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Preambulo
e

Este marco de referencia fue elaborado por la profesora Rosa
Isabel Gonzdlez Mufoz. Su construccién se llevd a cabo con
base en una versién previa de 2016. Esta Gltima actualizacién
se ajusta a los lineamientos para la elaboracién y revision
de marcos de referencias y busca actualizar la informacién
correspondiente a las tendencias nacionales e infernacionales
en el érea de gestion financiera. Este marco fue validado por
la profesora Carmen Alejandra Ocampo Salazar y el profesor
Gilmer Castro Nieto, quienes, desde miradas externas,
brindaron una mayor confiabilidad y calidad académica al
documento.
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Introduccion

6

En el presente marco de referencia, el Instituto Colombiano
para la Evaluacién de la Educacién (Icfes) presenta el objetivo
de evaluacién, la estructura y el contenido del médulo
Gestion Financiera, que pertenece al Examen de Estado para
la Evaluacién de la Educacion Superior, Saber Pro. El objetivo
de este documento es responder a las preguntas: 2qué
competencias se evaltan en el médulo Gestién Financiera? y
¢cémo se evaltan?

El médulo de Gestién Financiera se fundamenta en la definicion
ofrecida por Ratzer (1983), con base en los desarrollos
clasicos de Solomon (1963), de la gestién financiera como la
funcién que permite identificar los usos y fuentes de recursos
en una organizacién. En este sentido, la gestiéon financiera
se fundamenta en dos conceptos desarrollados por Dévila
(2001): el primero, el enfoque de administracién centrado
en un proceso basado en funciones que aportan al logro
de los objetivos; el segundo, la vision de la organizacién
en un sentido amplio “productivas, de servicio, puUblicas y
privadas, grandes, medianas y pequenas, etc.” sin limitarlo
a la empresa. Baséndose en esta tradicion clésica, la gestion
financiera evoluciona para incorporar desarrollos teéricos
del campo disciplinar y condiciones de contexto en que se
desarrollan las organizaciones.

Dada la creciente importancia de la gestién financiera como
campo de desempefo laboral, se ha evidenciado una oferta
amplia de formacién en el sistema de educacién superior
tanto a nivel de pregrado como posgrado. En el dmbito
de formacién de pregrado, la gestion financiera se ha
incorporado en diversos programas académicos. De acuerdo
con el andlisis de los programas con acreditacién de alta
calidad registrados en el Consejo Nacional de Acreditacion
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(CNA)!, en un grupo amplio de programas académicos se
evidencia la incorporacién de forma recurrente y consistente
de temdticas relacionadas con la gestién financiera. Es decir,
la gestiéon financiera no se identifica como una profesién
especifica, sino como un campo de formacién donde un
grupo diverso de profesionales aportan su visién y formacion.
En consecuencia, y dado el interés que desde la préctica y la
academia despierta la gestién financiera, es necesario brindar
herramientas que permitan a la sociedad valorar de manera
adecuada la formacién que los estudiantes de los distintos
programas de pregrado relacionados con esta drea reciben
en el sistema de educacién superior.

Este médulo estd dirigido Unicamente a estudiantes que
hayan aprobado el 75 % de los créditos académicos de
sus programas y que sean inscritos por las instituciones de
educacién superior. Dados los enfoques y las especialidades
de la oferta de formacién universitaria, el médulo es de
interés para una amplia gama de carreras de pregrado
en diferentes campos disciplinares como administracién,
contaduria, economia y afines. Asi mismo, este médulo se
puede complementar con ofros especificos como Andlisis
Econdmico; Formulacién, Evaluacién y Gestiéon de Proyectos;
Gestién de Organizaciones e Informacién y Control Contable.

Este marco de referencia esté compuesto por dos partes: en
primer lugar, se presentan los antecedentes de la prueba,
en donde se incluyen las normativas relacionadas con la
evaluacién, contexto nacional e internacional, historia y
los referentes tedricos del médulo. En la segunda parte se
detallan las especificaciones, la metodologia usada para el
disefo de evaluacion y las caracteristicas del médulo.

