el siguiente:

Adiciones
al costo y/o

Saldos aplicadasa Deduc- Transfe- Otros Saldos

iniciales  resultados  ciones rencias cambios finales

$/.000 $/.000 $/.000 $/.000 §/.000 $/.000
Costo -
Terrenos 48,804 126 (1,504 - - 47,426
Edificios y otras construcciones 69,555 511 ( 28) 569 - 70,607
Instalaciones 9,223 82 . - - - 9,305
Maquinaria y equipo 92,972 2,237 (2,112 6,233 11 99,341
Maquinaria y equipo, flota de alquiler 89,166 25,361 - ( 10,664) 29 103,892
Unidades de transporte 5,070 103 ( 359) ( 108) - 4,706
Unidades de transporte, flota de alquiler 8,493 - - ( 578) - 7,915
Muebles y enseres 22,019 2,125 ( 57) ( 177) - 23,910
Trabajos en curso 2,319 5 - ( 569) - 1.755

347,621 30,550 (___4,060) (__.5,294) 40 _368.857

Depreciacién acumulada -
Edificios y otras construcciones 15,862 2,305 - - - 18,167
Instalaciones 5,407 834 - - - 6,241
Magquinaria y equipo 52,489 14,086 ( 1,342) ( 1,068) 3 64,168
Maquinaria y equipo, flota de alquiler 28,991 9,713 - ( 12,310) - 26,394
Unidades de transporte 4,478 564 ( 359) ( 516) - 4,167
Unidades de transporte, flota de alquiler 2,362 903 - { 143) - 3,122
Muebles y enseres 17.131 1.798 ( 13) ( 10) - 18.906

_126.720 30203 (__1714) (__14,047) 3 _141.165
Costo neto 220,901 227,692

Ciertas maquinarias y equipos se encuentran garantizando préstamos bancarios a largo plazo al 31 de
diciembre del 2003 (Nota 12) en favor de Caterpillar Financial Services por US$10.5 millones. En
forma adicional, se han constituido hipotecas sobre inmuebles de la Compaiifa por US$25.4 millones
en garantia de pagarés por US$18.9 millones de la misma institucién.

Al 31 de diciembre del 2003, el rubro de maquinaria y equipo de la flota de alquiler incluye costo y
depreciacién por S/.23.7 millones y S/.8.3 millones, respectivamente (S/.34.0 millones y S/.13.5
millones al 31 de diciembre del 2002, respectivamente) relacionado con contratos de arrendamiento
financiero, los que fueron parcialmente cancelados, ejerciéndose la opcién de compra.
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SOBREGIROS Y PRESTAMOS BANCARIOS

Al 31 de diciembre este rubro comprende:

2003 2002
$/.000 $/.000
Sobregiros bancarios 306 660
Préstamos bancarios en moneda extranjera:
Banco de Crédito del Perti 8,660 -
BBVA Banco Continental 6,928 9,632
Interbank - 5,381
Caterpillar Financial Services - 3,681
15,588 18,694
Primer programa de instrumentos
financieros de corto plazo 10.349 -
26,243 19,354

Los préstamos bancarios corresponden a créditos obtenidos para financiar capital de trabajo e
importaciones. Estos saldos son de vencimiento corriente, devengan intereses anuales a tasas fijas que
fluctian entre 3.19% y 3.22%, sin garantias especificas.

Adicionalmente, la Compaiiia financia sus operaciones a través de instrumentos financieros de corto
plazo; en este sentido, hasta fines del 2003 tenia inscrito en el Registro Piblico del Mercado de
Valores el Primer Programa de Instrumentos de Corto Plazo hasta por US$30 millones. Al 31 de
diciembre del 2003, el saldo de las obligaciones pendientes corresponde a la Tercera Emisi6n, serie B
por US$3 millones, el mismo que vence en enero del 2004 y tiene una tasa de interés de 3.83%.
Asimismo, mediante Sesién de Directorio de fecha 21 de julio del 2003, la Compaiiia ha aprobado el
Segundo Programa de Instrumentos de Corto Plazo hasta por US$30 millones, el cual fue autorizado
mediante Resolucidén Gerencial General No. 083-2003-EF/94.11 de CONASEYV en octubre del 2003.
Este nuevo programa asi como el primero se encuentran respaldados con garantia del patrimonio de la
Compaiiia.
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El cronograma de pagos del total de la deuda, neto de intereses, al 31 de diciembre del 2003 en
délares estadounidenses y en nuevos soles a esa fecha, es como sigue:

Aiios US$000 $/.000

2004 5,673 19,653
2005 24,539 85,003
2006 24,408 84,549
2007 1,437 4,979
2008 1,437 4,979
2009 1,437 4,979
2010 11.156 38.643

—70.087 242785
CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES

Este rubro comprende al 31 de diciembre:

2008 2002
$/.000 $/.000
Letras 146,739 191,510
Facturas 42,658 8,062
Empresas afiliadas (Nota 7) 4,965 -

194362  _199.572

Al 31 de diciembre del 2003, el saldo incluye principalmente cuentas por pagar a Caterpillar
Americas Co. por U$42.3 millones equivalente a S/.146.5 millones (US$53.5 millones equivalente a
S/.192 millones al 31 de diciembre del 2002) que generan intereses a tasas anuales que fluctian entre
2.83% y 3.32%, mas una comisién de 6.85%.

IMPUESTO A LA RENTA Y PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES DIFERIDOS

Al31 de diciembre del 2003 y 2002 el saldo estd compuesto por:

2003 2002

S/.000 S/.000
Impuesto a la renta 4,565 3,040
Participacién de los trabajadores 1,356 903
Saldo al 31 de diciembre : 5,921 3,943

Las partidas temporales que dan origen al impuesto a la renta y participacién a los trabajadores
diferidos son las siguientes:
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Acumulado Acumulado
al 31 de Adiciones y al 31 de
diciembre reversiones diciembre
del 2002 del afio 2003 del 2003
S/.000 $/.000 $/.000
Provisién para desvalorizacion de existencias ( 5,439) 633 ( 4,806)
Diferencias en tasas de depreciacién ( 3,807) ( 344) ( 4,151)
Otras provisiones ( 2,293) ( 1,094) ( 3,387
Resultado por exposicién a la inflacién
de existencias, terrenos e inversiones ( 1,528) 395 ( 1,133)
Provisién para vacaciones ( 696) ( 116) ( 812)
Intangibles de duracién limitada - 79 79
Ganancias por ventas diferidas, neto 379 ( 232) 147
Operaciones de arrendamiento financiero 3.800 ( 1,022) 2.778
( 9,584) ( 1,701) ( 11,285)
Revaluacion de terrenos (Nota 15-c) 5.641 ( 277) 5.364
( 3,943) ( 1,978) ( 5,921)
2003 2002
$/.000 $/.000
Total de impuesto a la renta diferido deudor al final del afio 5,921 3,943
Total de impuesto a la renta diferido deudor (acreedor) al inicio del afio 3.943 ( 5.228)
1,978 9,171
Abono a resultados del afio:
Participacion de los trabajadores 501 1,815
Impuesto a la renta 1,689 6,124
Ajuste ( 212) 1.232
1,978 9,171

La Gerencia estima que, sobre la base de sus proyecciones, el saldo deudor del impuesto a la renta y
participacion de los trabajadores diferidos, serd recuperado a través de su aplicacién al impuesto a la
renta y participacion de los trabajadores que resulte de la utilidad de los préximos afios.

PATRIMONIO NETO
a) Capital -

Al 31 de diciembre del 2003, el capital autorizado, suscrito y pagado asciende a S/.225,500,000,
formalizado mediante escritura publica y representado por 205,000,000 acciones comunes de un
valor nominal de S/.1.10 cada una, de las cuales 79.68% pertenecen a inversionistas nacionales y
20.32% a extranjeros.

Por acuerdo de Junta General Ordinaria de Accionistas del 31 de marzo del 2003 se aprobd aumentar
el capital social por $/.45.3 millones mediante la capitalizacion de ajuste por reexpresion del capital
adicional, del excedente de revaluacién y de resultados acumulados.
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Al 31 de diciembre del 2003, la estructura societaria de la Compaiiia es la siguiente:

Porcentaje

Porcentaje de participacién Nimero de total de
individual del capital accionistas participacién
Hasta 1.00 792 16.59
De 1.01 al 5.00 12 40.04
De 5.01al 10 3 21.54
De 10.01 al 100 2 21.83

- 809 — 10000

A la fecha, se encuentra pendiente de emision las acciones correspondientes a la reexpresién por
efectos de la inflacién del 2003. De acuerdo con la legislacién vigente, dicha emisién de acciones no
constituye dividendos y no estd afecta al impuesto a la renta.

b) Capital adicional -

Corresponde a la prima adicional de suscripcién de las acciones emitidas correspondiente al aumento
de capital acordado en Junta General Extraordinaria de Accionistas de 13 de enero de 1997, por la
colocacion de 24,999,989 acciones de un valor nominal de un nuevo sol cada una, tanto en mercados
de valores nacionales como internacionales, inclusive a través del programa de American Depositary
Receipts (ADRs). El monto de la prima, que puede ser capitalizada en cualquier momento,
beneficiara por igual a las acciones existentes y a las emitidas como resultado del referido aumento
de capital. Al 31 de diciembre del 2003, el integro del saldo de la cuenta fue capitalizado.

c) Excedente de revaluacién -

Corresponde a la diferencia entre el valor en libros de terrenos con el valor asignado por tasaciones
técnicas de un perito independiente en el afio 1999 y que podré ser capitalizada y/o utilizada para
compensar pérdidas. Al 31 de diciembre del 2003, una porcién del saldo fue capitalizado por
$/.1,350,000.

d) Reserva legal -

De acuerdo con la Ley General de Sociedades, la reserva legal debe constituirse con la transferencia
del 10% de la utilidad neta anual hasta alcanzar un monto equivalente al 20% del capital pagado. En
ausencia de utilidades no distribuidas o de reservas de libre disposicidn, la reserva legal podré ser
aplicada a la compensaciéon de pérdidas, debiendo ser repuesta con las utilidades de ejercicios
posteriores. Esta reserva puede ser capitalizada siendo igualmente obligatoria su reposicién.

La asignacion de la utilidad neta del afio 2002 se encuentra pendiente de aprobacién por parte de la
Junta General de Accionistas. Al 31 de diciembre del 2003, la Compaiiia tiene por asignar a la
reserva legal S/.2.0 millones de la utilidad neta del afio 2003, que seré registrada en esta cuenta
cuando sea aprobada en Junta General de Accionistas.
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Resultados acumulados -

Por acuerdo de Junta General de Accionistas del 31 de marzo del 2003, se aprobd la distribucién de
utilidades de libre disposicién por $/.2,514,000 como dividendos. Al 31 de diciembre del 2003, una
porcién del saldo fue capitalizado por $/.2,543,000.

SITUACION TRIBUTARIA

a) La materia imponible, bajo el régimen general del impuesto a la renta, ha sido determinada de
acuerdo con la legislacion tributaria vigente, agregando y deduciendo al resultado ajustado por

b)

inflacién las partidas que se consideran gravables y no gravables, respectivamente.

El impuesto a la renta y la participacion de los trabajadores han sido determinados como sigue:

Utilidad antes de participacién de los trabajadores
¢ impuesto a la renta

Més (menos) partidas permanentes:

Gastos no deducibles

Ingresos exentos - dividendos percibidos en efectivo y
participacién en patrimonio en fideicomiso

Valor de participacién patrimonial en subsidiarias

Mis (menos) partidas temporales:

Ganancias por ventas diferidas en el afio

Ganancias por ventas diferidas en afios anteriores - aplicacién
Provisién para desvalorizacién de existencias

Diferencia en tasas de depreciacién

Provision para vacaciones

Resultado por exposici6n a la inflacién de existencias, inversiones
y terrenos

Operaciones de arrendamiento financiero

Provisién para gastos estimados

Otras partidas

Materia imponible

Participacién de los trabajadores

Base para renta tributaria

Impuesto a la renta

2003 2002
§/.000 $/.000
33,296 15,467
14,296 10,494
. (5805
(7490 (  5812)
( 181)  ( 323)
897 1,854
( 2,008) 10,566
2,336 3,606
359 ( 255)
( 1,077 (  1,500)
2,444 2,820
3,377 7,075
615 656
46,864 38,843
(_3471) (___2.878)
43,393 35,965
(11716 (9710

La tasa del impuesto a la renta de los afios 2003 y 2002 es 27%. La tasa del impuesto a la renta para
los afios 2004 y siguientes ha sido fijada en 30%. Los dividendos que se distribuyan a accionistas
diferentes de personas juridicas domiciliadas estdn afectos a la tasa del impuesto a la renta de 4.1%,

el que debe ser retenido por la Compafiia.
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d

De acuerdo con la legislacién vigente la participacién de los trabajadores corresponde al 8% de la
materia imponible. Esta participacién es deducible para propdsitos del calculo del impuesto a la
renta.

La Administracién Tributaria tiene la facultad de revisar y, de ser el caso, corregir el impuesto a la
renta determinado por la Compaiifa en un plazo de cuatro afios, contados a partir de Ja presentacién
de la declaracion jurada del impuesto (afios sujetos a fiscalizacién).

En el caso del impuesto a la renta los afios 1999 al 2003 inclusive, estdn sujetos a fiscalizacién. En el
caso del Impuesto General a las Ventas, el periodo sujeto a fiscalizacién corresponde al
comprendido entre diciembre de 1999 y diciembre del 2003. Debido a que pueden producirse
diferencias en la interpretacion por parte de la Administracion Tributaria sobre las normas aplicables
a la Compafiia, no es posible anticipar a la fecha si se producirdn pasivos tributarios adicionales
como resultado de eventuales revisiones. Cualquier impuesto adicional, multas e intereses, si se
produjeran, seran reconocidos en los resultados del afio en el que la diferencia de criterios con la
Administracién Tributaria se resuelva. La Gerencia estima que no surgirdn pasivos de importancia
como resultado de estas posibles revisiones.

De acuerdo con la legislacién vigente hasta el ejercicio gravable 2003, para propésitos de la
determinaci6n del impuesto a la renta y del impuesto general a las ventas, el precio de transferencia
entre partes vinculadas debe contar con documentacién e informacién que sustente los métodos y
criterios de valuacion aplicados en su determinacién. La Administracién Tributaria est4 facultada a
solicitar esta informacién al contribuyente.

Recientes modificaciones a la ley de impuesto a la renta aplicables a partir del ejercicio gravable
2004, establecen que no sera requerido el sustento de los precios de transferencia por aquellas
transacciones entre empresas vinculadas que no hayan reducido el total del impuesto a la renta de las
empresas que participan en la transaccién. En adicidn, el sustento de las operaciones entre empresas
vinculadas es requerido, sin excepciones, en el caso de operaciones internacionales y operaciones
nacionales en las que una de las partes esté inafecta al impuesto, haya suscrito convenios de
estabilidad juridica o haya declarado pérdidas tributarias en los tiltimos seis afios.

CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS

Contingencias -

Al 31 de diciembre del 2003, la Compaiiia tiene las siguientes contingencias:

a) En enero del 2001, la Compaiiia se acogié al Régimen Especial de Fraccionamiento Tributario

(REFT) por acotaciones de impuesto general a las ventas correspondiente a los meses de julio a
noviembre de 1993. Al respecto, con fecha 5 de noviembre del 2001 la Superintendencia
Nacional de Administracién Tributaria - SUNAT emitié la Resolucién de Intendencia No.011-4-
9863/SUNAT, mediante el cual reliquida un monto mayor al inicialmente acogido por la
Compafiia, de S/.2.4 millones a S/.3.4 millones. Con fecha 22 de noviembre del 2001, la
Compafiia interpuso contra esta resolucién un recurso de reclamacioén. El 13 de febrero del 2003,
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b)

d)

la Compaiiia recibié una resolucién del Tribunal Fiscal que resuelve declarar nula e insubsistente
la Resolucién de Intendencia antes indicada, en el extremo que reliquida la deuda materia de
acogimiento a la Ley No0.27334, ordenando a la Administracién Tributaria emitir un nuevo
pronunciamiento. El 12 de febrero del 2004, la SUNAT mediante Resolucién de Intendencia
reliquidé la deuda a S/.2.7 millones.

En febrero del 2003, la Compaiiia recibié una Resolucion de Multa por S/.2.0 millones, incluido
intereses, por supuesta omision en el pago de la regularizacién del impuesto de la renta del afio
2000. La Compaiiia ha presentado un recurso de apelacién al Tribunal Fiscal.

En abril del 2003, la Compaiiia recibid acotaciones tributarias por el Impuesto a la Renta e
Impuesto General a las Ventas del afio 2000 por un total de S/.3.3 millones, incluidos multas e
intereses, sobre las cuales la Compaiifa present6 en el mes de mayo un recurso de reclamacion
ante la Administracién Tributaria.

Al 31 de diciembre del 2003, la Compaifiia mantiene en proceso de reclamacion, juicios por
US$2.0 millones por concepto de indemnizacién por responsabilidad extracontractual iniciado
por terceros.

La Gerencia de la Compaiifa, basada en la opinién de sus asesores legales y tributarios, considera que
dichas acotaciones y juicios son improcedentes y que el resultado final seré favorable a la Compaiiia;
por lo tanto, no ha considerado necesario registrar una provisién por estos procesos.

Compromisos -

La Compaiiia tiene los siguientes compromisos al 31 de diciembre del 2003:

a)

b)

c)

Avales por US$1.2 millones y US$4.8 millones, que garantizan operaciones de crédito de
afiliadas y de operaciones de compra de terceros, respectivamente.

Fianzas bancarias a favor de entidades financieras por US$4.1 millones que garantizan
transacciones diversas.

En adicién, como resultado de la venta de acciones de Matreq Ferreyros S.A., en caso de
incumplimiento de la cldusula de garantia, la Compafiia debera pagar al comprador entre US$1
millén y US$4 millones (Nota 9).

COSTO DE VENTAS

El costo de ventas por los afios terminados el 31 de diciembre comprende:
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2003

$/.000
Inventario inicial de existencias 243,070
Compra de mercaderia 404,889
Mano de obra y gastos de taller 57,562
Gastos de operacion de flota de alquiler 17,732

Otros 15,470
Inventario final de existencias (__211.196)

527,527
GASTOS DE ADMINISTRACION

Los gastos de administracion por los afios terminados el 31 de diciembre incluyen las siguientes

2002
$/.000

307,686
278,827
53,556
18,772
24,349
(__243.070)

—-440.120

partidas:

200 2002

S/.000 S/.000
Cargas de personal 26,596 22,231
Servicios prestados por terceros 15,921 15,030
Tributos 1,474 3,149
Cargas diversas de gestién 4,160 4,806
Depreciacion y amortizacion 4,903 7,236
Provisiones del ejercicio 1.042 1,708

54,096 54,160

GASTOS DE VENTA

Los gastos de venta por los afios terminados el 31 de diciembre comprenden:

2003 2002
$/.000 $/.000

Cargas de personal 23,106 17,959
Servicios prestados por terceros 14,174 12,426
Tributos 1,113 623
Cargas diversas de gestién 8,921 6,274
Depreciacion 14,760 13,962
Provisiones del ejercicio 6.806 11,449
68,880 62,693

INGRESOS FINANCIEROS

Los ingresos financieros por los afios terminados el 31 de diciembre comprenden:



22

23

Pagina 23
2003~ 2002
S/.000 S/.000
Intereses por ventas a plazos 4,246 5,457
Descuentos por pronto pago 4,970 4,043
Participacién patrimonial en patrimonios
en fideicomiso 2,763 5,762
Intereses moratorios 2,300 4,053
Intereses por depdsitos bancarios 327 801
Dividendos recibidos 189 21
Otros ingresos financieros 417 1,029
15,212 21,166
GASTOS FINANCIEROS

Los gastos financieros por los afios terminados el 31 de diciembre comprenden:

2003 = 2002

S/.000 $/.000
Intereses por préstamos bancarios 10,492 17,615
Intereses por bonos corporativos 7,016 10,136
Intereses por financiamiento de proveedores
del exterior 7,135 8,616
Transferencia fiduciaria de cuentas por cobrar 6,072 5,607
Otros gastos financieros 831 1,574

31,546 43,548

DIVERSOS, NETO

El rubro diversos, neto por los afios terminados el 31 de diciembre comprenden:

2003 2002

$/.000 $/.0600
Participacion patrimonial en subsidiarias 7,006 5,551
Ingresos por resolucién de contrato 5,222 314
Ingresos por alquiler de inmuebles 863 938
Recuperacién de impuestos asumido inicialmente por la
Compafifa y reembolsados por un proveedor 1,659 -
Provisi6n para desvalorizacién de existencias ( 16,888) ( 9,381)
Pérdida en venta de subsidiaria -
Matreq Ferreyros S.A. ( 2,357) -
Penalidades asumidas ( 850) ( 381)
Otros 447 386

( 4,898) ( 2,573)
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UTILIDAD BASICA POR ACCION

La utilidad basica por accién por cada accién comin ha sido determinada de la siguiente manera:

2003 2002
Utilidad atribuible $/.000 20,299 10.818
Promedio ponderado de acciones comunes en circulacién 205,000,000 205,000,000
Utilidad basica por accién S/. 0.099 0,053

La utilidad bésica por accién se calcula dividiendo la utilidad neta correspondiente a los accionistas
comunes entre el promedio ponderado de las acciones comunes en circulacién a la fecha de los
estados financieros. Por no existir condiciones que lo justifiquen, no se ha determinado la utilidad
diluida por accidn; ésta se establece cuando existen acciones (comunes o de inversidn), potenciales,
las cuales corresponden principalmente a instrumentos financieros o contratos que den derechos a sus
tenedores a obtener acciones comunes o de inversion.

