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Presentacion

Esta guia de aprendizaje busca contribuir decididamente
en el proceso del aprendizaje de la asignatura de Gestion
de Costos Financieros, para alumnos del sexto ciclo de la
Universidad Continental. Cada ejercicio estéa seleccionado,
permite preparar y capacitar debidamente al estudiante
para seguir sus estudios superiores.

La formacion basica de los estudios impartidos en la univer-
sidad, en la Escuela Profesional de Ingenieria Industrial, y la
asignatura de Gestién de Costos Financieros, juega un rol
fundamental, debido a los avances de los temas que com-
prende esta materia y que se relacionan a las especialida-
des que brinda la universidad.

Asi, esta guia se divide en las siguientes unidades:

Unidadl:  La empresa, su entorno, analisis de la situa-
cion financiera.

Unidadll:  Creacién de valor y proyeccién de estados
financieros.

Unidad Ill:  Estructura de capital, politica de dividendos

y valorizacién de empresas.
Unidad IV: Andlisis de costos y toma de decisiones.

Por ultimo, agradecemos a la universidad por la oportunidad
de presentar esta guia.

@)






Primera Unidad

La empresa, su entorno,
analisis de la situacion financiera
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Guiade practica |
Elaboracion de un estado de situacion

SECCION: e, Fechd: .../ ... Duracion: ............
(DTl o (OO
APEIIOS Y NOMIDIES: ..ot

Practica arealizar

Procederemos a elaborar un balance general con los siguientes
datos:

a) Lorena decidio abrir una libreria con $ 80.000, de los cuales
puso $ 55.000 y su tio le prestd $ 25.000.

b) Un banco le concedié un préstamo por $ 30.000 a tres
aflos.

c) Comprd mobiliario y equipos por $ 35.000, de los cuales
pag6 $ 25.000 en efectivo y los restantes $ 10.000 a cré-
dito, que debe pagar en los préximos meses.

d) También adquirié un software de gestién de libreria por un
valor de $ 6.000, que pagd en efectivo.

e) Adquirio libros para la venta por un valor de $ 60.000 y
debe pagarlo en 60 dias.

f) Ademas, firmo un contrato de arrendamiento y pagé el al-
quiler de todo un afio por adelantado que fueron $12.000.
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Guia de practica 2
Elaboracion de un estado de situacion y resultados e
indicadores financieros

SECCION: e, Fecha: .o/ v/ ... DUuracion: ...........
DL YoL=T o) (ORI
APellidOS Y NOMDIES: ...

Practica arealizar

Usted es el asistente del area de administracion y le presentan los
saldos de las cuentas del estado de situacién financiera y de la
cuentas del estado de resultados de la empresa industrial Los Esta-
fos S. A. con corte al 31 de diciembre de 2017. La empresa cuenta
con 30 trabajadores a finales de 2016, afio en el cual no tuvo utili-
dades ni pérdidas. A esa fecha no tenia utilidades acumuladas.

Considerar la tasa de participacion de utilidades y reserva legal
del 10 %y la tasa del impuesto alarenta en 28 %.

Inmueble, maquinaria y equipos 250.000
Existencias 130.000
Gastos de ventas 220.000
Otros ingresos operativos 20.000
Gastos administrativos 350.000
Intangibles 120.000
Inversiones financieras 70.000
Costo de ventas 2.100.000
Obligaciones financieras: largo plazo 100.000
Cuentas por pagar comerciales 20.000
Cuentas por cobrar comerciales 250.000
Ventas 3.200.000
Sobregiro bancario 16.000
Caja 80.000
Ingresos financieros 15.000
Otros gastos operativos 10.000
Gastos financieros 35.000

Elaborar el estado de situacién financiera, el estado de resultados
y los indicadores financieros principales.

©
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Guia de practica 3
Elaboracion de un estado de resultados e
indicadores rentabilidad

SECCION: e, Fecha: ../ v .. Duracion: ...........

(DTt o) (OO

APellidOS Y NOMIDIES: ......veeeeeeeeee e

Préactica arealizar

Usted es el jefe de Administracién y Finanzas de una empresa
industrial cuyo objeto de negocio es disefiar, fabricar, distribuir y
comercializar muebles de oficina. Usted, como responsable del
area, tiene el encargo de revisar la siguiente informacién y prepa-
rar el estado financiero respectivo.