1 El Consejo Nacional de Acreditacién (CNA) es un organismo de naturaleza académica que pertenece al
Sistema Nacional de Acreditacion (SNA), creado por la Ley 30 del 28 de diciembre 1992 (Articulo 53) vy
reglamentado por el Decreto 2904 de diciembre 31 de 1994. El CNA depende del Consejo Nacional de
Educacién Superior (CESU), el cual define su reglamento, funciones e integracién (Recuperado de https://
www.cna.gov.co/ 1741 /article-186382.html el 5 de octubre de 2020).
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Antecedentes
S

1.1 Marco legal

Los exdmenes de Estado que realiza el Icfes estdn sustentados en la Ley 1324 de
2009, la cual establece que el objeto del Icfes es “ofrecer el servicio de evaluacién
de la educacién en todos sus niveles y adelantar investigacién sobre los factores
que inciden en la calidad educativa, con la finalidad de ofrecer informacién para
mejorar la calidad de la educacién” (articulo 12.°). Para estos efectos, en esta
ley se le asigna al Icfes la funcién de desarrollar la fundamentacién tedrica de
los instrumentos de evaluacién, asi como las de disefar, elaborar y aplicar estos
instrumentos, de acuerdo con las orientaciones que defina el Ministerio de Educacién
Nacional (MEN) (ibid., numeral 2). En este marco legal, el Icfes disefia, desarrolla,
aplica, califica y entrega resultados de tres exdmenes de Estado: Saber 11.°, Saber
TyT y Saber Pro. Adicionalmente, realiza un examen nacional por encargo del
MEN para las pruebas de la educacién baésica, Saber 3.°, 5.°y 9.°. Cada una de
estas evaluaciones tiene su respaldo en distintas leyes, decretos y normativas. A
continuacién, se describen brevemente las normas asociadas con el médulo que es
objeto de este marco, a partir de lo dispuesto en la Ley 1324 de 2009.

1.1.1 Examen Saber Pro

La Ley 1324 de 2009 establece el Examen de Estado de Calidad de la Educacion
Superior, Saber Pro, como un instrumento estandarizado para la evaluacion externa
de la calidad de la educacién superior (articulo 7°). También conforma, junto con
ofros procesos y acciones, el Sistema Nacional de Evaluacién Estandarizada de
loa Educacién, de manera que es ofro de los instrumentos de los que el Gobierno
nacional “dispone para evaluar la calidad del servicio piblico educativo y ejercer su
inspeccién y vigilancia” (Decreto 3963, 2009, articulo 1°). Segun lo reglamentado
en el anterior decreto, el disefio definitivo del nuevo examen Saber Pro tendrd una
vigencia de, por lo menos, doce afos (articulo 3°). Una vez sea adoptado de manera
definitiva cada médulo del examen serd posible iniciar la generacién de resultados
comparables.
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1.2 Alcance de los examenes de Estado

Vale la pena seialar qué instancias participan en los procesos de evaluacién de la
educacion y de qué manera lo hacen. Por un lado, las funciones que le competen
al Icfes, al MEN y a otras entidades en la evaluaciéon de la educacién bésica, media
y superior se delimitan de la siguiente manera: el MEN define las politicas, los
propdsitos y los usos de las evaluaciones, al igual que los referentes de lo que se
quiere evaluar, en consulta con los grupos de interés; también hace seguimiento a
estrategias y planes de mejoramiento. Asi, a partir de los criterios definidos por el MEN,
el Icfes disefa, construye y aplica las evaluaciones; analiza y divulga los resultados,
e identifica aspectos criticos. Debido al desarrollo de estas funciones, otras
entidades —como las secretarias de educacién, los establecimientos educativos vy
las instituciones de educacién superior— formulan, implementan y coordinan planes
de mejoramiento.

Por otro lado, se cuenta con asesoria académica y técnica como parte fundamental
de las labores propias del desarrollo de las evaluaciones a cargo del Icfes.
Teniendo en cuenta que los lineamientos para el disefio de los nuevos exdmenes
se definieron de acuerdo con la politica de formacién por competencias del MEN,
estas evaluaciones se desarrollaron en todas sus etapas (disefo, construccidn
de instrumentos, validacién, calificacion) con la participacién permanente de las
comunidades académicas y de las redes y asociaciones de facultades y programas,
tanto en lo que se refiere a la educacién bésica y media como a la superior.
Ademdés, desde 2014 se ha contado con la puesta en funcionamiento de los
Comités Técnicos Asesores, que son una instancia consultiva de la Direccién de
Evaluacién para monitorear y hacer seguimiento a las evaluaciones que realiza el
Icfes. Esta instancia estd conformada por consultores de alto nivel en las distintas
dreas evaluadas en los exdmenes Saber.