OPERACIONES DE TITULIZACION

Al 31 de diciembre del 2003, la Compafiia mantiene vigentes dos Contratos Marco de Fideicomiso de
Titulizacién con Citicorp Perii Sociedad Titulizadora S.A. (en adelante la Sociedad Titulizadora), por
los cuales la Compaiiia transfiere cuentas por cobrar que integran sus activos en favor de la Sociedad
Titulizadora, para que ésta las integre en patrimonios en fideicomiso para que sirvan de respaldo de
emisiones de valores de contenido crediticio colocados mediante oferta publica (bonos de
titulizacién). A esa fecha las operaciones de titulizacién son las siguientes:

e Patrimonio en Fideicomiso - D. Leg. No.861, Titulo X1, Ferreyros - PFF, 2000-01 (“Patrimonio
IV”), creado mediante Contrato Marco de Fideicomiso de Titulizacién de fecha 5 de abril del
2000, y sus modificatorias de fechas 24 de noviembre del 2000 y 20 de diciembre del 2000, por
el cual la Compafifa ha efectuado sucesivas transferencias de cuentas por cobrar (letras) al
Patrimonio, administrado por la Sociedad Titulizadora. La Compaiifa reporta mensualmente a la
Sociedad Titulizadora las letras y montos cobrados y el Patrimonio, hasta febrero del 2003,
adquirié nuevas letras en reemplazo de las anteriores. Las cuentas por cobrar transferidas a favor
del Patrimonio en €l afio 2003, ascienden a US$8.6 millones (US$24.4 millones en el afio 2002),
las cuales respaldan los bonos de titulizacién emitidos por este Patrimonio el 28 de diciembre del
2000 por US$17 millones, los que estan siendo amortizados mensualmente desde marzo del 2003
con los fondos provenientes de las cobranzas de los activos titulizados. Este Patrimonio tiene un
plazo de existencia limitado de seis afios. En el 2003, se han redimido bonos por US$11.7
millones.

De otro lado, la inversién de la Compafiia en este Patrimonio corresponde a 23 certificados de
participacion de un valor nominal de US$121,000 cada uno que fueron emitidos también el 28 de
diciembre del 2000. Estos certificados, que reflejan en el Patrimonio el sobrecolateral que se
produce al existir una cartera de letras transferidas por un valor mayor al de los bonos emitidos,
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dan derecho a su titular a que se le restituya su valor nominal al vencimiento del plazo, sujeto a la
disponibilidad de fondos del patrimonio fideicometido; asimismo, otorga a su titular un derecho a
la distribucién de los beneficios o ganancias del patrimonio, asf como del remanente.

Patrimonio en Fideicomiso - D. Leg. No.861, Titulo X1, Ferreyros - PFF, 1998-01 (“Patrimonio
IT”), creado mediante Contrato Marco de Fideicomiso de Titulizacién de fecha 29 de diciembre
de 1998, y su modificatoria de fecha 27 de octubre de 1999, por el cual la Compafifa ha
efectuado sucesivas transferencias de cuentas por cobrar (facturas) al Patrimonio, administrado
por la Sociedad Titulizadora. La Compafiia reporta mensualmente a la Sociedad Titulizadora las
facturas y montos cobrados y el Patrimonio adquiere nuevas facturas en reemplazo de las
anteriores. Las cuentas por cobrar transferidas a favor del Patrimonio en el afio 2003 asciende a
US$171.8 millones (US$169.1 millones en el afio 2002), las cuales respaldan los bonos de
titulizacién emitidos por este Patrimonio el 19 de diciembre de 1999 y el 11 de setiembre del
2001, por US$15 millones y US$4 millones, respectivamente, los que serdn redimidos a su
vencimiento en los afios 2003 y 2005, respectivamente. En adicién, las cuentas por cobrar
transferidas respaldaran las futuras emisiones de bonos que se pudieran realizar sobre la base de
los activos del patrimonio, por o cual las transferencias de cuentas por cobrar son efectuadas en
forma permanente. Este Patrimonio tiene un plazo de existencia limitado de siete afios. En el
2003, se han redimido bonos por US$15.0 millones.

De otro lado, la inversién de la Compafiia en este Patrimonio corresponde al monto inicial
entregado como cuenta de reserva por US$300,000, que sera devuelto a la Compafifa cuando se
haya amortizado integramente los bonos emitidos a la fecha de su redencién total. De la misma
manera, la Compaiiia al haber transferido facturas en exceso al monto de los bonos emitidos,
tiene derecho a recibir el remanente existente, luego de cancelar a los bonistas.

El saldo de las cuentas por cobrar a los patrimonios al 31 de diciembre del 2003 y 2002 (Nota 6)
corresponde a las sucesivas transferencias fiduciarias de cuentas por cobrar, neto de los cobros
efectuados a esas fechas; es considerado de vencimiento corriente y no devenga intereses; el
saldo a esas fechas se resume como sigue:

PatrimoniolV ____ PatrimonioXl =~ Total
2003 2002 2003 2002 2003 2002
USSM  US$SM USSM USSM USSM USSM
Saldo al 1 de enero 0.2 04 6.3 10.1 6.5 10.5
Transferencias del afio 8.6 24.4 171.8 169.1 180.4 193.5
Transferencias para pago
de obligaciones 12.6 - 15.0 - 27.6 -
Cobranzas del afio (_215) (__246) (176.0) (1729 (_197.5) (_197.5)
Saldo al 31 de diciembre 01 0.2 171 6.3 172.0 6.5
$/.000  S/.000 $/.000 $/.000 $/.000 $/.000
Saldo al 31 de diciembre,
equivalente en miles de nuevos
soles (__380) 742 59237 _22.581 = 58857 23323
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Asimismo, la Compaiifa ha efectuado aportes dinerarios para la constitucién de estos patrimonios.
Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, el saldo de las inversiones en los patrimonios en fideicomiso
(Nota 9) se resume como sigue:

Participaciéon

Inversién patrimonial Total

2003 2002 2003 2002 2003 2002

$/.000 S/.000 §/.000 $/.000 $/.000 $/.000
Patrimonio IV - Certificados
de participacion 9,368 9,368 12,367 10,094 21,735 19,462
Patrimonio I - Cuenta
de reserva 1.073 1.073 410 ( 80) 1.483 993

—10441  _10441 _12777 _10014 _23218 _20455

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, la Compaiiia ha reconocido su participacion en los resultados
de los patrimonios en fideicomiso sobre la base de sus estados financieros a esas fechas,
acreditando S/.2.8 millones y $/.5.8 millones, respectivamente, al rubro Ingresos financieros, del
estado de ganancias y pérdidas.

TRANSACCIONES QUE NO REPRESENTAN FLUJOS DE EFECTIVO

Las siguientes son las principales transacciones ocurridas en los afios terminados el 31 de diciembre que
no se incorporan en el estado de flujos de efectivo, debido a que no representan flujos de efectivo:

2003 2002

$/.000 $/.000
Ajustes por registro de:
Transferencias de existencias a inmuebles, maquinaria y equipo 38,015 43,551
Transferencias de inmuebles, maquinaria y equipo a existencias 29,225 40,069
Canje de acciones comunes por cuentas por cobrar comerciales - 8,789
Capitalizacién de acreencias con empresa afiliada - 7,816

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Las actividades de la Compafiia la exponen a una variedad de riesgos financieros cuyos potenciales
efectos adversos son permanentemente evaluados por el Directorio y la Gerencia de la Compaiiia, a
efectos de minimizarlos. A continuacidn se presentan los riesgos financieros a los que estd expuesta
la Compaiiia:

Riesgo de tipo de cambio
Tanto las ventas como las compras y gastos operativos son sustancialmente efectuadas por la

Compaiifa en ddlares estadounidenses, reduciendo asi el riesgo de verse afectada por las variaciones
en los tipos de cambio en relacidn con el nuevo sol.
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Riesgo de tasa de interés

Los ingresos y los flujos de caja operativos de la Compafiia son sustancialmente independientes de
los cambios en las tasas de interés del mercado. Adicionalmente, la Gerencia de la Compaiiia obtiene
financiamiento a tasas de interés fijas y variables, las mismas que son pactadas de acuerdo a las
condiciones de mercado.

Riesgo de crédito

La Compaififa no tiene riesgos significativos de concentracién de crédito, habiendo establecido
politicas para asegurar que la venta de bienes y servicios se efectilan a clientes con adecuada historia
de crédito. En forma adicional, la Compaiiia establece garantias sobre los bienes vendidos y, cuando
es aplicable, garantias adicionales.

Riesgo de liquidez

La administracién prudente del riesgo de liquidez implica mantener suficiente efectivo y equivalentes
de efectivo y la posibilidad de comprometer y/o tener comprometido financiamiento a través de una
adecuada cantidad de fuentes de crédito. La Compaiiia suele mantener adecuados niveles de efectivo
y equivalentes de efectivo y de lineas de crédito disponibles, debido a la politica de diversificacién de
sus fuentes de financiamiento.

EVENTO POSTERIOR

El 3 de febrero del 2004 1a Compaiifa ha presentado a la CONASEYV, para su inscripcién en el Registro
Publico del Mercado de Valores, el Primer Programa de Bonos Corporativos FERREYROS hasta por un
importe de US$50 millones.



INTRODUCCION

Después de la recuperacion financiera aicanzada por la empresa en el 2002, el
ejercicio del 2003 ha representado una firme consolidaciéon de ese proceso,
permitiendo mostrar cifras muy positivas en la mayoria de sus indicadores. Si bien
las ventas crecieron solamente cuatro por ciento respecto al afio anterior, el
conjunto de medidas y acciones tomadas tanto en los afos previos como durante el
gjercicio, permitieron duplicar el nivel de utilidades alcanzadas en el 2002.

Este resultado es consecuencia de diversos factores. Por un lado, la lealtad de
nuestros principales clientes ha permitido mantener y acrecentar ventas de
repuestos y servicios que al generar ingresos estables han reducido sensiblemente
las variaciones propias del comportamiento de mercados aleatorios como
construccion y pesca.

Por otro lado, se ha empezado a percibir los beneficios del esfuerzo desarrollado
durante los ultimos afios por la empresa en los cuales se ha ejecutado diversos

programas de mejoramiento dentro de lo que puede definirse como un permanente
proceso de cambio.

Por mas de cuatro afos, la principal preocupacion estuvo concentrada en mejorar
las finanzas de la empresa seriamente afectadas por la larga crisis econémica que
surgio a fines de 1998. Diversas medidas altemativas y complementarias fueron
aplicandose en forma tal que hoy dia se aprecia los resultados: se ha reducido

activos, pasivos, gastos financieros y se ha mejorado todos los indicadores
financieros.

Por otra parte, se llevd a cabo un proceso de reestructuracion administrativa para
mejorar el control de la eficiencia y rentabilidad de la empresa, para llegar mejor al
cliente con una organizacién matricial en ventas y para reducir gastos operativos
en vista de los cambios en el mercado.

Paralelamente se fue atacando un area que habia alcanzado alta prioridad por su
impacto en los niveles de rentabilidad y de satisfaccién del cliente: los servicios de
taller. Con la expansion que la gran mineria generé en nuestros servicios de
mantenimiento y reparacién de maquinas y que en alguna forma ha ido cambiando
graduaimente la naturaleza de nuestro negocio, hubo que concentrarse en mejorar
la calidad y eficiencia de los procesos. Proyectos como el Domino Work Flow y
posteriormente algunos de Six Sigma apuntan en esa direccion.

La adopcidén de la metodologia Six Sigma para mejorar de manera integral la
conduccién de nuestros negocics ha empezado a marcar un cambio radical en la
empresa. Durante el ejercicio 2003 se ha podido apreciar una tendencia que debe
incrementarse en los proximos anos para generar importantes beneficios y mejores
niveles de satisfaccién de los clientes.

Finalmente, dentro de este proceso, se ha tomado importantes iniciativas en el érea
de Recursos Humanos, no solo en temas de cnpac:taaon y entrenamiento, sino de
mejoramiento del clima laboral.



Han sido pues, este conjunto de acciones diseiiadas y ejecutadas en los ultimos
anos, lo que ha permmitido que la empresa muestre, al concluir el 2003, una sélida
situacion financiera, una presencia lider en los mercados en que actua y niveles de
rentabilidad para los accionistas sensiblemente superiores a los de ainos anteriores.

Esta recuperaciéon se produjo en un entomo en el que, en contraste con el buen
desempefio de las cifras macro economicas del pais, la actividad econémica, con
algunas excepciones siguié caracterizada por un lento movimiento, consecuencia
de los bajos niveles de inversién privada.

La inercia producida por la larga recesion por la que el pais estuvo atravesado en
los ultimos afios asi como un clima politico poco propicio a la inversion privada ha
continuado afectando considerablemente el negocio en diversas actividades. Como
resultado de ello, la situacion de muchas empresas en sectores claves de la
economia, continué mostrando dificultades y consecuentemente se redujo su
demanda de maquinas, motores y equipos.

Pese a esta menor venta en sectores tradicionalmente importantes para la empresa
como el de construccién de obras civiles, agricultura y pesca, la demanda de la
gran mineria en maquinas, repuestos y servicio asi como las oportunidades que

presentd el proyecto Camisea pemmitieron alcanzar nuestras metas comerciales del
ano.

Las ventas totales alcanzaron la cifra de 694.5 millones de soles, equivalente a US

$ 198 millones, incluyendo las ventas de pedido directo, lo que representa un 4.1
% de incremento respecto a las ventas del afio anterior.

Por su parte, las ventas de las compaiiias subsidiarias totalizaron la suma de S/.
110.2 millones o su equivalente en US $ 31.7 millones con lo cual la venta total
consolidada de la organizacion, después de deducir ventas entre companias fue
de S/. 776.7 millones, equivalente a US $ 223.2 millones, cifra superior a la del afio
2002 que fue de US $ 212 miillones.

Como se sefiala lineas arriba, de los sectores tradicionales en los que opera la
compaiiia, la gran mineria ha sido el sector clave desde el punto de vista de las
ventas de la empresa, representando aproximadamente 60 % de las ventas que
incluyen maquinas, equipos, repuestos y servicios

Se ha podido apreciar una vez mas, la importancia de contar con un gran parque
de maquinas y camiones Caterpillar en el mercado, lo que ha permitido el
incremento de la demanda de repuestos y servicios, destinados a sostener la
operatividad de ese parque. En términos empresaniales, haber alcanzado un ratio
de absorcién superior a 120 significa haber generado una cobertura estable de los
gastos fijos y por tanto la reduccibn de las incertidumbres generadas
tradicionalmente por los altibajos en las ventas mensuales de equipos. El ratio de
absorcién muestra la forma como las utilidades brutas provenientes de repuestos y
servicios cubren los gastos fijos de la empresa. Esta evidente ventaja derivada de
nuestro negocio de post venta genera como contraparte un serio desafio a la




empresa pues cada vez debe ser mas eficiente y competitiva en la prestacion de
€808 Servicios.

A pesar de que en el 2003 se inici6 la recuperacion de los precios intermacionales
de los minerales, las compaiias mineras continuaron presionando para obtener
reduccion en sus costos e incremento de la eficiencia de sus operaciones, o que
ha generado el traslado de tales presiones sobre los proveedores de bienes y
servicios que intervienen en las actividades productivas de estas empresas.

Para hacer frente a ese desafio la empresa ha continuado mejorando sus niveles
de eficiencia para proporcionar a sus clientes de la mineria el nivel de servicio
mecanico de clase intemacional que exige. Este aspecto del negocio, relativamente
nuevo para la empresa y por tanto sujeto a permanente superacién, ha dado lugar
a continuas mejoras, tanto en la infraestructura de talleres e instalaciones
industriales, como en el entrenamiento de mecanicos para atender a estos clientes
con contratos de mantenimiento y con las reparaciones mayores en su Centro de
Reparacion de Componentes (CRC). La empresa es consciente de la importancia
de alcanzar la satisfaccién plena del cliente y por tanto viene desarrollando
acciones para mejorar sus procesos y reducir sus costos y sus tiempos de
atencion. Seis proyectos Six Sigma han estado orientados al mejoramiento de la
calidad y eficiencia de sus procesos. Paralelamente la empresa ha debido contratar
un nuamero importante de profesionales extranjeros con amplia experiencia técnica
para colaborar y entrenar a los profesionales peruanos en este campo

En el sector construccion, la empresa dedicoé grandes esfuerzos para atender los
requerimientos de sus clientes en la construcciéon de los ductos transandinos del
proyecto Camisea. A través de diferentes formulas comerciales, la empresa recibié
la confianza tanto de la comparfiia responsable del gaseoducto como de sus
principales clientes, quienes recurrieron a Ferreyros S.A.A para resolver sus
necesidades de maquinaria, equipos y repuestos.

Mas alld de este gran proyecto y de las obras directamente vinculadas a la gran
mineria, la ausencia de nuevas inversiones significativas en obras de movimiento
de tierra, mantuvo en preocupante situacion a muchas de las tradicionales
compailias constructoras.

En el campo de la actividad pesquera, se acentud la reestructuracion financiera de!
sector, con el fortalecimiento de algunas empresas que pudieron manejar bien su
endeudamiento en arios anteriores y con la presencia de nuevos empresarios que
permiten vislumbrar una recuperacion de este sector. A pesar de ello, el
repotenciamiento de motores de embarcaciones pesqueras no fue significativo, lo
que no impidié a la empresa mantener la alta participacion de mercado que poseen
los motores Caterpillar. Cabe resaltar asimismo el resurgimiento de la pesca

artesanal como segmento de mercado que puede generar una demanda
importante de motores.

En el sector agricola no se ha notado cambios sustanciales respecto de la
tendencia de los ultimos afios, en los que un sector modemo exportador y con
capacidad financiera es el que ha venido creciendo sostenidamente, frente a la



grave postracion en que se sigue debatiendo la agricultura tradicional. Esto ha
significado para la empresa una demanda moderada de tractores y de otros
equipos en los que, sin embargo, mantiene su alta participacion de mercado

Como resultado de todo lo seialado, se puede apreciar que la compafia ha
alcanzado un nivel de ventas ligeramente superior al del ejercicio anterior y una
utilidad neta que ha duplicado la del 2002

Resumiendo y reiterando algunos de los conceptos sefialados lineas arriba, este
resultado ha sido posible por una conjuncion de factores importantes. En primer
lugar, se ha mantenido niveles de ventas, muy cercanos a los presupuestados,
ventas en las que han sobresalido las de repuestos y servicios. En segundo lugar,
se ha podido alcanzar margenes brutos compatibles con el negocio; y en tercer
lugar, se ha mantenido las tendencias de reduccién de gastos de operacién, sobre
todo en los gastos fijos. En los gastos variables se ha continuado un proceso para
mejorar los servicios de taller, reduciendo los tiempos no recuperables con
respecto a trabajos de clientes, asi como los gastos de recepcion y entrega.