Ha obtenido ingresos financieros por un monto equivalente
a 140 % del gasto financiero.

Tasa dereservalegal 10 %.

IGV de 18 %.

Se ha recibido préstamos de accionistas por un monto de
S/ 9.500.

Se facturaron en 2017 un total de ventas por S/ 472.000
(incluyeIGV).

El 2 de enero de 2018 tuvo gastos pagados por adelantado
de S/ 8.600.

Otros gastos de administracion ascendieron al 3 % del valor
de las ventas de ese periodo.

Las comisiones de ventas fueron de S/ 6.000 bimestral.

La oficina administrativa y comercial es alquilada por S/
3.500 mensuales, del cual el 60 % corresponde al area de
administracion y la diferencia al &rea de ventas.

El saldo de caja y bancos a 31 de mayo de 2017 fue de S/
25.000.
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Se tiene una deuda bancaria a largo plazo contraida el 31de
diciembre de 2016 por S/ 70.000, con una tasa de S % de
interés simple semestral.

El costo de ventas representa el 45 % de las ventas.

Al cierre del 31 de diciembre de 2017 tiene un capital social
de S/200.000 y activos totales por S/ 600.000.

Tasa de impuesto a larenta es 28 %.

Preparar el estado de resultados, los indicadores de rentabilidad
asociados a este reporte y comentar la situacion financiera de la
empresa de 2017.
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Guia de practica 4

Mercado monetario y macroeconomia aplicada a las
finanzas (uso de pagaré)

SECCION: e, Fechd: .../ vei] .. Duracion: .............
(DTt o) (=TT
APEIIOS Y NOMDIES: ..ottt

Practica arealizar

Firstme Company es una empresa estadounidense que ha llega-
do al Peru para incursionar en el negocio digital. Su gerente de
administracion financiera tiene una necesidad de financiamiento,
por lo que esta evaluando dos lineas de crédito:

Banco GPN: Préstamo en soles, a través de un pagaré a diezmeses,
TEA de 18 %y comision de estudio del 2% del monto del pedido.

Country Bank: Préstamo en ddlares, pagaré a ocho meses, TEAde
12 %, retencién del S % del monto solicitado, que ganara una TEA
de 1,5 % devuelto al momento del pago.

Si la devaluacién anual del sol, respecto del délar, se estima en
4,5 %, responda las siguientes interrogantes que tendréa su ge-
rente financiero:

a) ¢Cual sera la mejor forma de financiamiento para Firstme
Company?

b) ¢Qué nivel de devaluacién del sol respecto del délar hara in-
diferente alas dos alternativas?



Segunda Unidad

Creacion de valor y proyeccion de
estados financieros




UNIVERSIDAD CONTINENTAL

=

Guia de practica 5
Administracion de Inventarios

SECCION: e, Fechd: .../ ... Duracion: ............
(DTl o (OO

APEIIOS Y NOMIDIES: ..ot

Practica arealizar

Usted es el gerente de Compras de la compania Monarch Elec-
tric y ha recibido recientemente una oferta de reduccién de
costo por parte de su proveedor de motores. El costo actual por
motor es $100. Sin embargo, si el lote de compra es de 800 mo-
tores, ofreceria un descuento de 5 %.

Para ayudar al gerente a tomar la decision, se reunié la siguiente
informacién adicional:

* Demanda anual de motores: 6.000 unidades
« Costo de manejo de orden de reabastecimiento:  $150/orden
* Costo de manejo de inventario anual: 15%

El lote de compra esté definido en funcién al lote econémico de
compra (EOQ). Se solicita determinar si la propuesta del provee-
dor es conveniente para la empresa.

Se pide hallar lote econdmico.
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Guia de practica ©
Planeamiento financiero

SECCION: e, Fechd: .../ v ... Duracion: ............
DL ToL=T 0 (OO

APEIIAOS Y NOMIDIES: ...ttt

Practica arealizar

La empresa helados Chup ha estimado su plan de ventas para
2007 para su presentacion de 1litro de licuma, si se sabe que por
cada litro de helado se consumen las siguientes materias primas:

Leche: 0,65 litrosa S/ 2 el litro.