1.3 Normativa relacionada con el modulo

El Médulo Gestién Financiera evalta una competencia comdn a un grupo de
programas académicos identificados por el Consejo Nacional de Acreditacién en
las dreas de economia, administracién, contaduria y afines, por lo tanto, no existe
una reglamentacién especifica en cuanto a caracteristicas de formacién a nivel
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de educacién superior. En su lugar, se identifica reglamentacién de los programas
académicos fundamentada en la Ley 30 de 1992 que regula el servicio publico de
educacion superior en Colombia, la Ley 1180 de 2008, por la cual se regula el
registro calificado de programas de educacién superior y se dictan otras disposiciones
y el Decreto 1295 de 2010 que se reglamenta el registro calificado de que trata la
Ley 1188 de 2008 y la oferta y desarrollo de programas académicos de educacién
superior.

1.4 Contexto internacional y nacional del modulo

Las pruebas encaminadas a valorar la calidad de la formacién profesional son una
practica comin en Colombia y en otros paises. Algunos objetivos de estas pruebas
son: evaluar la calidad de la formacién profesional, valorar la competencia de un
profesional para desempenarse laboralmente, respaldar la calidad de la formacién
en el pregrado, entre otros. Este tipo de pruebas busca validar el nivel de formacién de
profesionales en un campo de desemperio laboral especifico, con miras a servir a la
sociedad como referente para garantizar el desarrollo adecuado de las competencias
de los profesiones en el campo de organizacién financiera. A continuacién, se
realiza una descripcién de algunas pruebas internacionales y nacionales en el
campo de la gestion financiera.

1.4.1 Contexto internacional

Dada la importancia del papel de los gestores financieros, a nivel internacional, y
particularmente en el contexto norteamericano, existen una serie de exdmenes para
certificar profesionales de diferentes disciplinas que buscan desempefarse en el
campo financiero. A continuacién, se exponen algunos de estos referentes.

Certificacion CFA

De acuerdo con la informacién publica, el examen para obtener la credencial
Chartered Financial Analyst (CFA, o Analista Financiero Certificado) busca certificar
las competencias profesionales que deben tener los gestor de inversiones para
asegurar un adecuado desempeno profesional. Esta certificacion es una de las mas
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reconocidas y aceptadas a nivel internacional por las organizaciones mundiales
para evaluar las competencias del gestor financiero de inversiones. El examen
consta de tres niveles, que varian en grado de dificultad progresivamente: el primer
nivel es el de menor exigencia vy, el tercero, el de mayor. Los evaluados deben
presentar los niveles de forma secuencial, y tienen que aprobar cada uno de estos
para obtener la certificacion CFA. Cada nivel tiene unos contenidos temdticos con
sus respectivas ponderaciones. Estos son: normas éticas y profesionales, métodos
cuantitativos, economia, reporte y andlisis financiero, finanzas corporativas,
inversiones de capital, inversiones en renta fija, derivados, inversiones alternativas,
gestién de portafolio (Chartered Financial Analyst, 2020).

Certificacion CMA

De acuerdo con la informacién publicada en el sitio web, la credencial Certified
Management Accountant (CMA, por sus siglas en inglés, que traduce Gestor Contable
Certificado) certifica, mediante un examen, las competencias de profesionales en
contabilidad y gestién financiera, con posiciones de liderazgo y responsabilidad
de toma de decisién dentro de las organizaciones. Esta evaluacién busca que los
profesionales demuestren dominio excepcional de los componentes de planeacién,
andlisis, control y soporte del proceso de toma de decisiones; adicionalmente, y
como elemento diferenciador, esta certificacién busca validar un componente ético
profesional. La poblacién objeto de esta evaluacién corresponde a profesionales
con pregrado y, al menos, dos afos continuos de experiencia profesional en
los campos de contabilidad y gestiéon financiera. En general, el examen cuenta
con informacién provista por la International Management Association (IMA, o
Asociacion Internacional de Gestién), entidad encargada de su administracién. De
acuerdo con la informacién provista por los desarrolladores de esta certificacién,
en el mercado laboral se percibe que esta certificacién aporta un valor agregado
significativo a los profesionales que buscan desarrollo profesional en el campo
financiero y se evidencian beneficios especificos en temas como acceso a una mejor
posicién laboral, mejores beneficios laborales y mayor reconocimiento profesional.