Finalmente, debe sefalarse la positiva evolucién de la cuenta de gastos financieros
que mostrd una reduccion de S/. 12 millones. Por un lado, se continud la accion de
reducir activos no productivos, representados en su mayoria por maquinas y
equipos excedentes de la flota de alquiler y recuperados de clientes que no
pudieron cumplir con sus compromisos de pago, asi como por la racionalizacion del
inventario de repuestos a nivel nacional. Con ello disminuyeron los pasivos que
presionaban nuestros gastos financieros. Por otra parte, se buscé la mejor
utilizaciéon de las diferentes ofertas de financiamiento, incluyendo el mercado de
capitales para disminuir el costo del dinero. Dada la existencia de un gran parque
de maquinaria usada en el pais, generado por la inactividad del sector
construccion, los precios a los que se ha vendido algunas de esas maquinas han

sido menores a los registrados en libros por lo que tuvo que asumirse provisiones
que han abultado los gastos de la compaiiia.

En resumen, el directorio considera que la compafia ha concluido muy
satisfactoriamente un ejercicio lleno de desafios, superando muchos de los
problemas que afectaron los ejercicios anteriores y manteniendo su posicion de
liderazgo en casi todos los mercados en que actia. Ha logrado importantes
avances en la reduccién de gastos, en el incremento de productividad y en la

consolidacion de sus finanzas, y puede mostrar un balance que registra resultados
mas positivos que en aiios anteriores.

GESTION COMERCIAL

En el ejercicio 2003, la linea Caterpillar representd el 89 % del total de las ventas,
incluyendo los ingresos generados por la venta de repuestos y de servicios.
Gracias al permanente esfuerzo destinado a mantener en posiciéon de liderazgo a

los productos de la linea Cat, éstos han continuado mostrando altos porcentajes de
participacion de mercado.

En el sector de la gran mineria en particular, se ha consolidado la presencia de la
marca Caterpillar en maquinaria y vehiculos para movimiento de tiera. El numero




de grandes camiones mineros Caterpillar operando hoy en todas las minas de tajo

abierto en el pais, sigue constituyendo la poblacion méas grande de este tipo de
unidades.

En general en el rubro de maquinaria de movimiento de tierras la empresa alcanzé
una participacién de mercado del 64% en unidades, habiendo obtenido una
participacién ain mayor en valores (US$) por haber vendido unidades de alto valor
durante el aflo 2003, de acuerdo a estadisticas de aduanas. En el mercado de
construccion, se noté una demanda importante de maquinas usadas para clientes
vinculados principalmente a la gran mineria.

La empresa puso en marcha un programa de reparacion de 120 unidades bajo el
auspicio de Caterpillar que suministr0 precios especiales para los repuestos

utilizados y que nos ha permitido captar nuevos clientes de maquinas usadas y
reparadas, sobre todo en el interior del pais.

En relacion a otros equipos, la comercializacion de perforadoras marca ingersoll
Rand alcanzé niveles de participacién cercanos al 100% en el afio 2003.

Por otro lado, se realizé6 con gran éxito el lanzamiento de la linea de maquinaria
Caterpillar para el mercado de mineria subterranea que anteriormente llevaba la
marca Elphinstone

En el area de motores se alcanz6 una participacion de mercado de 60% tanto en el
rubro de uso marino como el de grupos electrégenos. El resurgimiento de la pesca
artesanal, la demanda de embarcaciones de transporte fluvial en Iquitos y Pucallpa
asi como la venta de un grupo importante de motores marinos para el Estado
fueron factores que contribuyeron a la demanda. La otra linea de accidén estuvo

constituida por el repotenciamiento de embarcaciones industriales en donde se
capté una importante parte del mercado.

Tal como se indica lineas arriba, la necesidad de servir y mantener estas unidades
sobre todo en la gran mineria ha dado lugar a un importante incremento de
nuestras ventas en repuestos y servicios bajo diferentes modalidades que incluyen
contratos integrales. Por otra parte, consecuencia de una agresiva campana de
promocion para determinados repuestos en la que se ofrecié importantes
descuentos, se incrementd el volumen de ventas.

Asi, se alcanz6 por quinto afio consecutivo, un volumen récord de ventas de
repuestos, explicado en gran parte por el crecimiento de reparaciones en el Centro
de Reparacién de Componentes (CRC) como parte de programas establecidos con
las compaiia mineras. En total, se reparé mas de 1250 componentes mayores que
incluyen motores, trasmisiones, mandos finales, efc.

Para poder cumplir con los compromisos presentes y futuros en la reparacion de
las unidades Caterpillar, la empresa mantuvo un programa de inversién en
equipamiento de talleres y de entrenamiento de personal especializado. De ese
modo el CRC logré por tercer affio consecutivo la re-certificacion que otorga
Caterpillar luego de una auditoria a los procesos de reparacion. Ademas obtuvo la



certificacién en control de la Contaminaciéon alcanzando la maxima calificacion.

Esta ultima, aparte del CRC, incluyé el almacén de repuestos y el taller de
hidraulica.

Por su parte, el area de repuestos ha sido reestructurada, formandose el Centro de
Distribucion de Repuestos con una red de terminales en todo el pais. A estos
efectos se ha mejorado la infraestructura del almacén de repuestos en Lima,
construyéndose un area de carga y descarga y efectuando otras inversiones de
mejoramiento para agilizar los procesos. Por otra parte se ha implementado el uso
del sistema c6digo de barras para la recepcion (entradas) estando en proceso el
referido a los despachos (salidas). Finalmente, se ha establecido el sistema
informatico DATA MART mediante el cual se accede en forma muy rapida a la
informacion tanto gerencial, para la toma de decisiones, como operativa.

En lo que respecta al negocio de la linea Agricola, las ventas de tractores y
cosechadoras Massey Ferguson mantuvieron el liderazgo en el mercado,
concentrandose en los segmentos modemos de la agricultura y en las areas de
expansion de la selva alta. Paralelamente el Dpto. de Ventas Agricola desarrolié
una serie de actividades de promocién de las lineas que representamos con el fin
de difundir su utilizaciéon y contribuir a Ia tecnificacién del agro. Apoyados por
técnicos y especialistas de las fabricas de Molinos Zaccaria, Implementos Tatuy,
Jacto y Nogueira, se realizé un activo programa en diversas regiones del pais .

En lo concemiente al negocio automotriz de camiones las ventas totales del
mercado nacional del affio 2003 se incrementaron en un 4.0% respecto del afio
anterior. Los camiones Kenworth de la categoria BS (mas de 18 Ton. de PBV) que
representamos en el Perd, mostraron una venta superior en un 21.0% respecto del
afio 2002, obteniendo una alta participacién en ventas de camiones utilitarios
requeridos por las compaiiias que operan en areas mineras

Las ventas de repuestos automotrices se incrementaron por segundo afio
consecutivo, siendo 17% mayores que en el aiio anterior.

Los ingresos por servicio mecanico automotriz tuvieron también un crecimiento del
30.0% respecto del afilo 2002, habiéndose expandido la linea de reparaciones de

camiones siniestrados de diferentes marcas y de origen tanto americano como
europeo.

Para ampliar la atencién a la clientela, se esta instalando un pequerio taller de
servicios ligeros de mantenimiento automotriz en el distrito de Ate.

Las sucursales de la empresa localizadas en 12 ciudades del pais permitieron
alcanzar una cobertura que permitid apoyar las ventas de las diferentes lineas en
casi todo el territorio nacional. Un volumen importante de las ventas de maquinas
y equipos usados, de maquinaria agricola y de repuestos de las diferentes marcas
estuvieron a cargo de las Sucursales. Por otra parte los talleres extendidos por todo
el pais constituyen un valioso soporte a las ventas de maquinaria.



GESTION FINANCIERA

Tal como se ha indicado lineas arriba, la sustantiva mejora en la rentabilidad de la
empresa mostrada en el aiio 2003 se debid entre otros factores a la estabilidad en
los gastos operativos de la compaiiia, a la reduccién en los gastos financieros y al
resultado positivo por exposicién a la inflacién. '

Los gastos financieros lograron una disminucién de S/. 12 millones gracias a una
mejor composicion de la deuda, en la cual se prionizd fuentes de financiamiento de
menores costos. La reduccion en el gasto financiero es una continuacién de la
tendencia iniciada el afio 2000, en la que se bajd de $19.6 millones, a $16.5
millones en el 2001, $12.1 millones en el 2002 y $9.1 millones en el 2003. Un
elemento importante de la estrategia financiera fue la de sustentar el
endeudamiento principaimente en nuestro proveedor Caterpillar bajo la modalidad
de financiamiento del inventario a 12 meses y en su brazo financiero Caterpillar

Financial Services, asi como en el mercado de capitales, en el que la empresa se
mantuvo muy activa.

Apoyada en la buena aceptacion que el mercado brinda a los instrumentos
financieros de Ferreyros, se efectud la colocacion de dos series de su emisién de
bonos corporativos por $10 y $5 millones en los meses de abril y julio
respectivamente, lograndose tasas de 6.25% y 4.5% anual respectivamente. Este
afio la empresa no realizd emisiones de papeles comerciales pues sus
necesidades de corto plazo fueron cubiertas principalmente con proveedores. Sin
embargo termind el afio con la inscripcion en el Registro Publico del Mercado de
Valores de un programa de papeles comerciales por $30 millones, el cual sera
utilizado en el 2004. Cabe sefalar que una de las dasificadoras de riesgo mejoré

la categoria de los papeles de CP2 a CP2+ denotando la mejora mostrada por las
cifras de la compaiiia.

Si bien al hacer un andlisis del total de pasivos que la compaiiia presenta en su
balance, se ve que éstos no disminuyeron, cabe seialar que ello se debi6 al pago
de un bono de titulizacion por $15 millones en el mes de diciembre y a la
amortizacién de otro bono de titulizacién por $12 millones a lo largo del ario. Al
cierre del 2003 la empresa presentaba pasivos por $ 143.4 millones y por otro lado
se mantenia un saldo en bonos de fitulizaciéon por $ 9 millones, mientras que a fines
del 2002 estas cifras se situaron en $ 143.1 millones y $ 36 millones
respectivamente, lo que significa una reduccion de $ 27 millones en la suma de
ambas, lograda por la venta de inventarios, cuentas por cobrar y otros activos, asi
como por la mejora en los resultados. El mayor pasivo producto de un cambio en
la estrategia de emision de valores, se encuentra sustentado en un mayor nivel de
cuentas por cobrar financiadas ahora directamente por la compafia y ya no a
través del mecanismo de ftitulizacion. Consecuentemente, el ratio de
endeudamiento crecié ligeramente a 1.89 al demre de aio, manteniéndose sin
embargo debajo del objetivo propuesto de 2.

Adicionalmente, la empresa siguié contando con el soporte del sistema financiero
local que mantuvo las lineas de crédito otorgadas a la compaiiia en modalidades



diversas como son el financiamiento de capital de trabajo a corto plazo,
financiamiento de importaciones y fianzas y avales.

Por el lado de los activos, la empresa logré una vez mas bajar el nivel de sus
inventarios a lo largo del aito, ya que tuvo gran éxito en colocar en el mercado
unidades usadas que provenian tanto de su flota de alquiler como de
recuperaciones de operaciones de crédito. Asimismo el inventario de repuestos
mostré una mayor eficiencia mejorando la rotacién de 3.5 a 3.7. Gracias al éxito
logrado en vender las unidades retiradas de la flota de alquiler, pudo adquirirse
unidades nuevas hacia fines de afo, dentro de la politica de reposicion de las
unidades cada 3 afios, tal como esta disenado el negocio de alquiler.

La empresa continud ofreciendo financiamiento a sus clientes, sobretodo en el
crédito comercial de corto plazo para las lineas de repuestos y servicios. A pesar
de que la rotacién del portafolio de estas lineas mostré una mejora, las dificultades
operativas encontradas en la ejecucion de estas cobranzas, sobretodo a grandes
clientes, por los complejos tramites de validacion de facturas que debe realizarse,
ha dado lugar al desarrollo de un proyecto Six Sigma que ya ha identificado
algunos procedimientos que seran aplicados a grandes clientes para reducir ios
tiempos de cobranza.

Para las ventas de maquinaria, la empresa mantuvo su politica de promover y
gestionar preferentemente el financiamiento por parte de terceros, en particular de
Caterpillar Financial. En los casos de financiamiento directo, la empresa se ha
propuesto como meta no financiar mas del 25% de estas ventas.

En cuanto a la morosidad del portafolio en su conjunto (esto es los créditos
comerciales de corto plazo para repuestos y servicios y la financiacion a mediano
plazo de maquinaria), ésta mostré un indice de 4 % para cuentas vencidas a mas
de 180 dias, netas de provision para cobranza dudosa. La empresa en los Gltimos
afios ha aumentado sus provisiones de cuentas por cobrar para hacer frente a las
operaciones que entraron en el ambito de Indecopi. La empresa considera que la
provision cubre las pérdidas esperadas tomando en cuenta las garantias con las
gque se cuenta.

Cabe seflalar que en el mes de abril la empresa informé sobre la venta de su
inversion en la empresa Matreq Ferreyros, distribuidora de Caterpillar en Bolivia.
La venta de dicha inversién permitid a la empresa concentrarse en sus operaciones
en el mercado peruano, liberando recursos para dicho fin.

EMPRESAS FILIALES

En el transcurso del ejercicio, la empresa continud supervisando las actividades de
sus empresas filiales a fin de complementar e integrar sus operaciones, obteniendo
ventajas de las sinergias generadas. A continuacién desarrollamos un breve
comentario sobre cada una de ellas:



ORVISA una de las principales filiales de la Organizacién cumplié 30 afios de
actividad, manteniendo su liderazgo como la primera empresa comercializadora de

bienes de capital en la Amazonia Peruana, con sede en la ciudad de lquitos.
Cuenta con sucursales en Pucallpa y Tarapoto y oficinas de ventas en Nueva
Cajamarca y Bagua, atendiendo a los mercados forestal, petréleo, agricola,
transporte fluvial y minero principalmente. Sus ventas fueron de 43,2 millones de
soles y su utilidad de 3.45 millones de soles.

Durante el 2003, se ha mantenido una alta participacién de mercado en la venta de
motores marinos, habiéndose colocado 36 unidades. Por otra parte, en Ia zona de

Tarapoto y Pucallpa se ha tenido una activa participacién en la venta de maquinaria
agricola

Las concesiones forestales otorgadas en el 2003, que aun se encuentran en
proceso de desarrollo, deben constituir un mercado interesante para la maquinaria
Caterpillar a partir del 2004. Asi mismo, los nuevos contratos de exploracion
petrolera generan expectativas y posibilidades de negocios para ORVISA. -

UNIMAQ S.A., se dedica a la comercializacion de equipos livianos para la mineria,
construccidén, pesca e industria asi como solventes quimicos.  Continud
expandiendo sus operaciones con un crecimiento en sus ventas en 18 % respecto
al afio 2002, resaltando en este crecimiento la linea de montacargas Caterpillar, la
linea de solventes y la de soldadura Lincoln Electric que representaron el 14%,
11% vy 10% respectivamente de las ventas totales. Estas alcanzaron la cifra de

32.7 millones de soles con una utilidad después de impuestos de 1.1 milldbn de
soles

FIANSA S.A., es una empresa que mantiene su sede central en Trujillo y que se ha
convertido en una importante maestranza metal mecanica. En el 2003 continu6
expandiendo sus operaciones, fortaleciendo su presencia comercial mediante
trabajos en el mercado agroindustrial azucarero y en la gran mineria. Concluyé el
afio con un nivel de ventas de S/ 8.5 millones y unas utilidades después de
impuestos de 140 mil soles.

MOTORINDUSTRIA, tiene como actividades principales la recuperacién de piezas
a través de procesos de metalizado y maquinado de las reparaciones de
maquinaria que efectia Ferreyros, la reparacion de componentes hidraulicos y el
servicio de recuperacion de piezas de campo sobre todo para la gran mineria.
Alcanz6 una facturacién de cerca de 22 millones de soles. Las utilidades después
de impuestos fueron de 3.066 millones de soles.

DEPOSITOS EFE, depésito autorizado de aduanas, continué prestando servicios
de depésito a las empresas de la organizacidn y a terceros, superando los niveles
de venta que se habia propuesto, alcanzando la cifra de 1.6 millones de soles con
unas utilidades de 386 mil soles



DOMINGO RODAS SA es una empresa con sede en Tumbes que se dedica a |a
produccion y exportacién de langostinos. Pertenece a Ferreyros SAA desde la
época en que se debid incursionar en el negocio exportador para agenciar las
divisas requeridas para las importaciones de maquinaria. A pesar de las diferentes
crisis originadas por la naturaleza que esta industria ha soportado, el esfuerzo de
los técnicos ha permitido que se controle la situacion y que la empresa retome sus
niveles de producciéon y exportacion. Ha cerrado el afio con un nivel de ventas
netas de 4.9 millones de soles y con utilidades de 92 mil soles

ASOCIACION FERREYROS
PROYECTO DE RESPONSABILIDAD SOCIAL

Por quinto afio consecutivo la empresa proporciond su apoyo a esta obra de
eminente caracter social y que constituye su principal esfuerzo en el campo de la
responsabilidad social.

La Asociacion Ferreyros, constituida legalmente en el afio 2003, asumié las
actividades de naturaleza educativa que, desde el afio 1998, venia realizando la
Fundacién Ferreyros y que estan orientadas a los jévenes proximos a concluir sus
estudios universitarios, entre quienes promueve una cultura de valores civicos
como complemento al ejercicio de sus profesiones.

Esta labor se ha ejecutado en dos campos. Uno, auspiciando la Conferencia Anual
de Estudiantes, en una colaboracién con IPAE que ha llegado, en el 2003, a su
novena version, con una convocatoria promedio de 500 jévenes y, otro, en forma
directa reuniendo a grupos de jovenes en los llamados Talleres de Actitud
Profesional, donde se reflexiona y, de manera interactiva, se analiza el rol del
profesional en la sociedad.

En el afio 2003, 450 jévenes de casi todas las universidades del pais participaron
en la Conferencia Anual de Estudiantes y se incrementé el nimero de Talleres a 32

con una asistencia de 1,088 jovenes pertenecientes a 26 universidades de 14
ciudades.

Complementariamente, la Asociacién publica FUTURO, revista dirigida al mismo
publico, y que contiene articulos referentes a la misma tematica

GOBIERNO CORPORATIVO

En el afio 2002 la empresa particip0 a través de Procapitales junto con otras
entidades y asociaciones publicas y privadas en la formulacion de un
pronunciamiento emitido por la Comisién Nacional de Valores (CONASEV), sobre
la conveniencia de que las empresas adopten principios de gobiemo corporativo.
En el aflo 2003 se sumé a un reducido grupo de empresas que respondieron a una
invitacién de la Bolsa de Valores para remitir informacién sobre su nivel de

adhesion a los mismos, la cual puede encontrarse en la pagina web de dicha
entidad.
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E! directorio reconoce la importancia de adherirse a esta declaracion y considera
que la empresa, a lo largo de su vida corporativa ha guiado su actuar a la luz de
principios éticos hoy recogidos en el concepto de gobierno corporativo. El respeto a
los derechos de los accionistas, el trato equitativo a los mismos, la clara
estipulacion de las funciones del directorio y la gerencia, asi como la presentacién
transparente y oportuna de informacion relevante al mercado son practicas
asumidas por la empresa desde mucho tiempo atrés.

La empresa ha tomado conocimiento de la reciente publicada Resolucién Conasev
No.096-2003 y se encuentra preparada para emitir los informes que desde el afio
2005 seran requeridos a la luz de dicha norma

PERSPECTIVAS

A pesar de no existir consenso entre los especialistas sobre los niveles de
crecimiento del producto intemo para el afio 2004, es razonable pensar que la
economia debiera crecer aunque en forma moderada. El problema parece radicar
mas que en la estabilidad de las cifras macroeconomicas, en la alta turbulencia
politica que esta afectando las actitudes del inversionista. Sin embargo, la empresa
ha demostrado que aun en épocas de verdaderas dificultades econémicas ha
podido mantener su operatividad, con niveles aceptables de ventas y sin perder el
liderazgo que mantiene en casi todas sus lineas. En un entormo econdémico mucho
mas favorable, con el anuncio de proyectos mineros y de gas en proceso de
desarrollo, con alentadores signos de que las privatizaciones y concesiones
puedan ser retomadas, y con un alza en el precio de los minerales que podria
estimular adquisiciones de equipos por parte de empresas mineras, es de esperar
que el nivel de ventas de la empresa crezca ligeramente, en la esperanza de que
las ventas logradas el afo anterior para el proyecto Camisea puedan ser
sustituidas por otras para los proyectos en proceso.