Pulpa de ltcuma: 0,10 kg a S/ 20 kilo.
Estabilizantes: 0,010 kg a US $ 15 kilo.
Azlcar: 0,20 kg a S/ 2,50 el kilo.

Envase: $ 0,50 x envase.

Otros materiales: S/ 1,20 x litro de helado.

Establezca el presupuesto 2007 con estos materiales, conside-
rando que la inflacién es de O % mensual y que el precio del dolar
se mantendra constante a lo largo del afio (TC = 3.20 x délar).

Asumir que el material ingresa el primer dia del mes y que por con-
trato la cancelacion se hace en el mes de recepcion.

Afio 2007 Proyeccién de ventas x litro
Enero 7.000
Febrero 8.000
Marzo 7.000
Abril 6.000
Mayo 4.000
Junio 4.000
Julio 4.500
Agosto 4.500
Septiembre 5.000
Octubre 5.500
Noviembre 6.000
Diciembre 6.500 —_—
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Guiade practica /

Planeamiento financiero

SECCION: e, Fechd: .o/ v . Duracion: .............
(D0 Te1<] 0} (= RO

APEIIOS Y NOMIDIES: ...ttt

Practica arealizar

Para el caso anterior, helados Chup, se le pide determinar el pre-
supuesto de compras si la inflacién y el precio del délar no es
constante a lo largo del afio y varia segun la tabla adjunta:

2007 PB Ventas x litro Inflacion Dolar
Enero 7.000 1,0% 3,20
Febrero 8.000 1,5% 3,23
Marzo 7.000 2,0% 3,21

Abrril 6.000 12% 3,24
Mayo 4.000 1,6% 3,20
Junio 4.000 14% 3,18

Julio 4.500 12% 3,20
Agosto 4.500 1,0% 3,19

Septiembre 5.000 0,9% 3,30
Octubre 5.500 1,0% 3,25
Noviembre 6.000 09% 3,28
Diciembre 6.500 1.0% 2.25

Establezca el presupuesto 2007. Asumir que el material ingresa el
primer dia del mes y que por contrato la cancelacién se hace en el
mes de recepcién. Por otro lado, sobre la informacién presentada
en ejercicio a), que considera los precios a diciembre, se tendria
que aplicar las variables inflacién y dolar presentadas.
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Guia de practica 8

Politica y andlisis de endeudamiento

SECCION: e, Fechd: .../ v ...
DOCENTE: ..o
Apellidos y NOmbres: .......cceeevieriesierienns

Duracion: .............

Practica arealizar

Usted es el jefe de Administracion y finanzas de la empresa Micrast
S. A., cuyo objeto de negocio es la fabricacién y comercializaciéon
de muebles para casas de campo. Usted, como responsable del
area, tiene el encargo de revisar los estados financieros mas rele-

vantes al 1de enero de 2018 (importes en soles).

Balance General, EMPRESA “Micrast”

Al 31de Diciembre 2017

ACTIVOS

Activo Corriente

Efectivo y equivalentes de efectivo
Valores Negociables

Cuentas por cobrar Comerciales
Otras cuentas por cobrar
Existencias

Gastos pagados por adelanto

Total Activo Corriente

Activo No Corriente

Inversiones a Largo Plazo Permanentes
Inmuebles Maquinaria y Equipos
Activos Intangibles

Total Activo No Corriente

45.000
225.000
305.000

140.000
925.000
20.000
1.660.000

60.000
3.616.000
724.500
4.400.500

TOTALACTIVOS

6.060.500 ———




UNIVERSIDAD CONTINENTAL

Balance General, EMPRESA “Micrast”
Al 31de Diciembre 2017

PASIVOS

Pasivo Corriente

Sobregiros y pagares bancarios 45.000
Cuentas por pagar comerciales 180.000
Otras cuentas por pagar 160.000
Parte corriente de deudas a Largo Plazo 201.000
Total Pasivo Corriente 586.000
Pasivo No Corriente

Deudas a Largo Plazo 804.000
Total Pasivo No Corriente 804.000
TOTAL PASIVOS 1.390.000
Patrimonio

