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Estas son algunas ideas para guiar el trabajo de campo del curso Ingenieria Financiera.

1. Escoja una firma a la cual se tenga facil acceso. Esto puede ser hecho por el
estudiante o la universidad puede apoyarlo. La universidad avalara la
presentacion del estudiante ante la firma. y ofrecer que cualquiera que fuere el
resultado del trabajo, se le dard una copia a la firma junto con la evaluacién
recibida.

2. La firma no debe ser muy grande para hacer mas facil el acceso a ella. Esto tiene
una desventaja: mientras mas pequefia e informal sea la firma es mds probable
que no cuente con informacion historica.

3. Se debe entender que el estudiante debe familiarizarse con la firma, lo que hace,
lo que vende, etc. No sélo es recibir unos estados financieros o una informacién
y ya estd resuelto el problema. Hay que ir més all4.

4. Informacién que se debe solicitar:

a. Estados financieros histéricos para
i. Calcular indicadores tales como margenes brutos, operativos o
netos. Esto servira para verificar desviaciones substanciales entre
lo proyectado y lo histérico.
ii. Cdlculo de indicadores de politica. Por ejemplo,

1. Cuentas por pagar



2. Cuentas por cobrar

3. Inventarios

4. Pago de utilidades

5. Inversiones en activos fijos

6. Inversiones de excedentes de liquidez

7. Saldo minimo de caja mantenido por la firma.

iii. Examinar el comportamiento de ciertas partidas y tratar de
encontrar explicaciones a comportamientos extrafios
(crecimientos muy altos o muy bajos). Por ejemplo, examinar los
comportamientos de

1. Ventas en pesos

2. Gastos laborales

3. Gastos generales

4. Costo de ventas

5. Con estas partidas analizadas, comparar los crecimientos
con la inflacion correspondiente y tratar de entender lo
que ha sucedido. Por ejemplo, si una firma presenta un
crecimiento en las ventas de 102% y la inflacién fue de
5%, se debe tratar de entender el origen del resto, o sea
del 92,38% restante.

iv. Entender que cualquier crecimiento de ciertas partidas tiene tres
componentes. Por ejemplo, el crecimiento de las ventas que
aparecen en un estado de pérdidas y ganancias o de resultados,
contiene en si mismo lo siguiente: inflacion, crecimiento real

(volumen) y aumento real de precios.



V.

vi.

Vii.

Entender que ciertas variables representan volumen de actividad,
por tanto, su crecimiento es sélo eso: crecimiento de volumen.
Por ejemplo, si se cuenta con el nimero de espectadores que
asisten a una sala de cine, su crecimiento es s6lo crecimiento de
volumen, de actividad, a diferencia del crecimiento en las cifras
de ventas en pesos que tiene lo ya mencionado: inflacion,
crecimiento de volumen y aumento real de precios de ventas.
Identificar valores iniciales de ciertas partidas, tales como gastos
generales, gastos de némina, y similares.

Identificar valores iniciales que deberan aparecer en el flujo de
tesoreria como por ejemplo, cuentas por cobrar y pagar del dltimo
periodo contable, saldos de deudas (hay que averiguar cémo estd

estipulado el pago de esos saldos).

b. Datos que usualmente no se encuentran directamente en los estados

financieros historicos

ii.

iii.

1v.

Precios histdricos de productos y/o servicios ofrecidos por la
firma

Precios histéricos de insumos adquiridos por la firma

Tasa de inflacién histérica

Salario minimo histérico

Con estos datos se pueden estimar los aumentos reales histdricos
de productos y/o servicios ofrecidos por la firma y de sus
insumos, asi como el comportamiento del aumento real de
salario. (Los aumentos de salarios de las firmas tienden a estar

marcados por el aumento de salario minimo).



vi. Con base en lo anterior se puede estimar el aumento real de los
precios que combinados con la inflacién esperada (proyecciones
que se encuentran en el Banco de la Republica, Corfinsura,
Planeacion Nacional, departamentos de estudios econdémicos de
grandes empresas del sector real o financiero) se pueden
proyectar los aumentos de precios corrientes o nominales (que
contienen inflacién).

vii. Tasas de interés a las cuales les prestan los bancos a las empresas.
Cuando estas tasas se comparan con las tasas libres de riesgo
(TES), su diferencia indica cudl es la prima de riesgo que estd
cobrando el banco a la empresa. En su defecto, se puede analizar
la tasa activa de los bancos (historicas) y las tasas libres de riesgo
y su diferencia es un estimado muy agregado, de lo que es la
prima de riesgo que en promedio cargan a sus clientes.

5. Solicitar proyecciones de ventas, presupuestos a corto, mediano o largo plazo.
Examinar el modelo.

6. Manejo de multiples productos en una firma. Aparentemente las firmas tienen
una gran cantidad de productos y/o referencias de un mismo producto. Sin
embargo, en muchisimos casos se puede hacer lo siguiente:

a. Agrupar productos que utilicen fundamentalmente la misma materia
prima. Por ejemplo, a empresas de gaseosas, jugos, cerveza, imprentas,
puertas y ventanas, muebles, fundiciones, consultorias y asesorias,
celulares, etc. se les puede identificar un rasgo comun para expresar sus
ventas: litros de gaseosa, de cerveza, de jugos, toneladas de papel, metros

o centimetros cubicos de madera, toneladas de bronce, horas facturadas,



minutos facturados, etc y con base en las cifras de ventas o de costo que
aparecen en los estados financieros estimar un precio o costo promedio.
Todo va a depender de qué disponibilidad de informacién hay en la
empresa.

b. Usar la ley de Pareto: el 20% de las causas es responsable del 80% de los
efectos. El 20% de los productos de una firma son responsables del 80%
del costo o de los ingresos. (Ver por ejemplo,

http://www.gestiopolis.com/Canales4/Wald/63.htm, http://financial-

dictionary.thefreedictionary.com/Pareto+Law)

c. Identificar los productos y/o servicios mas destacados por volumen de
ventas y medir el crecimiento y/o el cambio de precio.

7. ldentificacion del “motor” que jala la demanda. Por ejemplo, si la empresa
produce ropa para bebé, entonces el crecimiento de la demanda lo va a dar el
crecimiento demografico. Si la empresa produce puertas y ventanas para
vivienda, lo va a dar el crecimiento del subsector de construccion de la vivienda.
Si se producen apartamentos o vivienda en general, entonces el crecimiento no
lo va a dar el crecimiento de la poblacion sino el crecimiento de los hogares.
Hay que ingeniarse para identificar en cada caso cudl es ese “motor”.

8. Evite caer en la trampa de las cuentas de cuadre del balance (plugs, las llaman
los autores de habla inglesa) o de la circularidad para construir estados
financieros proyectados. Esto es aparentemente mds fécil, pero es muy riesgoso
porque ocultan los posibles errores que se pueden y que usualmente se presentan
en la construccién de estados financieros. Un ejemplo de construccion de

estados financieros sin necesidad de cuentas de cuadre, ni de circularidad se



encuentra en

http://www.cashflow88.com/decisiones/libro_on_line/cige sin circ_simple.pdf

Con esta informacién se puede armar un modelo financiero consistente y flexible.
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