Al haber alcanzado la empresa mantener estable un volumen importante de ventas
de repuestos y servicio (ratio de absorcion) ha reducido en gran medida su
vulnerabilidad frente a las variaciones en la demanda de maquinas y equipos, como
tradicionalmente sucedia. Esto ha de pemitir una mayor racionalidad en la
programacion de recursos y actividades, asi como en el manejo de las variables
financieras.

Por otra parte, la adopciéon de diversos programas para mejorar cada vez mas la
eficiencia de las operaciones y en particular acrecentar el retorno al accionista,
permiten mirar con fundado optimismo el ejercicio 2004

La privilegiada posicién de liderazgo que ha logrado la empresa en casi todos los
mercados en que actia, demandara de continuados esfuerzos para mantenerla. En
particular, la confianza depositada en ella por sus principales clientes, genera una
obligacién y constituye un permanente desafio para seguir mejorando la
productividad hasta alcanzar la satisfaccion plena de esos clientes a los cuales se
debe la empresa.
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Al concluir esta introduccién el directorio desea renovar el compromiso con 10s

accionistas, clientes, proveedores y personal, de realizar los mejores esfuerzos
para cumplir con su mision.

A continuacién, nos complace alcanzar en detalle a los sefiores accionistas la
informacién general y de operaciones asi como el analisis y discusién de los
estados financieros, de acuerdo con la resolucién No. 141.98 EF/94.10 que al
respecto ha emitido la Comisién Nacional Supervisora de Empresas y Valores
(CONASEV) para la presentacion de las memorias anuales de empresas. Se
incluye la Declaracién de Responsabilidad a que obliga dichas normas.
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

El presente documento contiene informacioén veraz y suficiente respecto al desarrollo del
negocio de Ferreyros S.A A. durante el periodo terminado el 31 de diciembre del 2003. Sin
perjuicio de la responsabilidad que compete al emisor, los firmantes se hacen responsables
por su contenido conforme a los dispositivos legales aplicables.

——C’_(f
Oscar Espinosa Bedoya
Director Gerente General
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DENOMINACION Y DOMICILIO

La compaiiia se denomina Ferreyros Sociedad Anénima Abierta o Ferreyros S.A.A. Tiene
su domicilio legal en Avenida Industrial 675, provincia y departamento de Lima. Su central
telefnica es 336 7070 y suntimero de fax es 336 6713.

CONSTITUCION E INSCRIPCION

La empresa Ferreyros fue constituida por escritura pablica del 14 de setiembre de 1922 ante
Notario Pablico de Lima, Dr. Agustin Rivero y Hurtado, con el nombre de Enrique
Ferreyros y Compafiia Sociedad en Comandita. Fue inscrita en el asiento 1, fojas 299, tomo
15 de sociedades del Registro Mercantil de Lima La sociedad Enrique Ferreyros y
Compaiiia Sociedad en Comandita quedé disuelta segin consta en el asiento 10 de fojas 296
del tomo 30 del Registro Mercantil de Lima.

La constitucién de Enrique Ferreyros y Compaiiia S.A. que absorbié los activos y pasivos de
Enrique Ferreyros Sociedad en Comandita se efectué mediante escritura publica de fecha 21
de setiembre de 1931 ante Notario Publico de Lima, Dr. Agustin Rivero y Hurtado, inscrita
en el asiento 1 de fojas 457 del tomo 31 del Registro Mercantil de Lima. El cambio de
denominacién a Enrique Ferreyros S.A. se efectué mediante escritura de fecha 23 de
noviembre de 1981 ante Notario Publico de Lima, doctor Jorge Eduardo Orihuela Iberico,
inscrita en el asiento 213 fojas 599 del tomo 410 del Registro Mercantil de Lima.

El cambio de denominacion a Ferreyros S.A. se efectu6 por escritura publica de fecha 6 de
mayo de 1996 ante notario de Lima, Dr. Jorge Eduardo Orihuela Iberico, inscrita en el
asiento 2-B de la ficha N° 117502 del Libro de Sociedades de Registro de Personas
Juridicas. El cambio a su actual denominacion, Ferreyros S.A.A, se efectud por acuerdo de
Junta General de Accionistas de fecha 24 de marzo de 1998, inscrito en la partida N°
11007355 del Registro de Personas Juridicas.

OBJETO SOCIAL Y GIRO DEL NEGOCIO

De acuerdo con su estatuto, Ferreyros tiene por objeto la compraventa de mercaderias y
productos nacionales y extranjeros, la importacion y exportaciéon de mercaderias y articulos
en general, la provisién de servicios y realizacién de inversiones y comisiones.

La sociedad puede, asimismo, intervenir en todos los actos y celebrar todos los contratos que
las leyes permitan y que conduzcan a la realizacién de los mismos o que convengan a los
intereses sociales incluyendo la constitucion de sociedades y la adquisicién de acciones y/o

participaciones de sociedades sea por compra u otro medio o participando en aumentos de
capital.

La duracion de Ferreyros es indefinida. Al giro de la empresa corresponde la agrupacién
5150 divisién N° 51 de la clasificacion CHU de las Naciones Unidas.

CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre del 2003, el capital social estd representado por 205,000,000 acciones
comunes de un valor nominal de S/. 1.10 cada una, integramente suscritas y pagadas, de las
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cuales 79.68% pertenece a inversionistas nacionales y 20.32% a inversionistas extranjeros.
Los accionistas con participacion del 5% o més en el capital social son los siguientes:

Accionista Participacion Nacionalidad
La Positiva Seguros y Reaseguros S.A. 11.39% Peruana
IN - CARTADM. (Integra) 10.44% Peruana
Atlantic Security Bank 8.08% Extranjera
NV — CARTADN (Nueva Vida) 7.00% Peruana
Horseshoe Bay Limited 6.46% Extranjera

GARANTIAS, AVALES Y FIANZAS OTORGADOS

Al 31 de diciembre del 2003, 1a Compaiiia ha otorgado en hipoteca inmuebles por valor total
de US$ 25.4 millones, prendas sobre unidades de la flota de alquiler por un valor total de
USS$ 10.5 millones, prendas y warrants sobre inventarios por US$ 5.7 millones, prenda
sobre cuentas por cobrar por US$ 0.9 millones y garantia sobre deposito en banco y fianza
por US$1.4 millones. La Compaiiia tiene como politica otorgar garantias para operaciones
de mediano plazo. Estas garantias han sido otorgadas por sélo operaciones de
financiamiento a plazos de 3 hasta 7.5 afios. Las prendas sobre inventario, activos de la flota
de alquiler y cuentas por cobrar corresponden a operaciones de financiamiento de las
mismas unidades. En el caso de las hipotecas, éstas han sido dadas por una operacién de
financiamiento a 7.5 afios.

Por ofra parte, la Compaifiia ha otorgado avales a subsidiarias y terceros por US$1.2
millones y US$ 4.8 millones, respectivamente, y fianzas bancarias a favor de entidades
financieras por US$3.9 millones. El monto total de avales y fianzas otorgados representa el
13.1% de su patrimonio.

RESENA HISTORICA

En 1922 nace la empresa Ennique Ferreyros y Cia. por iniciativa de Enrique Ferreyros Ayulo
y tres socios quienes, contando con un pequefio capital, se dedicaron a la comercializacion
en Lima de productos de consumo. En 1942 Ferreyros asume la representacién de
Caterpillar Tractor, lo cual signific6 un cambio total en la mentalidad de la empresa. A
partir de 1965 se inicia la descentralizacién de la compaiiia, constituyendo oficinas en

provincias asi como diversas compafiias filiales. En 1971 se decide inscribir a Ferreyros en
la Bolsa de Valores de Lima.

A fines de la década de los ochenta, Ferreyros se desvincula del negocio de bienes de
consumo para poder en los afios noventa concentrar esfuerzos en el negocio de bienes de
capital. Asi, en los primeros afios de esta década toma nuevas representaciones para
completar la linea Caterpillar y atender mejor a los sectores de mineria, agricultura y
transporte. Hacia 1994 la compafiia inicia el negocio de alquiler de equipo pesado y la venta
de equipo usado que permitan satisfacer mayores necesidades de los clientes. Paralelamente,
la empresa se prepara para asumir el reto que demandaria la gran mineria, luego de iniciado
el proceso de privatizacién e ingreso de nuevos agentes a la economia peruana. En esta
direccion, a partir de 1995, la compafiia viene realizando importantes inversiones para
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mejorar la infraestructura de oficinas y talleres y en preparar a su personal de servicio para
atender los contratos de mantenimiento y reparaciones a grandes flotas de maquinaria.

La vocacién de la compaiiia es servir a los clientes de todos los segmentos, por lo cual en los
itimos afios ha creado unidades de negocios para atender al mercado de medianos y
pequefios constructores y pescadores.

Respondiendo al crecimiento experimentado y al que se produzca en el futuro, en 1997 la
compafiia realiz6 una exitosa emisién y colocacién de acciones en el dmbito nacional e
internacional, haciéndose posible un aumento de su patrimonio en US$ 22 millones.

En julio de 1998, Ferreyros realiz6 la primera emisién de bonos de titulizacion en el pais por
US$ 20.0 millones y en 1999 lanzé la tercera emisién de bonos corporativos por US$ 30
millones, luego que en 1994 y 1996 lanzara sus dos primeras emisiones. En 1999 realizé la
primera emisién por US$ 15.0 millones de un programa de titulizacién registrado ante la
CONASEYV por US$ 45.0 millones. En los meses de marzo y setiembre del 2002 pagé su
tercera emisién de bonos corporativos por un total de US$ 30 millones. En el mes de agosto
del mismo afio emiti¢ la primera serie de su cuarta emisién por US$ 15.0 millones, vy, en
abril y julio de 2003, la segunda y tercera serte por US$ 10.0 millones y US$ 5.0 mullones,
respectivamente, con lo cual se completd 1a emisién de su cuarto bono corporativo inscrito
por US$ 30.0 millones.

ACTIVIDADES COMERCIALES

ASPECTOS GENERALES

Ferreyros, reconocida como la principal distribuidora de bienes de capital en el Peru, destina
sus productos hacia una gama diversificada de sectores de la actividad econémica como

mineria, construccidn, agricultura, energia, pescay transporte. Es la unica distribuidora de
Caterpillar en el Peru desde 1942.

Ademas de la maquinaria y los motores Caterpillar, Ferreyros comercializa una amplia gama
de equipos, incluyendo los compresores y perforadoras Ingersoll Rand, tractores Massey
Fergusony una linea de camiones pesados Kenworth. La compafiia es lider del mercado por
un amplio margen para la mayoria de los productos que ofrece. En el afio 2003, la linea
Caterpillar representd, aproximadamente, el 89.1% de sus ventas.

La empresa dispone de la red mas grande de talleres para reparacién de maquinaria y
equipos pesados del pais y de un grupo de técnicos calificados, pues el continuo éxito en las

ventas de maquinaria pesada y equipos seguird dependiendo de la calidad del producto y del
servicio posventa.

PANORAMA GENERAL DE SECTORES ECONOMICOS CLAVES EN EL PERU

La comercializacién de bienes de capital en el Perd depende en gran medida del nivel de
crecimiento de la economia peruana, particularmente en sectores tales como mineria,
construccién, pesca, agricultura, transporte y energia, donde se venden los productos de
Ferreyros. Es importante considerar que la dispombilidad de los bienes de capital es el
primer paso para el crecimiento del pais, por lo que puede haber una diferencia en el tiempo
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entre el crecimiento en la economia peruana y la demanda por bienes de capital. Asimismo,
la importacién de bienes de capital es indispensable para el desarrollo de cualquier rama
industrial, tomando en consideracion el importante papel que desempeiia la tecnologia para
alcanzar niveles de competitividad y eficiencia requeridos por el mercado.

El crecimiento sostenido de algunos sectores como construccion y mineria en los cinco afios
anteriores a 1998 impulsé6 la compra de maquinaria, reflejandose esta situacién en las cifras
globales de importacién de bienes de capital que durante dichos afios presentaron un
crecimiento de 21.5% promedio anual. La desaceleracion del crecimiento de la actividad
econémica en los afios 1998/ 2001 repercutié negativamente en la importacién de bienes de
capital. Sin embargo, dadas las perspectivas de crecimiento en el mediano plazo de los
sectores econdmicos y la dependencia de maquinaria del exterior, las importaciones de
bienes de capital deben incrementarse en los préximos afios conforme al desenvolvimiento
de la economia.

COMPETENCIA

Pocos mercados, como €l peruano, pueden mostrar la variedad de maquinas, y equipos que
son ofrecidos en el pais por un gran nimero de proveedores. Dada la amplitud de las lineas

que ofrece, Ferreyros compite en forma segmentada con muchos de esos proveedores, que
representan diversas marcas.

En maquinaria de movimiento de tierra los principales competidores son Komatsu, Volvo,
Case, John Deere y Fiat Allis.

En motores diesel compite principalmente con Wartsila, Man, Detroit Diesel, Cummins, FG
Wilson y Volvo.

En repuestos para maquinaria Caterpillar existen varios fabricantes de repuestos no genuinos
que cubren pequefios segmentos del mercado.

En la linea de tractores agricolas, los principales competidores son John Deere y Ford New
Holland.

En compresoras portatiles de aire, nuestras maquinas Ingersoll Rand compiten con Sullair y
Atlas Copco, y en perforadoras de roca para mineria con Sandvik Tamrock y Atlas Copco.

Los cargadores de bajo perfil Caterpillar Elphistone compiten con Atlas Copco Wagner y
Sandvik Tamrock.

En camiones, la linea Kenworth compite con Volvo y Scania, en un mercado en que también
participan Freightliner, Mercedes Benz y otros.

En casi todas estas lineas, la buena calidad de los productos que distribuye, el calificado
servicio posventa, la amplia red de sucursales y oficinas y el importante volumen de
repuestos que ofrece, han generado las preferencias de la clientela que ha convertido a casi
todos los productos que comercializa Ferreyros en lideres de sus respectivos mercados
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FINANZAS

El afio 2003 se caracteriz6 por una sustantiva mejora en la rentabilidad de la empresa. Asi,
al cierre del ejercicio la utilidad neta fue de S/.20.3 millones comparada con la utilidad neta
del cierre del afio anterior de S/. 10.8 millones., lo cual significa un incremento de 87.6%.
Los factores que permitieron esta mayor utilidad fueron la estabilidad en los gastos
operativos de la compafiia, la reduccion en los gastos financieros y el resultado positivo por
exposicion a la inflacion.  Esta mayor utilidad permitié que la empresa aplicara dichos
recursos a la reduccién de deuda.

Los gastos financieros mostraron una disminucién de $/.12.0 millones, gracias a: i) una
reduccién de US$ 20.6 millones en el pasivo promedio del afio; ii) una disminucion de las
tasas de interés tanto locales como internacionales; y iii) una mejor composicién de la
deuda, en la cual se dio prioridad a las fuentes de financiamiento de menores costos.

La empresa mostr6 al cierre de afio un ratio de endeudamiento de 1.89, en linea con el
objetivo de mantener dicho ratio por debajo de 2.

Fuentes de financiamiento

Un elemento importante de la estrategia financiera de la compaiiia fue la de sustentar su
endeudamiento principalmente con proveedor Caterpillar bajo la modalidad de
financiamiento de su inventario a 12 meses y en su brazo financiero Caterpillar Financial
Services, asi como en el mercado de capitales, en el que se mantuvo activa.

Habiéndose logrado reducciones importantes en los niveles de inventario y por lo tanto en
los indicadores de rotacién, la empresa ya no requiere financiar sus inventarios a 12 meses, y
por ello desde enero del 2004 lo viene haciendo a plazos de 6 meses, lo cual ocasionara que
los financiamientos de su proveedor Caterpillar se reduzcan del nivel de US$ 56 millones
registrado a fines del 2003 a una cifra de alrededor de US$40 millones.

En el 2003 no se realizaron nuevos financiamientos con Caterpillar Financial, por lo cual la
exposicién con esta importante fuente de financiamiento se redujo a US$ 37 millones,
dentro de una linea aprobada de US$60 millones.

En cuanto a la participacién de Ferreyros como emisor en el mercado de capitales local, la
empresa completd durante el afio 2003 1a emision de su cuarto bono corporativo inscrito en
US$30 millones, mediante la colocacién de las series B y C por US$10 millones y US$5
millones en los meses de abril y julio respectivamente, lograndose tasas de 6.25% y 4.5%
anual, respectivamente. Los primeros US$15 millones se emitieron en agosto del 2002,
La empresa actualmente se encuentra en el proceso de inscripcion de su primer programa de
bonos corporativos (hasta el momento habia operado mediante la inscripcién de emisiones y

no de programas), por US$50 millones, segin acuerdo otorgado por la Junta General de
Accionistas del 2003.

Por otra parte, no se realizaron emisiones de papeles comerciales, pues las necesidades de
corto plazo fueron cubiertas principalmente con financiamiento de proveedores. Sin
embargo, hacia fines del 2003 se obtuvo la inscripcién en el Registro Publico del Mercado
de Valores de un programa de papeles comerciales por US$30 millones, también aprobado
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por la Junta General de Accionistas del 2003, el cual sera utilizado en el 2004. Cabe
sefialar que una de las clasificadoras de riesgo mejoré la categoria de los papeles de CP2 a
CP2+, en reconocimiento de la mejora mostrada por las cifras de la compaiiia.

Finalmente, en relacién a las emisiones de bonos de titulizacién, la empresa no realizd
ninguna nueva emision y por el contrario cancelé un bono de titulizacién por US$15
millones que vencié en el mes de diciembre y amortiz6, a lo largo del 2003, en US$ 12
millones otro bono de titulizacién, originalmente de US$17 millones. Al cierre del 2003, los
bonos de titulizacién vigentes en el mercado son dos: uno por US$S millones (saldo de la

emisiéon por US$17 millones que se ha venido amortizando) y otro por US$4 millones que
vence a fines del 2005.

Adicionalmente, la empresa siguié contando con el soporte del sistema financiero local que
mejord las condiciones de las lineas de crédito otorgadas a Ia compafiia en modalidades
diversas como son el financiamiento de capital de trabajo a corto plazo, financiamiento de
importaciones y fianzas y avales.

El ratio corriente mejord a lo largo del 2003, pasando de 1.28 en diciembre del 2002 a 1.43
en diciembre del 2003.

Principales activos

En el 2003 la empresa continué disminuyendo el nivel de sus inventarios (de US$67.8.
millones al cierre del 2002 a US$57.8 millones al cierre del 2003), colocando con éxito en
el mercado, unidades usadas que provenian tanto de su flota de alquiler como de
recuperaciones de operaciones de crédito. Asimismo, el inventario de repuestos mostrd una
mayor eficiencia mejorando la rotacién de 3.1 a4.1. Gracias al éxito logrado en la venta de
unidades ya retiradas de la flota de alquiler, hacia fines de afio se compré unidades nuevas

para la flota, tal como esta disefiado el negocio de alquiler que supone una reposicion de las
unidades cada 3 afios.

La empresa continué ofreciendo financiamiento a sus clientes, sobretodo en el crédito
comercial de corto plazo para las lineas de repuestos y servicios, las cuales generan términos
de pago promedios de 45 dias. La rotacién del portafolio de estas lineas mostr6 una mejora.
Para las ventas de maquinaria, la empresa mantuvo su participaciéon secundaria en la
financiacién de las mismas, promoviendo el financiamiento por parte de terceros, en
especial, de Caterpillar Financial. La empresa se ha propuesto como meta no financiar mas
del 25% de estas ventas.

La morosidad del portafolio en su conjunto (que incluye créditos comerciales de corto plazo
para repuestos y servicios y financiacion a mediano plazo de maquinaria), mostr6 un indice
de 4 % para cuentas vencidas a mas de 180 dias, netas de provisién para cobranza dudosa.