Capital emitido 4.000.000
Resultados acumulados 670.500
Total Patrimonio 4.670.500
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO 6.060.500

Estado de pérdidas y ganancias, empresa “Micrast”
Del 1de enero 2017 al 31de diciembre 2017

Ventas 3.240.000
Costo de mercaderia vendida 1.296.000
Utilidad bruta 1.944.000
Gastos administrativos 660.000
Gastos de ventas 420.000
Otros gastos operativos 100.000
Utilidad de operacion 754.000
Gastos financieros 250.000
— Otros ingresos financieros 70.000
continda...
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... viene

Utilidad antes de participacion y utilidad 584.000
Participacion de utilidades (10 %) 58.400
Utilidad antes de impuestos 525.600
Impuesto a la renta (28 %) 147168
Utilidad neta 378.432
Reserva legal (10 %) 37843,2
Utilidad de libre disposicién 340.589

Considerando lo expuesto, se le pide:

Analizar la situacién general de endeudamiento. Tenga en cuen-
ta que la empresa solicitard un préstamo al sistema financiero.
;Cree que el banco le concedera el préstamo? Considerando
todo lo expuesto, ¢ cree que no poder pagar sus deudas sea el
problema gravitante dentro de la empresa?

19






Tercera Unidad

Estructura de capital, politica de dividendos y
valorizacion de empresas
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Guia de practica 9
Costo promedio ponderado de capital

SECCION: e, Fechd: .../ ... Duracion: ............
(DTl o (OO
APEIIOS Y NOMIDIES: ..ot

Practica arealizar

La empresa industrial Nadir S. A. requiere obtener S/ 80 millones
de capital para manufacturar un nuevo producto de desinfeccion
industrial, considerando ello, esta simulando el siguiente escena-
rio para determinar la estructura de financiamiento optima:

Capital propio: 70 % 0 S/ 56 millones, que se obtendrian median-
te venta de acciones preferentes para el 40 % de dicha cantidad,
que pagarian dividendos a una tasa de 5 % anual; y 60 % restante
que se obtendria de utilidades retenidas que actualmente rinden
9 % por afio.

Capital de deuda: 30 % o S/ 24 millones, que se obtendrian de
dos fuentes: préstamos bancarios por S/ 20 millones contrata-
dos al 8 % anual y el resto en bonos a una tasa de interés estima-
dade 10 % anual.

La tasa impositiva (T) a utilizar sera de 30 %.

Teniendo en cuenta lo antes expuesto, calcule el costo ponderado
de capital para el escenario descrito.
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Guia de practica 10
Apalancamiento operativo, financiero y total

SECCION: e, Fechd: .../ v ... Duracion: .............
DIOCENTE: ..ottt ettt ne et n e ennenens
APellidOS Y NOMDIES: ...

Practica arealizar

Se dispone del estado de pérdidas y ganancias del ultimo periodo
de laempresa La Mejor Opcién S. A.

Estado de pérdidas y ganancias

Ventas (20.000 unidades fisicas) 800.000
Costo de ventas (35 % son costos fijos) 200.000
Gastos de administracién (75 % son costos fijos) 100.000
Gastos de venta (50 % son costos fijos) 100.000
Depreciacion maquinaria y equipo 100.000
Utilidad antes de intereses e impuestos 300.000
Gastos financieros 100.000
Utilidad antes de impuestos 200.000
Impuesto alarenta 60.000
Dividendos por acciones preferentes 10.000
Utilidad neta 130.000

Ndmero de acciones comunes =10.000

a) Calcular suapalancamiento operativo, financiero y total al nivel
actual de produccién y ventas. Interprete resultados.

b) Siotraempresa (Manufactura S. A.), que fabrica el mismo pro-
ducto que La Mejor Opcidén S. A., tiene apalancamiento ope-
rativo = 1.5, apalancamiento financiero = 2 y apalancamiento
total = 3 y la economia esta entrando en un periodo de crisis,

23
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¢ qué empresa tiene mejores posibilidades de enfrentar mejor
esta situacion?

