FERREYROS S.A.
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Activo circulante�
Miles S/.�
250,993�
321,875�
�
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�
Activo fijo�
Miles S/.�
42,999�
73,534�
Bonos Corporativos�
�
�
Otros activos�
Miles S/.�
41,084�
62,808�
  2a. Emisión�
A �
�
Pasivo circulante�
Miles S/.�
169,666�
221,082�
�
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�
Pasivo largo plazo�
Miles S/. �
60,848�
123,799�
Acciones Comunes�
II�
�
Patrimonio�
Miles S/.�
104,562�
113,336�
�
�
�
Utilidad�
Miles S/.�
20,097�
16,012�
�
�
�
Miles S/. = Miles de soles corregidos por inflación a setiembre 97			Analista:	 Johanna Izquierdo





Antecedentes históricos


En setiembre de 1922 se constituyó la empresa Enrique Ferreyros y Cía. Sociedad en Comandita. Posteriormente, en 1931, se constituyó Enrique Ferreyros y Cía. S.A. que asumió el activo y pasivo de la anterior y, en 1982, se adoptó la denominación social: Enrique Ferreyros S.A., la cual cambió a Ferreyros S.A. en 1996. Los diez principales accionistas poseen, en conjunto, a setiembre 97, el 43.83%.





Actividades y mercados


Su actividad principal es la distribución y venta de bienes de capital para los principales sectores de la economía. Ferreyros es distribuidor exclusivo de los equipos, máquinas, motores y grupos electrógenos Caterpillar. Asimismo, cuenta con representaciones exclusivas para la venta de tractores Massey Ferguson, y para la venta de compresoras portátiles y equipo de perforación para la construcción y minería Ingersoll Rand, maquinaria Bobcat, así como de diversas máquinas y equipos para la minería, la agricultura y la industria. Ferreyros es el principal distribuidor de los motores Perkins, representante exclusivo de los camiones Kenworth y oferta vehículos de la marca Chevrolet.





Análisis financiero y factores de riesgo


Al tercer trimestre de 1997, la empresa contaba con S/. 589.5 millones en activos, registrando un crecimiento interanual de 53%, y de 14.08% respecto al trimestre anterior. El fuerte crecimiento que se viene registrando en los últimos doce meses, se explica principalmente por las mayores cuentas por cobrar, mayor stock de existencias y mayores inversiones en activos fijos. Dichos rubros crecieron en 51.2, 60.3 y 113.5%, respectivamente. Por su parte, las cuentas por cobrar comerciales ascendieron a S/. 235.5 millones, las cuales representaron aproximadamente el 40% del total de activos. De otro lado, el mayor crecimiento en sus operaciones incidió en un mayor nivel de endeudamiento en el tercer trimestre, llegando a niveles de 2.1, luego de haber caído a 1.83 el trimestre anterior, tras el aumento de capital y la precancelación de pasivos. La principal fuente de financiamiento de Ferreyros son los préstamos con sus proveedores (S/. 400 millones), siendo los principales Caterpillar Brasil y Caterpillar Americas. Además, Ferreyros se financia vía préstamos con instituciones financieras (S/.88 millones). Por su parte, los gastos de administración y de ventas mostraron un crecimiento trimestral de 3.7%, principalmente debido al incremento de salarios otorgados al personal y al crecimiento de la fuerza de ventas como soporte de su crecimiento. En cuanto a los gastos financieros netos, éstos registraron una reducción de 4.7%, en forma anualizada respecto al trimestre anterior. Si bien los pasivos se han incrementado, éstos han sido en su totalidad con sus proveedores, los cuales tienen un menor costo financiero que la de los bancos. La diversidad de sectores a los que se dirige la empresa, le ha permitido registrar crecimientos en sus ventas superiores al crecimiento de la economía. Así, mientras la empresa creció en 26.7, 22.5 y 24.0% en 1995, 1996 y 1997, la economía lo hizo en 6.9, 2.8 y 7.5%, respectivamente. El principal sector económico al cual Ferreyros orienta sus ventas es construcción, el cual representó el 29% del total de las ventas a setiembre, seguido del sector minero (26%), gobierno (11%), agricultura (9%) y pesquería (9%). Cabe destacar que Ferreyros viene mostrando una tendencia creciente en sus ventas desde 1994. Así, a fines de setiembre de 1997, la empresa registró ventas (stock y pedido directo) por US$167.6 millones, superior en 24%, en forma anualizada, respecto a diciembre 96, y superior en 11.2% respecto al trimestre anterior. De otro lado, se registró una pérdida en el REI por S/. 4.4 millones (S/. -1.0 millones a junio) debido al crecimiento en el patrimonio neto de 76.5% producto de la ampliación de capital realizada en abril de 1997.


�



APOYO Y ASOCIADOS INTERNACIONALES S.A.