En los ultimos afios, la empresa ha aumentado sus provisiones de cuentas por cobrar para
hacer frente a las operaciones que entraron en el 4mbito de Indecopi. La empresa considera

que la provisién cubre las pérdidas esperadas tomando en cuenta las garantias con las que se
cuenta.
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Cabe sefialar que en el mes de abril la empresa informd sobre la venta de su inversién en la
empresa Matreq Ferreyros, distribuidora de Caterpillar en Bolivia  La venta de dicha
inversién permitié a la empresa concentrarse en sus operaciones en el mercado peruano,
liberando recursos para dicho fin. En el afio 2004 se continuara con los esfuerzos que se

vienen dedicando para la venta de algunos inmuebles que no son requeridos para atender los
negocios de la compaiiia.

En lo que respecta a nuevas inversiones, en el 2003 la empresa efectué algunas mejoras
tanto en el CRC (Centro de Reconstruccién de Componentes) como en algunos talleres a
nivel nacional, reposiciones de equipos de cémputo y adquisiciones componentes de
proteccién para grandes proyectos mineros. En el 2003, el monto total de estas inversiones
ascendi6 a US$ 0.8 millones. Para el 2004 se tiene proyectado invertir en adquisiciones y
mejoras de activos fijos un monto de US$1.9 millones.

Los saldos de caja representan en promedio una semana de egresos. La caja de la compaiiia
se maneja en dolares americanos para atender las obligaciones y gastos operativos que son
mayormente en dicha moneda.

INFRAESTRUCTURA

Las principales propiedades de la empresa consisten en los terrenos y edificios donde estan
ubicadas sus oficinas administrativas, almacenes, talleres de reparacion, salas de exhibicion
e inventario.

La compaiiia tiene su oficina central en Lima y sucursales en las ciudades de Piura,
Chiclayo, Cajamarca, Trujillo, Chimbote, Huaraz, Arequipa y Cusco, las cuales se
localizan en propiedades de la Compaiiia . La Compaiiia también cuenta con oficinas en las
ciudades de Ica, Huancayo, Ayacucho y Huaypetuhe. Las oficinas de Ica y Ayacucho
funcionan en locales alquilados y las de Huancayo y Huaypethue en locales propios.

PROCESOS LEGALES

La compaiiia se ha constituido en parte de ciertos procesos legales que surgieron en el curso
normal de sus actividades, la mayoria de los cuales, ni individual ni colectivamente, puede
considerarse importante. Debe sefialarse, sin embargo, que a finales del ejercicio la
compafiia mantiene en proceso de reclamacién tres juicios por concepto de indemnizacion
por responsabilidad extracontractual iniciado por terceros por US$ 1.95 mullones. La
gerencia de la empresa, basada en la opinién de sus asesores legales considera que estas
demandas son improcedentes y que el resultado final serd favorable a la compaiiia.

Por otra parte, al cierre del 2003, la compaiiia tiene las siguientes contingencias tributarias:

a) En el mes de noviembre del afio 2001, la compafiia presenté un recurso al Tribunal
Fiscal en relaciéon a una Resolucién de SUNAT por la cual fija en casi 1 millon de
soles mas el importe de la deuda tributaria que fuera materia de acogimiento
oportuno en el Régimen Especial de Fraccionamiento Tributario. En el mes de
febrero de 2003, el Tribunal Fiscal ha resuelto declarar nula e insubsistente la
Resolucién antes indicada, en el extremo que reliquida la deuda materia de
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acogimiento a la Ley N° 27334, ordenando a la Administracion Tributaria emitir un
nuevo pronunciamiento

b) Resolucién de multa por S/. 2.0 millones (incluyendo intereses ) por supuesto tributo
omitido en el pago de regularizacion del impuesto a la renta del afio 2000, en
proceso de reclamacion ante el Tribunal Fiscal.

¢) Acotaciones tributarias por S/. 3.3 millones (incluyendo multas e intereses) por
Impuesto a la Renta e Impuesto General a las Ventas, en proceso de reclamacion ante
la Superintendencia de Administracioén Tributaria (SUNAT)..

En opinién de los asesores tributarios, dichas acotaciones son improcedentes y el resultado
final debera sr favorable para la compaiiia.

SUBSIDIARIAS

La Compafiia mantiene inversiones en varias subsidiarias. Al 31 de diciembre de 2003, su
participacion en el capital social de las mismas es como sigue:

Orvisa S.A.. 99.00%
Heavy Machinery Services Ltd. 100.00%
Fiansa S.A. 99.00%
Depésitos Efe S.A. 99.78%
Motorindustria S.A. 99.99%
Domingo Rodas S.A. 75.01%
Unimaq S.A. 99.99%
ORVISA S.A.

Orvisa, constituida en 1973, es una subsidiaria de la compaiiia que realiza operaciones en
Iquitos, Tarapoto, Pucallpa, Bagua Chica y Nueva Cajamarca, ciudades localizadas en la
region de la selva amazénica del Perd. Orvisa ofrece las mismas lineas de productos que
Ferreyros y es el lider del mercado para las tres lineas de productos que generan la mayor

demanda en la regién, como son la maquinaria agricola, los motores marinos y el equipo
forestal.

Por ser una empresa situada en la regién de la selva, Orvisa goza actualmente de ciertas
ventajas arancelarias y tributarias que le permiten ser mas competitiva con sus precios.

En el 2003, ORVISA generé ingresos por S/.43.2 millones y una utilidad neta de S/.3.5
millones.

HEAVY MACHINERY SERVICES LTD.
Heavy Machinery es una subsidiaria de propiedad de la compaiiia, constituida en el exterior.

Se dedica a la venta de maquinaria pesada a grandes empresas que operan en el Peri y que
generalmente son subsidiarias de empresas multinacionales que obtienen financiamiento en
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el exterior e importan directamente de los fabricantes. En el 2003, no realizd minguna
operacion importante.

FIANSA S.A.

Fiansa es una subsidiaria constituida en 1968 y domiciliada en la ciudad de Trujillo. Su
actividad econdmica original fue la fabricacién y venta de implementos agricolas,
implementos industriales y tableros eléctricos a la que dedica hoy una parte pequefia de su
produccién. En los ultimos afios se ha orientado a la realizacion de trabajos de metal
mecanica y montaje e instalaciones eléctricas.

En el 2003, Fiansa genero ingresos por S/.8.5 millones y una utilidad de $/.0.14 millones.

DEPOSITOS EFE S.A.

Depoésitos Efe es una subsidiaria constituida en 1983. Su actividad econdmica es la
prestacion de servicios de almacenaje simple y de dep6sito aduanero autorizado.

En el 2003, Depositos Efe generd ingresos por S/. 1.6 millones y una utilidad neta de S/.
0.38 millones.

MOTORINDUSTRIA S.A.

Motorindustria es una subsidiaria constituida en 1987. Su actividad econdmica original fue
el desarrollo de la actividad industrial terminal de produccidn de vehiculos automotrices, asi
como la venta de repuestos y servicios. La Junta General de Accionistas en 1995 acordo la
suspensién temporal de sus actividades encargando, a partir de octubre de 1995, la
administracién de Motorindustria a Ferreyros. El 1ro. de julio de 1998 la Junta General de
Accionistas acord6 su reactivacion y actualmente su actividad principal es la prestacion de
servicios de maquinado para la recuperacién de componentes de maquinaria. Su actividad
est4 muy ligada al Centro de Remanufactura de Componentes de Ferreyros.

En el 2003, Motorindustria generé ingresos por S/. 22.0 millones y una utilidad neta de S/.
3.0 millones.

DOMINGO RODAS S.A.

Domingo Rodas S.A. es una subsidiaria constituida en 1979 en la ciudad de Tumbes. Su
actividad econémica principal es el cultivo, crianza, extraccion, industrializacién vy
comercializacién de langostinos.

En el 2003, Domingo Rodas gener6 ingresos por S/.4.9 millones y una utilidad de S/.0.1
millones. Si bien en el momento de su constitucién esta compafiia era parte de una estrategia
de diversificacién hacia el comercio de exportacion, hoy ha perdido significado dentro de la
concentracién de Ferreyros en el negocio de bienes de capital, por lo que su permanencia
dentro de la organizacién esta en proceso de revision.
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Unimagq es una compafiia constituida en febrero de 1999. Su actividad econémica principal
es la comercializacién de equipos livianos para la mineria, construccion e industria, asi
como la venta de repuestos y prestacion de servicios de taller.

En el 2003, gener6 ingresos por $/.30.5 millones y una utilidad neta por S/.1.1 millones.

OTRAS INVERSIONES:

La compaflia también mantiene una participacién accionaria de 13.6% en La Positiva
“Seguros y Reaseguros S.A., una empresa constituida en el Pert el afio 1937, y cuya
actividad econémica principal es la contratacién de seguros generales y de vida.

ASPECTO BURSATIL

Al cierre del 2003, la compaiiia tenia inscritos en el Registro Publico del Mercado de
Valores acciones de propia emisioén, bonos corporativos y papeles comerciales.

ACCIONES COMUNES

El capital social de la compaiiia estd formado por 205,000,000 acciones comunes en
circulacién con un valor nominal de S/. 1.10 cada una. La cotizacion de apertura del afio fue
de 8/ 0.46 y la de cierre fue de S/ 0.75, llegndose a una cotizaciéon maxima de S/.1.20 en

mayo y a una minima de S/.0.46 en enero. El precio promedio de la accién en el afio 2003
fue de S/.0.76.

Las cotizaciones mensuales de la accién durante el afio 2003 se muestran en el anexo 1.

BONOS CORPORATIVOS

Los Bonos Ferreyros . Cuarta Emision quedaron inscritos segun resolucién Conasev N°056-
2002-EF/94.11.

Las caracteristicas del bono segin consta en el contrato de emision y en el prospecto
informativo son las siguientes:

Instrumento: Bonos Ferreyros — Cuarta Emision

Clase: Nominativos e indivisibles y anotados en cuenta en CAVALI ICLV S A,
Monto registrado: US$ 30,000,000

Valor nominal: US$1000 cada uno

Series: Una o mas

Plazo: 3 afios

Periodicidad de pago de intereses: Por trimestre vencido

Amortizacién: 100% del capital al vencimiento de 3 afios

En agosto del 2002, se colocd la primera serie por US$ 15,000,000 con las siguientes

caracteristicas:
Monto en circulacion: US$ 15,000,000
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En agosto del 2002, se colocd la primera serie por US$ 15,000,000 con las siguientes
caracteristicas:

Monto en circulacién: US$ 15,000,000

Fecha de emision: 29 de agosto del 2002

Fecha de redencién: 29 de agosto del 2005

Tasa de interés: 7.5 nominal anual, con un afio base de 360 dias.

En abrnl del 2003, se colocoé la segunda serie por US$10,000,0000 con las siguientes
caracteristicas:

Monto en circulacién: US$ 10,000,000

Fecha de emisién: 07 de abril del 2003

Fecha de redencién: 07 de abril del 2006

Tasa de interés: 6.25 nominal anual, con un afio base de 360 dias.

En julio del 2003, se colocd la segunda serie por US$5,000,000 con las siguientes
caracteristicas:

Monto en circulacién: US$ 5,000,000

Fecha de emisién: 25 de julio del 2003

Fecha de redencién: 25 de julio del 2006

Tasa de interés: 4.5 nominal anual, con un afio base de 360 dias.

Las cotizaciones mensuales de los Bonos Ferreyros — Cuarta Emision en el afio 2003 se
muestran en el anexo 2.

PAPELES COMERCIALES

Luego que venciera la vigencia del primer programa de papeles comerciales en enero del
2003, mediante Resolucién Conasev N° 083-2003-EF/94.11 del 22 de octubre del 2003
quedé inscrito en el Registro Publico del Mercado de Valores el Segundo Programa de
Instrumentos de Corto Plazo Ferreyros, por un monto maximo de US$30.0 millones.
Actualmente, la primera emision se encuentra en proceso de inscripcion.

ADMINISTRACION

El Directorio se encuentra conformado de la siguiente manera:

Carlos Ferreyros Aspillaga Presidente

Eduardo Montero Arambura Vice-Presidente

Lws Moreyra Ferreyros Director

Enrique Normand Sparks Director (hasta abril de 2003)
Juan Manuel Pefla Roca Director

Carlos Muiioz Torcello Director

Jorge Picasso Salinas Director

Andrea Von Wedemeyer Knigge Director (desde julio de 2003)
Oscar Espinosa Bedoya Director Gerente General

Las siguientes personas son los funcionarios ejecutivos de la Compafiia:

Oscar Espinosa Bedoya Director Gerente General
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Gustavo Moreno Barrera Gerente Central de Operaciones

Hugo Sommerkamp Molinari Gerente Central de Administracién y Control
De Gestion

José Miguel Salazar Gerente de la Division de Mineria

Mariela Garcia de Fabbri Gerente de la Divisién de Finanzas

Victor Astete Palma Gerente de la Division de Contraloria

Andrés Gagliardi Wakeham Gerente de la Divisién de Personal

Rail Vésquez Erquicio -Gerente de la Division de Auditoria Intemna

Luis Bracamonte Loayza Gerente de la Division de Sucursales

José Lépez Rey Sénchez Gerente de la Divisién de Repuestos y

Servicio
CURRICULUM VITAE

Oscar Espinosa Bedoya

Oscar Espinosa ocupa la Gerencia General de Ferreyros S.A.A. desde 1983. Ingresé a la
compafiia en 1981. Anteriormente fue Presidente de Interbank, COFIDE y otras entidades
financieras, asi como director ejecutivo del Banco Mundial. Es ingeniero civil con postgrado
en economia, finanzas y administracion de empresas.

Gustavo Moreno Barrera

Gustavo Moreno se desempeiié desde 1990 como Gerente de la Division de Maquinas y
Motores Caterpillar. A partir del 31 de diciembre de 1998 asumi6 el cargo de Gerente
Central de Maquinaria. Tiene 35 afios trabajando en la compaiiia, 20 de los cuales han sido
en el area de ventas. Es graduado en Ingenieria Mecénica Eléctrica en la Universidad

Nacional de Ingenieria y ha participado en diferentes cursos y seminarios organizados por
Caterpillar.

Hugo Sommerkamp Molinari

Hugo Sommerkamp ocupa el cargo de Gerente Central de Administracién y Control de
Gestidn desde el 1° de julio del 2001. Anteriormente, fue Gerente Central de Administracién
y Finanzas desde el 31 de diciembre de 1998 y Gerente de la Division de Finanzas desde
marzo de 1996, fecha en la que se reincorporé a Ferreyros. Entre 1985 y 1990 desempefi6 el
cargo de Gerente de Contraloria de las subsidiarias del Grupo Ferreyros. Entre 1990 y 1996
trabaj6 en Paraguay como Director Financiero de las diferentes subsidiarias del grupo
ECOM (Lausanne Suiza). Es contador puiblico colegiado de la Pontificia Universidad
Catdlica del Peru con cursos de especializacion en Auditoria y Finanzas tanto en el Pert
como en el extranjero.

José Miguel Salazar

José Miguel Salazar desempedia el cargo de Gerente de la Divisén Mineria, creada el afio
2001. Desde el afio 1996 y hasta su incorporacion a la Compaiiia en enero del afio 2001,
desempefio el cargo de Gerente General de Matreq Ferreyros S. A, distribuidor exclusivo de
Caterpillar en Boliviay empresa que fuera subsidiaria de la Compaiiia hasta abril del 2003.
Anteriormente, trabajé en Ferreyros entre los afios 1969 y 1990, desempefiando diferentes
funciones en areas comerciales y administrativas, llegando a ser Gerente de la Division de
Finanzas en 1988. Entre los afios 1990 y 1995 ocupd cargos similares en otras empresas del
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medio. Ha participado en diferentes cursos en el pais asi como en seminarios organizados
por Caterpillar.

Mariela Garcia de Fabbri

Mariela Garcia de Fabbri desempeiia el cargo de Gerente de Division Finanzas desde julio
del afio 2001. Ingresé a la Compaiiia en el afio 1988 y ha tenido a su cargo diferentes cargos
en el drea de finanzas. Hasta junio del 2001 se desempeiiaba como Gerente de Tesoreria .
Actualmente, es Vicepresidente de la Asociacion Procapitales y Directora de IPAE. Ha sido
investigadora y miembro del comité editorial de publicaciones del Consorcio La Moneda. Es
licenciada en Economia de la Universidad del Pacifico.

Victor Astete Palma

Victor Astete trabaja en Ferreyros desde 1977 y se desempefia como Gerente de la Divisioén
de Contraloria desde 1996. Anteriormente ocupé diferentes cargos en las gerencias de
contabilidad, presupuestos, asesoria contable y contraloria de inversiones. Se gradué como
Contador Publico en la Universidad Mayor de San Marcos y ha seguido diversos cursos de
especializacién en el Pera y en el extranjero.

Andrés Gagliardi Wakeham

Andrés Gagliardi ocupa el cargo de Gerente de la Division de Personal desde 1986 y cuenta
con 32 afios de experiencia. Anteriormente ha desempefiado cargos similares en otras
empresas de prestigio. Es bachiller en Relaciones Industriales de la Universidad San Martin
de Porres y ha seguido diversos cursos, seminarios y congresos de su especialidad.

Rail Viasquez Erquisio

Ranl Vasquez es Gerente de la Division de Auditoria Interna desde 1978. Anteriormente fue
Gerente Administrativo-Financiero de la Cia. Pesquera Estrella del Peru y Gerente de
Auditoria de Arthur Andersen & Co. Es graduado como bachiller en ciencias econdémicas y

comerciales y como contador publico colegiado en la Universidad Nacional Mayor de San
Marcos.

Luis Bracamonte Loayza

Luis Bracamonte se desempefia como Gerente de la Division Sucursales desde 1997.
Trabaja hace 20 afios en Ferreyros y anteriormente ha tenido a su cargo diferentes cargos en
las gerencias de sucursales y subgerencias de créditos y cobranzas. Realizé estudios

universitarios en Administracion de Empresas en la Universidad de Lima y cursos de
postgrado en ESAN.

José Lopez Rey Sanchez

José Lopez ocupa el cargo de Gerente de Division de Repuestos y Servicios desde 1999.
Tiene 18 afios laborando en la Compafiia Anteriormente, fue Gerente de Servicios desde
1994 hasta 1998. Es graduado en Ingenieria Mecénica en la Universidad Nacional de
Ingenieria. Ha seguido cursos de Administracién y Contabilidad Gerencial en ESAN.
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Los aspectos relativos a la administracion del personal de la Compaiiia se encuentran a

cargo de la Gerencia de la Divisién de Personal. Al finalizar el 2003, laboraban en la

compafiia 1,144 trabajadores tanto en su oficina principal como en provincias.

La variacion de dicho personal en los 2 ultimos afios fue como sigue:

Variacién Variacion
2003 2002 2001 03/02 02/01

Permanente :

Personal ejecutivo 33 28 29 5 -1
Personal técnico 376 342 415 34 -73
Empleados y vendedores 143 135 169 8 -34
Obreros 592 565 638 27 -73
Subtotal 1144 1070 1251 74 -181
Eventual 25 28 23 -3 5
Total 1169 1098 1274 71 -176

El clima laboral en Ferreyros es de gran armonia, caracterizandose por una identificacién
de los trabajadores con los objetivos de la empresa.  Las relaciones entre empresa y
trabajadores son buenas no habiéndose experimentado huelgas o disputas importantes. El
Sindicato de Empleados que por muchos afios tuvo vigencia, dejé de existir en 1993. El
Sindicato de Obreros esta conformado por un total de 98 trabajadores afiliados. Los pactos
colectivos se negocian con los representantes de los trabajadores en enero de cada afio.