Si otra empresa (Manufactura S. A.) que fabrica el mismo pro-
ducto que La Mejor Opcién S. A., tiene apalancamiento ope-
rativo = 1,5, apalancamiento financiero = 2 y apalancamiento
total = 3 y la economia esta entrando en un periodo de auge,
;qué empresa tiene mejores posibilidades de enfrentar mejor
esta situacion?
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Guiade practica ll
Estructura dptima de capital

SECCION: e, Fechd: .../ v ... Duracion: ............
DL ToL=T 0 (OO
APEIIAOS Y NOMIDIES: ...ttt

Practica arealizar

Una empresa mediana del sector inmobiliaria requiere hacer un
proyecto, cuya inversion total es de S/ 13.000. Usted como jefe
de Finanzas requiere determinar la estructura éptima de capital
que se necesitarg, para lo cual tiene las siguientes alternativas cu-
yos montos méaximos de financiamiento son:

Emision de bonos: S/4.000
Emision de acciones preferenciales: S/ 3.000
Emision de acciones comunes: S/7.000
Crédito bancario: S/10.000

Es preciso sefialar que las condiciones especificas para cada
fuente de financiamiento son las siguientes:

* Losbonos tienen un valor nominal de S/ 6 con una vida de cua-
tro afios (periodos de pagos trimestrales). La tasa de interés
nominal anual es de 15 % y se espera tenga un precio de colo-
cacionde S/ 5,5.

* Las acciones preferentes tendran un valor a la par de S/ 8, se
espera que el precio de mercado sea de S/ 7 y que los dividen-
dos asciendan a 15 % anual.

+ Las acciones comunes tendran un valor a la par de S/ 10 y se
espera que el precio de mercado sea de S/ 8 y que el primer
dividendo sea de 10 % y crecerd a una tasa de 6 % anual.

+ Elcrédito bancario tiene una tasa efectiva anual (TEA) de 28 %.

La tasa impositiva (T) a utilizar serd de 30 %.
¢ Cudl seré la decision que tomara como administrador financiero
de laempresa?

25
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Guia de practica 12
Costo promedio ponderado de capital

SECCION: e, Fechd: .../ ... Duracion: ............
(DTl o (OO
APEIIOS Y NOMIDIES: ..ot

Practica arealizar

Laempresa Seven S. A. piensa invertir en un proyecto inmobiliario
que le generaria buenos ingresos en el mediano plazo. Para ello,
requiere contar con una tasa de descuento que pueda utilizarlo
en la evaluacién de este proyecto en particular. Plantea utilizar
el costo ponderado de capital y analiza primero la estructura de
costo de capital de un proyecto de 5.0 millones de soles, que fue
financiado asi:

Deuda: De 3 millones de soles. El 30 % de esta deuda es de un
crédito en ddlares a una tasa del 9 % anual. El resto de la deuda
estd en soles, siendo que el 60 % de ésta se refiere a un crédito
a mediano plazo a una tasa del 12 % anual, y el 40 % restante co-
rresponde a bonos cuya tasa de interés del cupdn anuales de 7 %.

Capital accionistas: De 2 millones de soles a un costo de oportu-
nidad de 25 % anual.

Si se considera una devaluacién anual del 5 % y una tasa tributaria
(impuesto a la renta) del 30 %, calcule el costo ponderado de ca-
pital de la empresa después de impuestos.



Cuarta Unidad

Andlisis de costos y toma de decisiones




UNIVERSIDAD CONTINENTAL

28

Guia de practica 13
Punto de equilibrio y analisis de costo-volumen-utilidad

SECCION: e, Fecha: .../ veui] .. Duracion: .........
(D0 Te1<] o) (= RO

APellidOS Y NOMIDIES: ...ttt

Practica arealizar

Una empresa de comida especializada en platos europeos ha lo-
grado un crecimiento de ventas pequefio, pero constante en los
Ultimos afios. Los costos de la materia prima que emplea también
han estado aumentando. Por ello, actualmente planifica sus ope-
raciones para 2019 considerando 400.000 unidades a elaborary
vender, y sobre la base del presupuesto de 2018 con igual nivel de
produccion, segun lo siguiente (montos sin IGV):

Monto de venta promedio ($/unidad) 4,00
Costos variables promedio ($/unidad):
Costos de material directo 1,50
Costos de mano de obra directa 0,20
Costos indirectos de fabricacién variables 0,30
Gastos de ventas 0,40
Costos variables totales 2,40