La compaiiia sigue manteniendo programas de bienestar social y de vivienda en favor de

sus trabajadores.
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ANALISIS Y DISCUSION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

A continuacidn se presentan las explicaciones de las variaciones mas importantes entre los

estados financieros de la compaiiia al 31 de diciembre del 2003 y 2002. Para este proposito,
algunas cifras han sido reclasificadas en el estado de ganancias y perdida que se muestra a

continuacién, para incluir las ventas por pedido directo en ventas netas y costo de ventas.
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ESTADO DE CGANANCIAS Y PERDIDAS
(En millones de soles constantes)

2003 2002 Vartacion
Importe Yo Importe % Y%
Ventas netas 694.5 100.0 667.1 100.0 4.1
Costo de ventas 5307 76.4 504.8 757 5.1
Utilidad en ventas 163.8 23.6 162.3 24.3 0.9
Otros ingresos de operaciones 3.2 0.5 3.2 0.5
Utilidad bruta 166.9 24.0 165.5 24.8 0.8
Gastos de venta y administacién 123.0 1727 116.9 17.5 5.2
Utilidad en operaciones 439 6.3 437 73 -97
- Ingresos fnancieros 15.2 2.2 21.2 3.2 -28.1
Gastos financieros -31.5 4.5 435 -6.5 -27.6
Participacion e los resultados de
subsidiarias bajo el métoda de
participacién patrinonial 7.0 1.0 5.6 0.8 26.2
Otros ingresos (egresos), neto 5.3 0.8 2.4 0.4 124.5
Utilidad antes de resultado por
exposicidn a la inflacién y gastos
extraordinanios 40.0 5.8 34.2 5.1 16.7
Ganancia (pérdida) por exposicion a la
inflacién 10.6 1.5 -8.3 -1.2
Utilidad antes participaciones e impuesto
alarenta 50.5 7.3 26.0 3.9 94.6
Participaciones -4.2 -0.6 -1.8 -0.3 130.8
Utlhdad antes de impuesto a la renta 46.3 6.7 24.1 36 91.8
Impuesto a la renta -14.3 -2.1 -6.2 -0.9 130.9
Utilidad antes de gastos extracrdinarios 32.0 4.6 17.9 2.7 783
Gastos extraordinarios -11.7 -1.7 7.1 -1l 4.1
Utilidad neta 20.3 2.9 10.8 1.6 87.6
VENTAS NETAS

Las ventas de stock y de pedido directo efectuadas por las compafiia —todas en el mercado
nacional- en los afios 2003 y 2002 son las siguientes:
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(Enmies de soles constantes)

Vanacién
2003 2002 %

Caterpillar 119,448 121,021 -8.8
Equipos 29,329 29,388 -0.2
Automotriz 10,338 3,820 170.6
Alguileres 32,385 34,753 -6.8
Usados 26,188 22,443 11.7

217,688 222,425 -2.1
Repuestos y Servicios 476,780 444 683 7.2
Total 694,468 667,108 41

Las ventas netas en el 2003 ascendieron a $/.694.5 millones, en comparacién con S/. 667.1
millones del afio anterior, un incremento de 4.1%. En el 2003, las ventas de productos
principales (Caterpillar, Equipos, Automotriz y Usados) y de Alquiler de Equipos fueron
ligeramente menores que las del afio anterior (-2.1%), debido principalmente a que en el afio
2002 se efectud una venta por US$ 18.8 millones a una empresa encargada de efectuar los
trabajos de desarrollo del proyecto Camisea. Dicha venta no se repitié en el 2003, Sin
embargo, en el 2003, las ventas de repuestos y servicios fueron mayores en 7.2% que las del
afio anterior, gracias a la demanda generada por el parque de maquinaria Caterpillar vendida
en afios anteriores, principalmente a empresas de la gran mineria.

UTILIDAD EN VENTAS

La utilidad en ventas en el 2003 ascendi6 a $/.163.8 millones (23.6% de las ventas netas),
en comparacién con la obtenida en el afio anterior que fue de $/.162.3 millones (24.3% de
las ventas netas), un incremento de 0.9%. En términos porcentuales, la utilidad en ventas
del 2003 es ligeramente menor que la del afio anterior, debido a: i) mayores ventas a las
empresas de la gran mineria que, por ser de gran volumen, tienen margenes brutos menores
que las ventas a clientes de otros sectores econdmicos; y ii) a mayores ventas de equipos
recuperados, en las cuales se obtienen, en promedio, pequefias pérdidas.

OTROS INGRESOS DE OPERACION

Tanto en el 2003 como en el afio 2002, este rubro incluye ingresos provenientes de una
asoclacion en participacion constituida por la Compafiia y un proveedor del exterior. Los
ingresos recibidos por la Compaiiia de la Asociacién en Participacién se determinan en
funcién del numero de unidades embarcadas y facturadas por el proveedor del exterior a un
cliente domiciliado en el pais. Los ingresos recibidos de dicha Asociacién en el 2003 son
similares a los recibidos en el afio anterior. ‘

GASTOS DE VENTA Y ADMINISTRACION
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Los gastos de venta y administracién ascendieron en el 2003 a S/.123.0 millones, en
comparacién con S/.116.9 millones del afio anterior, un incremento de 5.2%. que se explica
por: 1) aumento de las remuneraciones del personal, para reponer parte de la pérdida de
poder adquitivo de la moneda peruana, ocasionada por la inflacién de los Wltimos cinco
afios, periodo en el cual se mantuvieron congeladas; ii) aumento de los gastos variables
como consecuencia del importante incremento de las ventas de repuestos y servicios; 1i1)
aumento de los gastos de apoyo “in situ” a clientes de la gran mineria , a fin de promover
mayores ventas de repuestos y servicio; y 1iii) aumento de los gastos de capacitacion del
personal de mecénicos, para cumplir con los estandares de calidad exigidos, principalmente,
por los clientes de la gran mineria.

INGRESOS FINANCIEROS

Los ingresos financieros en el 2003 ascendieron a S/.15.2 millones, en comparacién con S/.
21.2 millones del afio anterior, una disminucién de 28.1%, como consecuencia de una
reduccién de las ventas de maquinaria y equipo financiadas por la Compafiia, Al respecto,
cabe mencionar que, a partir del 2003, la Compaiiia ha endurecido los requisitos para el
otorgamiento de crédito a clientes, a fin de mantener un bajo indice de morosidad en su
cartera de cuentas por cobrar. La disminucién de los ingresos financieros en el 2003, se

compensara en afios futuros con un menor gasto por provisiéon para cuentas de cobranza
dudosa.

GASTOS FINANCIEROS

Los gastos financieros del afio 2003 ascendieron a $/.31.5 millones en comparacién con
S/.43.5 millones del afio anterior, una disminucién de 27.6%, que se explica por: i) la
reduccion del pasivo promedio anual en S/. 71.8 millones (el pasivo promedio del 2003
ascendié a S/.496.5 millones, en comparacién con S/.568 3millones del afio 2002); v ii) la
disminucién de las tasas de interés tanto en el mercado local como internacional.

PARTICIPACION EN LAS UTILIDADES DE SUBSIDIARIAS

Los ingresos por participacion en las utilidades de subsidiarias en el 2003 ascendieron a S/.
7.0 millones, en comparacién con S/. 5.6 millones del afio anterior, un incremento de
26.2 %, debido, principalmente, a que una subsidiaria que en el 2002 tuvo una pérdida de
S/. 3.1 millones, obtuvo en el 2003 una utilidad de S/.0.1 millones.

OTROS INGRESOS (EGRESOS), NETO

En el 2003, en este rubro se registro un ingreso neto de S/. 5.3 millones, en comparacién
con un ingreso neto de S/. 2.4 millones del afio anterior. La diferencia se debe,
principalmente a una recuperaciéon de un impuesto a la renta pagado por cuenta de un

proveedor no domiciliado, y a una recuperacién de provisiones para cobranza dudosa
efectuadas en afios anteriores.

RESULTADO DE EXPOSICION A LA INFLACION (REI)

De acuerdo con el procedimiento establecido en el Peri para ajustar los estados financieros
por inflacidn, cuando la devaluacién es mayor que la inflacién se produce una pérdida por
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exposicion a la inflacién, por cuanto la pérdida en cambio relacionada con las deudas en
doélares no puede ser compensada completamente por el ajuste por inflaciéon de los
respectivos activos no monetarios. Por otra parte, cuando la inflacién es mayor que la
devaluacién se produce una utilidad por exposicton a la inflacién debido a que el ajuste por

la actualizacién de los activos no monetarios es mayor que el de los respectivos pasivos en
ddlares.

En el afio 2003, el REI arrojé una utilidad de $/.10.6 millones, en comparacién con una
pérdida de S/.8.3 millones del afio anterior. La utilidad del 2003 se explica por: 1) una
devaluacién negativa de 1.51%, que generd una utilidad en cambio en la conversion a soles
del pasivo neto en moneda extranjera; y ii) una inflacién de 1.02% que produjo una utilidad
en la actualizacion del valor de los activos no monetarios. La pérdida del 2002 se explica por
una devaluacién de 2.06 %, que ocasioné una perdida en cambio muy superior a la utilidad
que produjo la inflacion de 1.67% en la actualizacién de los activos no monetarios.

PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA

La participacién de los trabajadores e impuesto a la renta registrados al 31 de diciembre del
afio 2003 y 2002 han sido calculados de acuerdo con las normas tributarias y contables
vigentes.

GASTOS EXTRAORDINARIOS

El importe de S/.11.7 millones registrado en este rubro en el 2003 corresponde a una
provision para desvalorizacion de maquinas y equipos con mas de una afio de antigiiedad,

asi como de unidades recuperadas por falta de pago. El monto registrado por este concepto
en el 2002 ascendi6 a S/. 7.1 millones.

UTILIDAD NETA

La utilidad neta del afio 2003 ascendi6 a $/.20.3 millones, en comparacién con la utilidad
de S/.10.8 millones del afio anterior. La mayor utilidad neta del afio 2003 se explica,
principalmente, por una disminucién de los gastos financieros, por un aumento de las
utilidades de las subsidiarias y por la utilidad producida por el REL lo cual permiti6
compensar el aumento de los gastos de venta y administracién, el aumento de los gastos

extraordinarios y la disminucién de los ingresos financieros, asi como incrementar la
utilidad neta en §/. 9.5 millones (87.6%)..

ANALISIS DEL BALANCE GENERAL

Al 31 de diciembre del 2003, el total de pasivos ascendié a S/.496.6 millones, monto similar
al total del pasivo al cierre del afio anterior, que ascendié a $/.496.4 millones. De otro lado,
al 31 de diciembre del 2003, el total de activos ascendid a S/.763.2 millones en comparacién
con 8/.746.4 al cierre del afio anterior, una aumento de S/.16.8 millones. Las variaciones
més importantes entre las cuentas del activo al 31 de diciembre del afio 2002 y 2001, que
explican esta diferencia, son las siguientes:

- Aumento de Cuentas por Cobrar Comerciales (con vencimiento corriente y a largo
plazo) por $/.41.4 millones, debido a las siguientes operaciones: 1) aumento de S/. 16.2
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millones por recuperacion de cartera entregada en colateral a patrimonios
fideicometidos; ii) aumento de S/. 32.4 millones por ventas efectuadas en el gjercicio; y
ii1) disminucién de 7.2 millones por aumento de la provisiéon para cobranza dudosa e
incremento de intereses diferidos.

Aumento de Otras Cuentas por Cobrar por S/. 32.4 millones, debido a: i) aumento de S/.
52.2 millones por transferencia de fondos a patrimonios fideicometidos para pago a
inversionistas; ii) disminucién de S/. 16.2 por transferencia a Cuentas por Cobrar
Comerciales de cartera entregada en colateral a patrimonios fideicometidos; 1i1)
disminucién de S/. 4.8 millones por aumento de la provisién para cobranza dudosa; y
iill) otros aumentos por S/. 1.2 millones.

Disminucién de Inventarios por S/. 34.9 millones, atribuible a las siguientes operaciones:
1) disminucion de S/.22.7 millones en el inventano de unidades usadas, debido a la
aplicacién de un programa especial de realizacién de maquinas y equipos recuperados
con antigiiedad mayor a un afio; y ii) una disminucién de S/. 18.1 millones en el
inventario de repuestos, gracias a mejoras introducidas en los sistemas de reposicion de
inventarios y al aumento de las ventas a la gran mineria; y 1i1) aumento de 5.9 en el
inventario de otras lineas.

Disminucién de de Inversiones en Valores por S/. 20.2 millones, como resultado de las
siguientes operaciones: i) disminucién de S/. 20.6 millones por venta de las acciones de
Matreq Ferreyros S.A., una empresa constituida en Bolivia, en cuyo patrimonio la
Compafiia tenia una participaciéon de 99%; ii) disminucién de S/. 10.1 millones en el
valor de la inversién en una subsidiaria, por efecto de una distribucién de dividendos
por el mismo importe, efectuada por dicha subsidiaria; iii) un aumento de S/. 7.0
millones por reconocimiento de utilidades de subsidiarias mediante la aplicacién del

método contable de participacion patrimonial; y iii) otros aumentos por S/. 3.7
millones.

Disminucién neta del Activo Fijo por S/.6.8 millones, debido a las siguientes
transacciones: a) aumento neto de S/. 11.4 millones por adquisicién de unidades nuevas
para renovacioén de la flota de alquiler antigua (tal como estd disefiado el negocio de
alquiler de equipos, la flota debe ser renovada cada tres afios, para evitar el incremento
de los gastos de mantenimiento y reparacion y, consecuentemente, la disminucion de la
rentabilidad); ii) disminucién de S/. 14.4 millones por depreciacién de los activos fijos;
registrada en el ejercicio y iii) disminucién de S/. 1.5 millones por venta de un terreno;
y 1iii) otras disminuciones por S/. 2.3 millones,

Disminucién de Otros Activos por S/.17.7 millones por retiro de plusvalia mercantil

vinculada con la inversién en Matreq Ferreyros, debido a la venta de las acciones de
dicha Compafiia

LIQUIDEZ DE LA EMPRESA

El ratio corriente al 31-12- 03 es de 1.43, mayor que el ratio corriente de 1.28 al 31-12-02.

El ratio de apalancamiento financiero al 31-12-03 es de 1.75, en comparacion con el ratio de
1.92 al 31-12-02 y de 2.62 al 31-12-01.
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La significativa mejora en los ratios financieros ha sido posible gracias a la importante
disminucién de activos y pasivos en los altimos afios, asi como a la utilidad neta generada en
el ejercicio.

CAMBIOS EN LOS RESPONSABLES DE LA ELABORACION Y REVISION DE
LA INFORMACION FINANCIERA

Durante los afios 2003 y 2002 no se han producido cambios en los responsables de la
elaboracién y revision de la informacién financiera de la Compaiiia.

Al concluir esta Memoria, el directorio expresa nuevamente su reconocimiento a todos
los clientes de la empresa, cuya preferencia le ha permitido alcanzar en el afio 2003
importantes niveles de ventas, lo cual comproma la organizacién para continuar
brindindoles 1a mejor atencion. Agradecemos a las instifuciones bancarias del Peril y
el extranjero, por el apoyo financiero recibido. Llegue nuestra gratitud también a los
seflores accionistas, por la confianza depositada en el directorio y en la gerencia, y a
todo el personal, que con su esfuerzo y dedicacién han permitido alcanzar importantes
logros en el aiio 2003.

EL DIRECTORIO
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COTIZACION DE LA ACCION COMUN DE FERREYROS §.A.A, EN EL ANO 2003

ANEXO 1

CODIGO

COTIZACIONES 2003 | PRECIO
ISIN NEMONICO MES | APERTURA  CIERRE  MAXIMA  MINIMA | PROMEDIO
PEP73600104 FERREYC!1 200301 046 057 173 046 062
PEP73600104 FERREYC! 200302 057 072 072 057 066
PEP73600104 FERREYC1 200303 870 036 036 070 031
PEP73600104 FERREYC] 200304 087 108 1.09 087 099
PEP73600104 FERREYC! 200305 1.12 1.00 120 1.00 109
PEPT3600104 FERREYC1 200306 100 073 101 073 099
PEP73600104 FERREYC! 200307 073 062 073 062 0.65
PEPT3600104 FERREYC! 200308 064 0.65 0.66 063 065
PEP73600104 FERREYC1 200309 064 068 070 062 063
PEP73600104 FERREYC! 200310 0.68 065 0.73 0.64 065
PEP73600104 FERREYC! 200311 065 072 0.72 063 065
PEP73600104 FERREYC!1 200312 070 075 077 067 073
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COTIZACION DE BONOS EMITIDOS POR FERREYROS S.A.A. EN EL ANO 2003

ANEXO 2

CODIGC

COTIZACIONES 2003 PRECIO
ISIN NEMONICO MES APERTURA CIERRE MAXIMA MINIMA | PROMEDIO

PEP73600V10% FERRICP3B 200304 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 96.7520

PEP73600A012  FERREOBC4A 200301 1013799 1013607 103.7448 1013607 01 4227
PEP73600A012  FERREOBC4A 200302 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 102.8494
PEP73600A012 FERREDBC4A 200303 1018378 100.7259 1018378 100.7259 101 6055
PEF73600A012  FERREOBC4A 200304 103.4078 1033134 103.4078 101.2122 103.3259
PEP73600A012  FERREOBC4A 200305 104.3394 103.2092 104.3394 101.1920 103.2510
PEP736004012  FERREOBC4A 200306 102.1684 105.1491 105.14%1 102.1339 103.0448
PEP73600A012  FERREOBC4A 200307 107.1890 103.9308 107.1850 104.4344 1049630
PEP73600A012  FERREOBC4A 200308 106.8364 104 7411 106.3364 1043331 105.5733
FEP73600A012  FERREUBC4A 200309 107.1352 106.6838 107.1352 1045118 106 0182
PEP73600A012  FERREOBC4A 200310 104.5444 104.3861 106.3241 1043861 105.7055
PEP73600A012  FERREOBC4A 200311 1046122 107.6500 107.6500 104.2592 105.2402
PEP73600A012 FERREOBC4A 203312 104.1803 103.9997 105.7227 1021505 105.4479
PEP736004020  FERREOBC4B 200304 99.4303 99.4305 994805 99,4805 99.4805

PEP736004020  FERREOBC4B 200305 100.7738 1007692 101.2944 1007692 1010379
PEP73600A020  FERREOBC4B 200306 100.7482. 100.4288 100.7482 98.8838 1006810
PEP736004020  FERREDBCA4B 200307 1051939 102.5402 105.3048 101 9567 1033597
PEP73600A020  FERREOBC4B 200308 105.6311 102.4753 105.6311 102.4753 103.9286
PEP73600A020  FERREOBC4B 200309 105.5070 103.0174 105.5070 102.4479 104 7880
PEP73600A020  FERREOBC4B 200310 104.1588 102.3537 104.158%8 1023537 102 8460
PEP73600A020  FERREOBC4B 200311 1022872 102.2802 102.2872 1022802 1022813
PEP73600A020  FERREOBC4B 200312 102.2500 1043654 1049694 1022179 104 4332
PEP736004038  FERREOBC4C 200308 100.0000 100.0000 100.0000 100.0000 100.0000
PEP735600A038  FERREOBC4C 200309 100.1278 100.1278 100.1278 100.1278 100.1278
PEP73600A038  FERREOBCAC 2003114 100.0280 160.0230 100.0280 100.0280 100.0280
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W www.ferreyros.com.pe

Exemption pursuant to Rule 12g3-2(b) 82-4567

Submission of: Other information

Lima, February 27% 2004

SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION
Office of International Corporate Finance

450 Fifth Street N.W.

Washington D.C. 20549-1004

USA

Dear Sirs:
Please find attached our Consolidated Financial Statements as of December 31 2003, and our
management report for that period.

Faithfully yours

m DE FABBRI j

Gorerie ¥ < Usion Fina




S1661 e - |8J0U8P JopeIUOY
4$fND YONVYHO 0QHVYNHE3E "0dD
<& YPB TR

[ees soase110d Il

00?3
ap soln|4 ap opejs3 o Jesedald esed ozynn opojow anb sejeuag| a 013.IQ OpPOIBIN OA1393)3 ap solnjd ap 3
epauous e| 16a)3| o 9|0 SOAINN epauop

ocz| -eleybip as oz’ | 4esalbul a13inb as Is ‘ojdwalg
‘lew2ap ojund |9 JB/OPISUOD UIS S3[EWIOaP ¢ B 0)ep |3 Jesalibuy|

! Jelauas) asuejeg

0z0L |ap uoisaidxaay ap Jo}oed
30 GOD 1oUASSBUGY MR
:o/dwalg 30" W00 SOJRSIIS] WM : gap euibed
ad-qob1pursseuco@sunLL
:ojdwaf3 ooue|q
us sojoedss uis A ,@,, U0d ‘lew-a |3 Jesalbul ap asainbasy ad uiod soJAsuRj@esneyoq : ¢ irew-3g
ad'qobjsunsseuco@ipuaw
-ojdwial3 00ue|q
us sopedsa uis A @), U0D ‘|lew-a |2 Jesalbul ap asainbasy mn.Eoo.mo;mtm.._@o_m::ou b ew-3
OlIXewW oo soybip ¢ Jesasbu| 0S1S ‘NID

SYINDISNAVIA Seljaj uod Jesasbuj

svidviaisans
A Y'Y'S SOYATYHYIS

:esasdwa | ap uoidBUIMOU3(]

aljSaLlLl) O} S8 IS { ‘aliSaw} IS¢ Sa IS €
‘a1)SaILI) OPZ, S8 IS Z ‘81)SaWl) 19], S IS |

: Jesaibuy 4 :opolidd

11 Jesaibul epepijosuo) [essaw| S9 IS .
‘L1 Jesaibul [enpiapu) jeisawl | S8 1S oL -uoldeuuoju| sp odi
ouwixewl owioo sopbip ¢ Jesalbu| €00¢ "o_u_u._w_.m
sopbip g e Jesaibu| 100098 ' rdy

$9UOIZEAIBSQD

:so1ep sajuaInbis so| Jeuai

VSI¥dWI V1 3a STTVHINIO SOLvd
epeposSuc) A [enplAlpu] jensawig :SYSHIAIQ ¥OLDIS YHIIONVYNIA NOIDYINNOLNI 30 VTILLNY1d




FERREYROS S.A.A. Y SUBSIDIARIAS
Totales Adicionales

Descripcion
NUMERO DE ACCIONES COMUNES EN CIRCULACION (En

Observaciones

Ingresar el dato sin decimales

T010 jUnidades) 205000000
NUMERO DE ACCIONES DE INVERSION EN GIRCULACION (En Ingresar el dato sin decimales

T020 [Unidades) 0

T030 |VALOR NOMINAL DE ACCIONES COMUNES (En nuevos soles) 1?,2':;?5 : ild:;?:;eg ﬂg_%%”isn'gfe':;rez 8;;” decimal. 10
VALOR NOMINAL DE ACCIONES DE INVERSION (En nuevos Ingresar a 2 decimales sin considerar el punto decimal.

T040 |soles) Ejemplo si el dato es S/ 1.00 ingresar 100 0
PROVISION ACPMUMDA PARA CUENTAS DE COBRANZA Ingresar el dato redondeado (sin decimales)

T130 [DUDOSA (En miles de Soles) 83336
PROVISION ACUMU!_ADA POR DESVALORIZACION DE Ingresar el dato redondeado (sin decimales)

T140 [EXISTENCIAS (En miles de Soles) 13260
PROVISION ACUMULADA PARA FLUCTUACION DE VALORES Ingresar el dato redondeado (sin decimales)

T150 |[E INVERSIONES (En miles de Soles) 188
AMORTIZACION ACUMULADA DE INTANGIBLES (En miles de Ingresar el dato redondeado (sin decimales)

TO080 |Soles) 502

T170 DEPRECIACION ACUMULADA (En miles de Soles) Ingresar el dato redondeado (sin decimales) 175404
ADQUISICION DE INVERSIONES DEL EJERCICIO (En miles de Ingresar el dato redondeado (sin decimales)

T090 [nuevos soles) 1117
ADQUISICION DE INMUEBLES, MAQUINARIA Y EQUIPOS DEL Ingresar el dato redondeado (sin decimales)

T100 |EJERCICIO (En miles de nuevos soles) 34928
REVALUACION DE ACTIVOS DEL EJERCICIO (En miles de . .

T180 |nuevos soles) Ingresar el dato redondeado (sin decimales) 0

Gorenfs Divisién Contr

Ed Ferrevros sa.a.)

CPC. BERNARDO CHAUCA QU{SPE
Gontader General - Mat. 199716
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FERREYROS S.A.A. Y SUBSIDIARIAS
Estado de Ganancias y Pérdidas
Por los periodos terminados al 31 de Diciembre del afio 2003 y 2002
(En miles de nuevos soles)

Por el Trimestre Por el Trimestre Por el Periedo  Por el Periodo
Notas especificodel 1 especifico del 1 acumulado del acumulado del

de Octubre al 31 de Octubre al 31 1 de Enero al 31 1 de Enero al 31

de Diciembre de de Diciembre de de Diciembre de de Diciembre de

2003 2002 2003 2002
190 |
Ingresos Operacionales
2D0101 Ventas Netas (ingresos operacionales) 0 185,558 175,548 771,947 688,265
2D0102 Otros Ingresos Operacionales 0 1,841 1,307 5,859 18,701
2D01ST Total de Ingresos Brutos 187,389 176,855 777,906 706,967
2D0201 Costo de Ventas (Operacionales) o] -137,117 -133,200 -580,016 -504,973
200202 Otros costos operacionales 0
2D0203 Total Costos Operacionales -137,117 -133,2C0 -580,016 -504,973
2D028T Utilidad Bruta 60,282 43,655 197,890 201,994
Gastos Operacionales
200302 Gastos de Ventas 0 -21,703 -19,395 77,856 -79,116
2D0301 Gastos de Administracién o] -17,757 -17,472 -63,630 -64,3%4
2D0303 Provisién por perdidas por desvalorizacién de activos o]
2D03ST Utilidad Operativa 10,822 6,788 56,604 68,484
Otros Ingresos (gastos)
2D0401 Ingresos Financieros o] 5,511 5,572 18,083 24,741
2D0402 Gastos Financieros 0 8,179 -10,418 -33,347 -47,885
Participacion en los resultados de subsidiarias y afiliadas bajo
2D0406 ef método de participacion patrimonial 0
2D0407 Ganancia o pérdida por instrumentos financieros derivados 0
2D0403 Otros Ingresos o} 1,736 1,288 4,152 1,258
20404 Otros Gastos 0
2D0408 Efecto acumulado por cambios en las politicas contables 0
2D0405 Resultado por Exposicién a la Inflacidn 0 3,921 6,797 9,619 -9,024
Resultado antes de Gastos Extraordinarios,
2D04ST Participaciones v dei Impuesto a la Renta 13,811 10,027 55,111 27,764
2D0S01 Participacion de los trabajadores corrientes y diferidos 0 -1,438 -1,087 5,313 -2,847
2D0502 Impuesto a la Renta corriente y diferido 0 4,772 -3,669 -17.480 8,205
2D0SST Resultado antes de Gastos Extraordinarios 7,601 5,271 32,308 15,711
Gastos Extraordinarios (neto de participaciones e impuesto a
2008602 la renta) 0 -3,423 -3,223 -11,653 -7,1G0
2D06ST Resultado antes de Interes Minoritario 4,178 2,048 20,655 8,611
2D0701 Interés Minoritario 0 0 0 0 0
2D07ST Utilidad (Perdida) Neta del Ejercicio 4,178 2,048 20,655 8,611
2D0801 Dividendos de acciones Preferentes 0 0 Q 0 0
Utilidad (Pérdida) Neta atribuible a los accionistas no
2D08ST preferentes 4,178 2,048 20,655 8,611
2D0801 Utilidad (pérdida) basica por accién comin 7 0.020000 0.010000 0.101000 0.042000
200802 Utilidad (pérdida) basica por accién de inversién 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
200803 Utilidad (pérdida) diluida por accion comun 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
2D0804 Utilidad (pérdida) diluida por accion de inversion 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
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Por los periodos teminados al 31 de Diciembre del afio 2003 y 2002
(En miles de nuevos soles)

Del 1 de Enero Del 1 de Enero
de 2003 al 31 de 2002 al 31

) Notas de Diciembre de Diciembre
C(‘;‘ffgﬁtge de 2003 de 2002

ACTIVIDADES DE OPERACION
Cobranza (entradas) por:

3D0101 Venta de bienes o servicios e ingresos operacionales 0 722,878 782,549

300110 Honorarios y comisiones 0 8,492

3D0103 intereses y rendimientos (no incluidos en la actividad de inversién) 0 5,275

3D0111 Dividendos (no incluidos en la actividad de inversién) 0

3D0112 Regalias 0

3D0104 Otros cobros de efectivo relativos a la actividad ¢] 12,374 13,202
Menos pagos (salidas) por:

3D0109 Proveedores de bienes y servicios 0 -588,514 -403,085

3D010S Remuneraciones y beneficios sociales o] -08,425 91,783

3D0106 Tributos 0 -10,877 -12,733

3D0107 Intereses y rendimientos (no incluidos en fa actividad de financiamiento) 0

3D0113 Regalias 0

3D0108 Otros Pagos de efectivo relativos a la actividad 0 -18,120 -30,135

Aumento (Disminucién) del Efectivo y Equivalente de Efectivo
3D01ST Provenientes de Actividades de Operacion 26,591 266,526

ACTIVIDADES DE INVERSION
Cobranza (entradas) por:

300201 Venta de valores e inversiones permanentes o] 17,280

3D0209 Prestamos a vinculadas 0

3D0202 Venta de inmuebles, maquinaria y equipo 0 2,208 9,849
3D0203 Venta de activos intangibles 0 17,373 1,066
3D0210 Intereses y rendimientos 0

3D0211 Dividendos 0 11,205

3D0204 Otros cobros de efectivo relativos a la actividad 0 3,424

Menos pagos (salidas) por:

300205 Compra de valores e inversiones permanentes 0 -1,117 -166
3D0212 Prestamos otorgados a vinculadas 0 -14,899
300206 Compra de inmuebles, maquinaria y equipo 0 8,856

3D0207 Compra y desarrollo de activos intangibles 0

3D0208 Otros pagos de efectivo relativos a la actividad 0

Aumento (Disminucién) del Efectivo y Equivalente de Efectivo
3D02ST Provenientes de Actividades de Inversion 37,994 £28

ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobranza (entradas) por:

3D0307 Aumento de sobregiros bancarios 0 2537 0
3D0308 Aumento de prestamos bancarios 0 0 0
3D0301 Emisidn de acciones o nuevos aportes 0 0 14,027
3D0308 Venta de acciones en tesoreria o 0 0
3D0302 Recursos obtenidos por emision de valores u otras obligac. Largo plazo 0 140,535

3D0303 Otros cobros de efectivo relativos a la actividad 0

Menos pagos (salidas) por:

3D0312 Amortizacion o pago de sobregiros bancarios 0 -600

3D0313 Amortizacién o pago de préstamos bancarios ¢]

3D0304 Amortizacion o cancelacién de valores u otras obligaciones de largo plazo ¢] -140,245 -224,279
3D0310 Recompra de acciones propias {acciones en tesoreria) 0

3D0311 Intereses y rendimientos o] -33,083

3D0305 Dividendos 0 -1,910

3D0306 Otros pagos de efectivo relativos a la actividad. o] -35,533 44, 493

Aumento (Dism) del Efectivo y Equivalente de Efectivo Provenientes de

3D03ST Actividades de Financiamiento £53,209 AN
3D0401- Aumento (Disminucion) Neto de Efectivo y Equivalente de Efectivo 3,794 11,185
3D0402 Saldo Efectivo y Equivalente de Efectivo al Inicio del Ejercicio 0 34,865 32,843
3D0403 Resultado por Exposicion a la Inflacion 0 10,258 -9,133
3D04ST Saldo Efectivo y Equivalente de Efectivo al Finalizar el Ejercicio 41,409 34,865

3
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Por los periodos terminados al 31 de Diciembre del afio 2003 y 2002
{En miles de nuevos soles)

Del 1 de Enero Del 1 de Enero
de 2003 ai 31 de 2002 al 31
de Diciembre de Diciembre

de 2003 de 2002

Notas
Coedigo de
Cuenta

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO NETO
PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION
3D0SST Utilidad (Pérdida) neta del Ejercicio
Mas :
3D0601 Ajustes a la Utilidad (Pérdida) del Ejercicio
3D0608 Provisién de cuentas de cobranza dudosa
3D0610 Provisién por desvalorizacion de existencias
3D0611 Provisién por fluctuacion del valor de los valores e inversiones
3D0612 Depreciacion del ejercicio
3D08613 Provision por pérdida en el valor de uso de los activos
3D0514 Amortizacion y castigo de activos intangibles
3D0615 Provision para proteccién del medio ambiente
3D0616 Amortizacion de otros activos
3D0604 Provisiones diversas
3D0806 Pérdida en venta de valores e inversiones permanentes
300617 Pérdida en venta de inversiones en inmuebles
3D080S Pérdida en venta de inmuebles, maquinaria y equipo
3D0618 Pérdida en venta de activos intangibles
Participacion en los resultados de empresas vinculados, netas de dividendos
3D0619 recibidos en efectivo
300620 Impuesto a la renta y participacion de los trabajadores diferidos
3D0621 Efecto acumulado por cambios en las politicas contables
3D0607 Pérdida por activos monetarios no corrientes
300608 Otros
Menos:
3D0701 Ajustes a la Utilidad (Pérdida) del Ejercicio
3D0703 Utilidad en venta de valores e inversiones permanentes
300706 Utilidad en venta de inversiones en inmuebles
3D0702 Utilidad en venta de inmuebles, maquinaria y equipo
3D0707 Utilidad en venta de activos intangibles
3D0704 Resultado por Exposicidn a la Inflacion
3D0708 Impuesto a la renta y participacién de los trabajadores diferidos
300705 Ganancia por pasivos monetarios no corrientes
Participacion en los resultados de empresas vinculados, netas de dividendos
3D0709 recibidos en efectiva
3D0710 Efecto acumulado por cambios en las politicas contables
3D0711 Otros
CARGOS Y ABONOS POR CAMBIOS NETOS EN LOS ACTIVOS Y
PASIVOS
3D0801 (Aumento) Disminucién de Cuentas por Cobrar Comerciales
3D0802 (Aumento) Disminucidn de Cuentas por Cobrar a Vinculadas
3D0803 (Aumento) Disminucién de Otras Cuentas por Cobrar
300810 (Aumento) Disminucidn de Activos por Instrumentos Financieros Derivados
3D0804 (Aumento) Dismjnucion en Existencias
3D0805 (Aumento) Disminucién en Gastos Pagados por Anticipado
300806 Aumento (Disminucion) de Cuentas por Pagar Comerciales
3D0807 Aumento (Disminucion) de Cuentas por Pagar a Vinculadas
3D0809 Aumento (Disminucion) de Otras Cuentas por Pagar
3D0811 Aumento (Disminucion) de Pasivos por Instrumentos Financieros Derivados

o

20,655 8,611

15,252

33,361 38,933

571

16,948 22,625
2,921

OO0 0O0OO0OO0OOCOO0CO0ODO0O O

OO0 000

18,030 33,640

-323 -1,026

-10,258 9,133
-2,189

Qo o000 O0OO0

(=3 =]

-2,243

-43,994 31,847
-12,327 7,909
-1,368 66,596
-710 -1,680
-709 71,631

-10,278 -18,450

OO0 000 000

Aumento (Dism) del Efectivo'y Equivalente de Efectivo Provenientes de la
3D08ST Actividad de Operacion 26,591 266,526

PRINCIPALES TRANSACCIONES QUE NO GENERARON FLUJOS DE
EFECTIVO EN EL PERIODO

3D0S01 Ajuste de ejercicios antenores

3D0802 Bienes adquiridos en operaciones de arrendamiento financiero

3D0S03 Compensacion de pasivos corrientes

3D0804 Compensacion de pasivos no corrientes

3D0805 Capitalizacién de acreencias u obllgamones

3D0806 Revaluacion de actives

3D0907 Aportes de capxtal en bienes

OO0 OO0 OO
O0OO0OO0OO0O0O0
[oleNoNeNoeNole
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FERREYROS S.AA Y SUBSIDIARIAS
Consistencia de los Estados Financieros

BALA RA

de Diciembre Al 31 de Dicie

Total Activo IGUAL a: 778,621 787,232

- Total Pasivo+Patrimonio 778621 787,232
Consistencia: ==>

Per ¢l Penodo c neia Pot e Penodo

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS  acumuiado del 1da  COMSISIENCIE  o0miiaq0 gel 100
Enero al 31 ge Enero al 31 de

Diciembre de 2003 Diciembie de 2002

Consistencia

Rubros que deben ser POSITIVOS
Ventas Netas (ingresos operacionales) 771,947 688,266
Oftros ingresos Operacionales 5,959 8,70
Ingresos Financierss 18,083 24,74
Oftros Ingresos 4,152 ,258
Rubros que deben ser NEGATIVOS
Costo de Ventas {Operacionales) -580,016 -504,973
Oftros costos operacionales 0 0
Gastos de Administracién -63,630 -64,384
Provisidn por perdidas por desvalorizacién de
activos 0 0
Gastos de Ventas -77.656 -79,116
Gastos Financieros -33,347 -47,685
Oftros Gastos 0 0
Gastos Extaordinarios (neto de
participaciones e impuesto a la renta) -11,653 -7.100

ESTADO DE CAMBIOS EN

Capilal Acciones de Resuliados no Otras Resuttados
EL PATRIMONIQ NETO Capual adicional [sversian Realizados Reserva Legal Reservas Acumulados
S o grie
IGUALES a: 184,683 41,435 4] 0 11,767 3,864 0 2,134 0
Saidos dol Batance Genwral del psriodo enterior 184,683 41,435 0 o] 11,767 3.864 0 2,134 0
Consistencia; ==>
[SEIFGT Rnales Gel ESIAG0 08 CEMLIOS 48] penods aciual
IGUALES a: 230,010 g 0 4] 10,314 5,081 4] 16,746 [¢)
Saidos de! Balance Genaral de! periodo actual 230,010 0 0 0 10,314 5,081 0 16,746 0
Consistencia: ==>
Put et renuuy R
acumulado del 1 de acumilodo del 1de
Enerc al 31 de Eneroc al 31 de
] Dicienbre de 2003  Diciembre de 2002
1GUAL : ' 20655 8611
[OIGaRd (Perdida) el ool Ejercici Gel ESTad0 g6
y Purdidas 20,655 8611
Consistencia; ==>
d ode D d
ADO D OSD 0 oncitacion del Resultada Heto co el Efeclivo ale a 002 &
¢ las Aclividades de Cpelacio D bre de 200 bre de 200
El saido da efectivo y equivalentas al inicio de! Ejercicio de! Utilidad o pérdida del efercicio del Estado de Fujo de Efactivo
pertodo acluat IGUAL a: 34,865 IGUAL a 20,655 8611
Sakio de Caja y Bancos (posibllidad de considerar Valores Utldad (perdida) neta de! ejercicio del Estado de Genanclasy
{rregociables) ce: Balance General comparativo 34,865 Pérdidas 20,655 8611
Consistencia: ==> Consistencia: ==>
D ode D
o0 o 00 d
. 00 D b o0
'ETEEI00 EY6CvO Y EGUIVARBNIE e ETECiG ) el o 0] 3 12 e do.
Elsrcicio dat perfods actual IGUAL a: 41,409 [ IGUAL a: 26,581 266,526
Saido de Cajay Bancos (posibilidad de considerar Valores Aumente (Qism ) del Efectivo y Equivalents da Efectivo
negoclables) del Balance Genoral actual 41,409 Provenientes de Actividades de Operacién. 26,591 266,526
Consistencia ;==> Const: ia (*) :=>

(")Si el Flujo de Efectivo se preparo por el Método indirecto ro se aplica esta validacion,
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1)

2)

FERREYROS S.A.A Y SUBSIDIARIAS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR EL PERIODO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003

PRINCIPIOS Y PRACTICAS CONTABLES

Los estados financieros se preparan de acuerdo con las disposiciones legales sobre la
materia y con los principios de contabilidad generalmente aceptados en el Perd, que
comprenden sustancialmente las Normas Internacionales de Contabilidad (NICs)
oficializadas por el Consejo Normativo de Contabilidad.

Los estados financieros del periodo han sido elaborados considerando los mismos
principios y practicas contables que fueron aplicados en la preparacion de los estados
financieros correspondientes al 2002

Ajuste de los estados financieros para reconocer los efectos de la inflacion

Los estados financieros han sido ajustados para reflejar el efecto de las variaciones en
el poder adquisitivo de la moneda peruana de acuerdo con la metodologia aprobada
por el Consejo Normativo de Contabilidad. Esta metodologia requiere la actualizacidon
de las partidas no monetarias de los estados financieros en funcién a su fecha de
origen, aplicando los Indices de Precios al por Mayor. Las partidas monetarias y las
partidas en moneda extranjera no son sujetas de ajuste al estar expresadas en
moneda de poder adquisitivo de la fecha de cierre,

La variacion en el poder adquisitivo de la moneda peruana establecida con base a los
Indices de Precios al por Mayor, de acuerdo con estadisticas oficiales para el afio
terminado el 31 de diciembre del 2003, ha sido 2.0%.