Costos fijos anuales ($):

Costos indirectos de fabricacion fijos 100.000
Gastos de ventas 160.000
Gastos de administracion 180.000
Costos fijos totales 440.000
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Aunque los proveedores de material directo indicaron a la em-
presa que incrementaran los precios de sus productos en un 10 %
en promedio para 2019, esta tiene previsto mantener sus demas
costos en el mismo nivel o tasa actuales.

a. Determine el nivel de ventas minimo, en unidades y en ddlares,
que la empresa de comidas deberia lograr durante 2018 para
no incurrir en pérdidas operativas.

b. Halle el monto de venta unitario que la empresa deberé fijar
para 2019 para cubrir el incremento del costo de material di-
recto y no alterar el margen de contribucién actual.

c. Calcule e interprete el margen de seguridad tomando como
referencia el nivel de ventas proyectadas y las ventas de equili-
brio para 2019, considerando que el monto de venta unitario se
mantiene, pero se incrementa el costo de material directo.

29
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Guia de practica 14
Mercado de capitales

SECCION: e, Fechd: .../ ... Duracion: ............
Docente: ...

APEIIOS Y NOMIDIES: ..ot

Practica arealizar

Una empresa constructora evalla tomar un nuevo proyecto inmo-
biliario con fuentes de financiamiento propio. El monto requerido
para este nuevo proyecto asciende a 2 millones de soles. Las al-
ternativas disponibles serian:

» Emisién de acciones preferentes con valor nominal de S/ 80
cada una, con dividendos estimados del 3,6 % trimestral y un
precio de colocacion de S/ 84. La emision maxima seria de
7.000 acciones, generando, cada una, un gasto de emision del
1,2 % sobre el valor nominal.

+ Emisién de acciones comunes con valor nominal de S/ 90
cada una con un precio de colocacién de S/ 88,5. Se estiman
dividendos del 6 % el primer semestre y con un crecimiento del
3.5 % semestral; la emisién le genera a la empresa un gasto del
0,9 % sobre el valor nominal.

Se pide:

a) Determinar el costo financiero anual de cada alternativa de fi-
nanciamiento disponible.

b) Determinar la forma mas conveniente que tiene la constructo-
ra para financiar el proyecto, indicando el niUmero de acciones
y el monto a recibir y el costo ponderado de capital.
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Menfis S. A. A. es una empresa de producciéon dedicada a la ela-
boracién de tubos de acero, que muestra los siguientes saldos en
soles en las cuentas de estados de resultados de 2018:

Total de ventas al afio icluido IGV 2.950.000
Devoluciones de los clientes por ventas realizadas por la empresa incluido IGV 70.800
Gastos de Depreciacion de los activos fijos del &rea administrativa 90.000
Sueldos del personal administrativo 540.000

Servicios de energia eléctrica, agua y teléfono consumidos en el afio (del area

administrativa) 100.000
Descuentos concedidos por laempresa sin incluir IGV 60.000
Gastos devengados por seguros pagados por adelanto (del 4rea administrativa) 20.000
Remuneraciones de los vendedores 144.000
Gastos de publicidad en television y revistas 55.000
Intereses ganados por inverion en Bonos 85.000
Intereses devengados en el afio por los préstamos bancarios 96.000
Préstamo bancario 500.000
Descuentos obtenidos por Mefis SAA en la adquisicion de materias primas 45.000
Participacion de los trabajadores (*) 15.000
Multas impuestas por la Sunat 10.000
Pago de dividendos en accionistas preferentes 55.000

(*) La empresa pago la participacion a sus trabajadores antes de presentar a la Sunat los
estados financieros. El costo de la mercaderia vendida representa el 40 % de los ingresos
netos, calculelo.

La compaiiia compré mercaderia al crédito por un valor de $ 100.000 (tipo de
cambio 3,00 S/$), luego en julio de 2019 pagé al proveedor cuando el tipo de
cambio era de 3,50 S/$. Calcule ese importe. Elabore el estado de resultados
de 2019 para la compaiiia. Asuma tasa de impuesto a la renta de 30 %.
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