PRINCIPIO DE CONSOLIDACION

Los estados financieros consolidados incluyen los activos, pasivos, patrimonio neto,
ingresos y gastos y flujos de efectivo de Ferreyros S.A.A. y los de sus Subsidiarias,
después de eliminar los saldos y las transacciones de importancia entre las
compafiias del grupo que se detallan a continuacion:

B FEUI2V VG GFE. TJ Ferrevros saa]
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Porcentaje

de propiedad
Orvisa Sociedad Anénima 100.0%
Motorindustria S.A. 100.0%
Fiansa S.A. 100.0%
Unimaq S.A. 100.0%
Depésitos Efe S.A. 100.0%
Domingo Rodas S.A. 100.0%
Heavy Machinery Services Limited 100.0%

El 1° de abril del 2003, la Compariia vendié su participacion de 98.98% en el capital
social de Matreq Ferreyros S.A. ( una empresa constituida en la Republica de Bolivia).
Por tal razén, el estado de ganancias y perdidas del afio 2003 incluye las

operaciones de Matreq Ferreyros S.A. efectuadas solamente en los tres primeros de
dicho afio.

EXISTENCIAS

Este rubro comprende:

31/12/2003 3111212002
(En miles de soles)

Maquinas, motores y otros equipos 123,298 148 998
Repuestos 712472 95 441
Servicios en proceso 25,057 20,785
Mercaderias 6,983 5623
Productos terminados 869 193
Productos en proceso 1401 1,142
Materia prima y suministros 3,854 4,234
Existencias por recibir 6,086 12413

240,020 288,829
Provision para desvalorizacion -13,260 -17,006

226,760 271823

REDUCCION DEL VALOR DE LAS EXISTENCIAS A SU VALOR NETO DE
REALIZACION

El movimiento del afio de la provision para desvalorizacion de existencias al 31 de
diciembre fue el siguiente:

T e

aPc. BEANARDO CHAULA QUISPE

fa k i iy A
Sooente Divisién Contraloria Gentadoer Genaral = Mgt 18818




Saldo inicial 17,006
Adiciones del periodo 17,091
Aplicaciones por ventas -13,828
Castigos -4,187
Aplicacion por Transferencias de Activos 2,822
Saldo final : 13,260
5) INMUEBLES, MAQUINARIA Y EQUIPO
El movimiento del rubro inmuebles, maquinaria y equipo y el de su correspondiente
depreciacion acumulada es el siguiente:
Adiciones al
costo y/o (*)
aplicadas a Otros
Saldos iniciales resultados  Ventas Transferencias Cambios Saldos Finales
(miles de nuevos soles)
Costo:
Terrenos 62,540 288 -1,540 0 -11,484 49,805
Edificios y otras construcciones 96,025 1,970 -61 569 -6,922 91,581
Instalaciones 17,128 296 0 175 0 17,599
Maquinaria y Equipo 123,704 3,909 -1,620 5,099 -4,236 126,857
Magquinaria y Equipo-
flota de alquiler 103,583 25,361 -1,331 -9,912 -5,893 111,808
Unidades de Transporte 9,234 374 -457 -106 -628 8,417
Muebles y enseres 27,687 2,338 -443 177 -936 28,469
Trabajos en Curso 3,755 391 0 -963 -235 2,947
443,656 34,928 -5,452 -5,316  -30,334 437,482
Depreciacion acumulada:
Edificios y otras construcciones 24,903 2,992 -4 0 -1,654 26,236
Instalaciones 9,150 1,005 0 4 0] 10,158
Magquinaria y Equipo 70,567 15,131 -1,595 -1,059 -3,329 79,715
Maquinaria y Equipo-
flota de alquiler 32,736 11,094 0 -12,453 -1,482 29,895
Unidades de Transporte 7,697 774 -451 -515 -340 7,165
Muebles y enseres 21,341 2,072 -400 -11 -678 22,325
166,393 33,067 -2,449 -14,034 -7,483 175,494
Costo neto 277,263 261,988

(*) Incluye costo y depreciacién acumulada correspondiente a los saldos iniciales de
Matreq Ferreyros S.A., subsidiaria vendida en el mes de abril del 2003 (Nota 2).
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6)

7)

DEUDA POR TITULOS EMITIDOS

Durante el afio del 2003 la Compafiia emitié y colocé a través de la Bolsa de Valores
de Lima, instrumentos financieros denominados papeles comerciales. Asimismo, se
emitieron y colocaron bonos corporativos. Al 31 de diciembre las obligaciones por
estos conceptos son las siguientes:

Importe Importe
Fecha Fecha autorizado/  pendiente
Concepto emision redencién colocado de pago _
U.s:$000 U.S.$000

Papeles comerciales:

Tercera emision del primer

programa de instrumentos de

corto plazo Ferreyros-serie B 16/01/2003  11/01/2004 3,000/ 3,000
Interés efectivo anual de 3.83% 3,000

Bonos corporativos:

Cuarta emisién de Bonos

Femeyros-serie A 29/08/2002  29/08/2005 15000 / 15,000
Interés nominal anual de 7.5% 15,000

Cuarta emisién de Bonos

Eerreyros-serie B 07/04/2003  Q07/04/2006 10000/ 10,000
Interés nominal anual de 6.25% 10,000

Cuarta emisién de Bonos

Ferreyros-serie C 25/07/2003  25/07/2006 5000 / 5,000
Interés nominal anual de 4.5% 5,000
30,000

Total 33,000

Los intereses devengados en el periodo por titulos de deuda ascendieron a $/.6,823 miles.

CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS

Al 31 de diciembre del 2003, la Comparfia tiene las siguientes contingencias
tributarias:;

a) Apelacion pendiente de resolucidn ante el Tribunal Fiscal, relacionada con una
Resolucién de Multa por supuesto tributo omitido en el pago de regularizacién del
impuesto a la renta del ejercicio 2000 por S/.2.0 millones, incluyendo intereses.

b) En el mes de abril del 2003 la Compariia recibid acotaciones tributarias por el
Impuesto a la Renta e Impuesto General a las Ventas sobre las cuales la
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8)

Compania presentd un recurso de reclamaciéon a la Administracién Tributaria.
Estas acotaciones ascienden a §/.3.3 millones, incluyendo multas e intereses.

Por otra parte, al 31 de diciembre del 2003 la Compariia mantiene en proceso de
reclamacién un juicio por concepto de indemnizacién por responsabilidad
extracontractual iniciado por terceros por US$ 1.95 millones.

La Gerencia de la Compafiia, basada en la opinidon de sus asesores legales y
tributarios, considera que dichos juicios y acotaciones son improcedentes y que el
resultado final seria favorable a la Compania.

Asimismo; la compariia tiene los siguientes compromisos

a) Avales por US$ 1.2 millones y US$ 4.8 millones, que garantizan operaciones de
crédito de subsidiarias y de operaciones de compra de terceros, respectivamente.

b) Fianzas bancarias a favor de entidades financieras por US$ 3.2 millones, que
garantizan transacciones diversas.

UTILIDAD POR ACCION

La utilidad por accion comun basica ha sido determinada de la siguiente manera:

Aflos
Trimestres terminados el : terminados el
31-1203  31-12-02 31-12-03 31-12-02
Utilidad neta S/ . 4,178,000 2,048,000 20,655,000 8,611,000
Promedio ponderado de acciones
comunes en circulacion 205,000,000 205,000,000 205,000,000 205,000,000
Utilidad basica por accién S/. 0.020 0.010 0.101 0.042

La utilidad basica por accion se calcula dividiendo la utilidad neta correspondiente a
los accionistas comunes entre el promedio ponderado de las acciones comunes en
circulacion a la fecha de los estados financieros. Por no existir las condiciones que 10
justifiquen, no se ha determinado la utilidad por accion diluida; ésta se establece
cuando existen acciones potenciales, las cuales corresponden principaimente a
instrumentos financieros o contratos que den derecho a sus tenedores a obtener
acciones comunes.
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

El presente documento contiene informacidn veraz y suficiente respecto al
desarrollo del negocio de Ferreyros S.A.A. y Subsidiarias durante el pericdo
terminado el 31 de diciembre del 2003. Sin perjuicio de la responsabilidad que
compete al emisor. Los firmantes se hacen responsables por su contenido
conforme a los dispositivos legales aplicables.

Hugo Sommerkamp M.
Gerente Central de Administracion

VieiQr Astete P.
/ . .
, erente DIvisié
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Para mayor informacion contactarse con:
Mariela Garcia, Gerente de Division Finanzas
Teléfonos: (61-1) 336-7092 — 3367070, anexo 4252

FERREYROS S.A.A. Y SUBSIDIARIAS
INFORME DE GERENCIA POR EL CUARTO TRIMESTRE DEL ANO 2003

(Lima, Perq, 26 de marzo del 2004).- Ferreyros distribuidor lider de bienes de
capital en el Peru, anuncia sus resultados financieros consolidados del cuarto
trimestre del 2003. Las cifras se presentan en soles constantes, considerando
el indice de precios al por mayor publicado por el Instituto Nacional de
Estadistica.

Las ventas al 31-12-03 ascendieron a S/. 770.9 millones, en comparacion con
S/. 739.2 millones del mismo periodo del aiio anterior, un incremento de 4.3%.

El resultado al 31-12-03 arrojé una utilidad neta de S/. 20.6 millones en
comparacidén con la obtenida en el mismo periodo del afo anterior que
ascendié a S/. 8.6 millones, un incremento de 139.2% .

A continuacién se presentan las explicaciones de las variaciones mas
importantes entre los estados financieros de la Compariia correspondientes al
cuarto trimestre del 2003 y 2002. Para este proposito, 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 Operacionales
solamente la utilidad bruta obtenida en dichas operaciones.

INFORMACION FINANCIERA

ANALISIS DE LOS RESULTADOS DE LAS OPERACIONES

VENTAS NETAS. .- Las ventas netas del cuarto trimestre del 2003 ascendieron
a S/. 184.3 millones, en comparacién con S/. 165.7 millones del mismo periodo
del afio del anterior, un incremento de 11.2 %. En conjunto, las ventas de
productos principales (maquinas, motores, equipos, automotriz y unidades
usadas), de alquiler de equipos y de ventas de subsidiarias fueron similares a
las del cuarto trimestre del afio  anterior (S/. 52.3 millones en el 4T 2003; 52.6
millones en el 4T del 2002). Sin embargo, en el cuarto trimestre del 2003, las
ventas de repuestos y servicio fueron mayores en 16.7% a las del mismo
trimestre del afio anterior (S/.131.9 millones en el 4T del 2003; S/.113 millones
en el 4T del 2002). Este incremento fue generado, principaimente, por el
aumento de la demanda de servicio posventa, generado por el parque de

maquinaria Caterpillar vendida en afos anteriores, prinqciu%wn&é,a,emgmé )
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UTILIDAD EN VENTAS.- La utilidad en ventas del cuarto trimestre del 2003
ascendié a S/. 49 millones, en comparacién con la obtenida en el mismo
periodo del afio anterior que fue de S/. 41.7 millones, un incremento de 17.5%.
En términos porcentuales, la utilidad bruta del cuarto trimestre del 2003 es
superior a la del mismo periodo del afio anterior (26.6% vs 25.2%), debido a la
mayor incidencia de las ventas de repuestos y servicios, las cuales tienen
margenes brutos mayores que los de las ventas de productos principales.

OTROS INGRESOS DE OPERACION.- En el cuarto trimestre del 2003 se
registr6 en este rubro, principalmente, ingresos provenientes de una
asociacién en participacién constituida por la Compafiia y un proveedor del
exterior. Los ingresos recibidos por la Comparfia de la asociacién en
participacion se determinan en funcién del nimero de unidades embarcadas y
facturadas por el proveedor del exterior a un cliente domiciliado en el pais. En
el cuarto trimestre del 2002 no se registraron ingresos por este concepto.

GASTOS DE VENTA Y ADMINISTRACION.- Los gastos de venta y
administracion ascendieron en el cuarto trimestre del 2003 a S/. 39.5 miliones
en comparacién con S/. 34.7 millones del mismo periodo del afio anterior, un
incremento de 13.9 %, debido a lo siguiente:

- Aumento de remuneraciones otorgado a los trabajadores de la
Compaiiia, a partir del mes de julio, para reponer parte de la pérdida del
poder adquisitivo de la moneda peruana, ocasionada por la inflacion de
los Ultimos cinco anos, periodo en el cual dichas remuneraciones se
mantuvieron congeladas.

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

- Aumento de fletes pagados por transporte de repuestos y componentes
a los centros mineros, como consecuencia del importante aumento de la
demanda de servicio posventa

- Aumento de los gastos de apoyo “in situ” a clientes mineros, a fin de
promover mayores ventas de repuestos y servicio.

- Aumento de los gastos de capacitacidn de mecanicos, para cumplir con
los estandares de calidad exigidos por los clientes de la gran mineria.

Los gastos de venta y administracion del afio 2003 ascendieron a S/.139.6
millones en comparaciéon con S/.135.2 millones del afio anterior, un incremento
de 3.2%.

INGRESOS FINANCIEROS.- En este rubro se registra, principalmente
intereses de ventas a plazo e intereses moratorios de cuentas por cobrar a
clientes. Los ingresos financieros del cuarto trimestre del 2003 ascendieron a
S/. 5.5 millones en comparacion con S/. 5.9 millones del mismo periodo del afio
anterior, una reduccion de 6.7 %, como consecuencia de una reduccion de las
ventas de productos principales financiadas por la Compania. Al respecto, cabe
sefialar que, a partir del presente ejercicio, la Oficina Matriz ha endurecido los
requisitos para el otorgamiento de créedito a sus clientes, a fin de mantener un
bajo indice de morosidad en su cartera de cuentas por cobrar. La dismi
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de los ingresos financieros en el 2003, se compensara en afnos futuros con una
menor provisidn para cuentas de cobranza dudosa.

GASTOS FINANCIEROS.- Los gastos financieros ascendieron a S/. 8.1
millones en el cuarto trimestre del 2003 en comparacién con S/. 10.2 millones
del mismo periodo del afio anterior, una disminucién de 19.7%, debido a. i)
una disminucién de S/. 40.6 millones en el pasivo promedio del trimestre (el
pasivo promedio disminuyd de S/. 543.2 en el 4T del 2002 a S/ 502.6 millones
en el 4T del 2003); y ii) una disminucion de las tasas de interés tanto en el
mercado financiero local como internacional.

OTROS INGRESOS (EGRESOS).- En el cuarto trimestre del 2003, en este
rubro se registré un ingreso neto de S/. 1.7 millones en comparacion con un
ingreso neto de S/. 1.1 millones del mismo periodo del afio anterior. La
diferencia se debe, basicamente, a una recuperacién de impuesto a la renta,
pagado en meses anteriores por cuenta de un proveedor no domiciliado, por S/.
1.6 millones.

GANANCIA (PERDIDA) POR EXPOSICION A LA INFLACION (REl).- De
acuerdo con el procedimiento establecido en el Peru para ajustar los estados
financieros por inflacién, cuando la devaluacién es mayor que la inflacién, se
produce una pérdida por exposicion a la inflacién, por cuanto la pérdida en
cambio relacionada con las deudas en ddlares no puede ser compensada
completamente por el ajuste por inflacion de los respectivos activos no
monetarios. Por otra parte, cuando la inflacién es mayor que la devaluacion se
produce una utilidad por exposicidén a la inflacion debido a que el ajuste por
actualizacién de los activos no monetarios es mayor que el de los respectivos
pasivos en dolares.

En el cuarto trimestre del 2003, el REI arrojé6 una utilidad de S/. 3.9 millones
en comparacion con el REI del mismo periodo del afio anterior que arrojo una
utilidad de S/. 5.9 millones. La utilidad por REI del cuarto trimestre del afo
2003 se explica por: i) una devaluacién negativa de 0.57 %, que generd una
utilidad en cambio en la conversidon a soles del pasivo neto en moneda
extranjera, y ii) por una inflacibn de 1.01%, que produjo una utilidad en la
actualizacién del valor de los activos no monetarios. La utilidad por REI del
cuarto trimestre del afio 2002 se explica por una  devaluacién negativa de -
3.5%, que generd una utilidad en cambio superior a la pérdida ocasionada por
la actualizacidén de los activos no monetarios, debido a una inflacion negativa
de -0.17 %

GASTOS EXTRAORDINARIOS, NETO DE PARTICIPACIONES E IMPUESTO
A LA RENTA.- El importe de S/. 3.4 millones registrado en el cuarto trimestre
del 2003 corresponde a una provision para desvalorizacion de mercaderia con
mas de un afo de antigledad, asi como de mercaderia recuperada como
consecuencia de resoluciones de contratos de compra venta a plazo, El monto
registrado por este concepto en el cuarto trimestre del afio anterior ascendi6 a
S/.3.2 millones. ‘
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PARTICIPACIONES E IMPUESTO A LA RENTA.- Las participaciones e
impuesto a la renta al cierre del cuarto trimestre del 2003 y 2002 han sido
calculadas de acuerdo con normas tributarias y contables vigentes.

UTILIDAD NETA - La utilidad neta del cuarto trimestre del 2003 ascendi6é a S/.
4.2 millones en comparacion con S/. 1.7 millones del mismo periodo del afo
anterior, un incremento de 140.3%, debido a una mayor utilidad bruta,
disminucién de gastos financieros e incremento neto de otros ingresos
(egresos), lo cual permitid compensar el aumento de los gastos de venta y
administracion, la disminucién de los ingresos financieros y la menor ganancia
por REI, asi como incrementar la utilidad neta en S/.2.4 millones.

ANALISIS DEL BALANCE GENERAL

Al 31-12-03, el total de pasivos ascendié a S/. 511.5 millones en comparacion
con S/. 494.8 millones al 30-09-03, un incremento de S/. 16.7 millones. Por otra
parte, el total de activos al 31-12-03 ascendié6 a S/. 778.6 millones en
comparacion con S/. 758.1 millones al 30-09-03, un aumento neto de S/. 20.5
millones. Las principales variaciones de las cuentas del activo que explican
este incremento son las siguientes:

a) Aumento de Cuentas por Cobrar Comerciales, a corto y largo plazo, por
S/. 30.0 millones, que se explica por: a) incremento de S/.35.7 millones
por cartera titulizada recomprada; b) un aumento de S/. 12.2 millones
por recuperacion de cartera entregada en colateral a sociedades
titulizadoras (ver punto siguiente); c¢) disminuciéon de S/. 14.8 millones
por mayores cobranzas; y d) disminucion de S/.3.1 millones por aumento
de la provision para cuentas de cobranza dudosa.

b) Disminucién de Cuentas por Cobrar no Comerciales por S/. 11.8
millones, debido a las siguientes transacciones: a) disminucion de S/.
12.2 millones por transferencias a Cuentas por Cobrar Comerciales de
cartera entregada en colateral a sociedades titulizadoras; y b) otros
incrementos por S/.0.4 millones.

c) Disminucion neta del Activo Fijo por S/. 3.8 millones, que se explica por:
a) aumento de S/. 1.4 millones por adquisicion de equipos de alquiler
para renovacion de la flota antigua; b) disminucién de S/. 5.3 millones
por transferencia de equipos de la flota de alquiler al rubro inventarios; c)
disminucidon de S/. 2.9 millones por aumento de la depreciacidn
acumulada; y d) otros aumentos netos por S/.3.0 millones.

LIQUIDEZ DE LA COMPANIA

E! ratio corriente al 31-12-03 es de 1.47, menor que el ratio corriente de 1.61
al 30-09-03. La disminucidn del ratio corriente al cierre del cuarto trimestre del
2004 se debe a un aumento de los pasivos debido a una recompra de cuentas
por cobrar titulizadas por S/. 35.7 millones.

El ratio de apalancamiento financiero al 31-12-03 es de 1.81, en comparacion

con 1.77 al 30-09-03. El pequefo aumento en el ratio de apalancamiento en el
cuarto trimestre del 2003 se debe a que la Compaifiia ha dejgdo/?e‘e utm
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mecanismo de la ftitulizacibn de cuentas por cobrar como fuente de
financiamiento.

La conformacién de las obligaciones de la Compariia al 31 de diciembre 2003
se muestra en el anexo 4.
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