Las temdticas evaluadas en el examen CMA estdn divididas en dos partes. En la
primera, planeacién financiera, desempefo y andlisis, se evalta: planeacién,
presupuestacién y proyecciones, gestion del desempeno, gestion de costos, decisiones
de reporte financiero para externos, controles internos, tecnologia y analitica. En la
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parte 2, gestién financiera estratégica, se evalta: andlisis de estados financieros,
finanzas corporativas, andlisis de decisiones, gestiéon del riesgo, decisiones de
inversién y ética profesional (Management Accountants. Recuperado de imanet.org,
2020).

Certificacion CFP

En un contexto complementario, en Toronto, Canadd, se ha buscado una posicién
de liderazgo en las temdticas relacionadas con los servicios financieros en
Norteamérica. De acuerdo con la informacién suministrada en la pdgina web, como
parte fundamental de este proyecto, se identifica la certificacién de los profesionales
que se desempefien en el campo financiero como un elemento diferenciador vy
potenciador de la politica de desarrollo de la ciudad. Entre esas certificaciones se
encuentra la Certified Financial Planner (CFP, o Planificador Financiero Certificado).
De forma similar al caso de Estados Unidos, este examen requerido para esta
certificacién canadiense tiene una amplia poblacién objetivo que no se segmenta
por la profesién de origen de los evaluados, sino por el desempefo laboral que
esperan obtener. Por otra parte, en contraste con el CMA, la certificacién CFP
estd dirigida a profesionales que buscan asesorar temas financieros a personas
naturales o juridicas, pero que no participan en la gestién de las organizaciones.

Con base en un estudio desarrollado en 2009 por la Certified Financial Planner Board
(organizacién que gestiona la CFP), se identificaron ocho dominios temdticos que
se deben evaluar a través del examen: conducta y regulacién profesional, principios
generales de planeacién financiera, planeacion de la educacién, gestién del riesgo
y planeacién de seguros, planeacién de la inversion, planeacién de impuestos,
ahorros para el retiro y planeacién de los ingresos, planeacién patrimonial (Certified
Financial Planner Board of Standards. Recuperado de cfp.net, 2020).
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En términos generales, las principales aprendizajes de estos exdmenes internacionales
se resumen a continuacién:

» Se evidencia la necesidad de evaluar las competencias en gestion financiera de
manera que no se vincule con un campo de accién especifico ni con la carrera
profesional de origen, sino con el desempenio laboral.

» Se concibe que la gestién financiera exige una capacidad integradora
de conocimientos (contabilidad, finanzas, economia, entre otros), y no el
dominio aislado de estos. De esta forma, los profesionales podrén desarrollar
adecuadamente su papel en la gestiéon organizacional.

» Se identifica que el desempero de las responsabilidades asociadas a los temas
financieros requiere la comprension del componente ético no solo a nivel
regulatorio, sino del comportamiento esperado de un profesional.

1.4.2 Contexto nacional

En el contexto local, la evaluacion de competencias en las temdéticas relacionadas
con la gestién financiera tiene como Unico antecedente el examen ECAES,
implementado de 2004 a 2010. En especifico, las pruebas del ECAES para
estudiantes de Administracién incorporaban el componente de finanzas como
uno de los elementos fundamentales de la evaluacién. Esta prueba incluia
cinco subcomponentes que se enfocaban en los saberes bdésicos que cualquier
profesional de pregrado en Administracién debfa evidenciar en sus competencias.
La seleccién de estos componentes bésicos partié del espectro de denominaciones,
enfoques y especialidades que la carrera de Administracién presentaba en la oferta
de formacién universitaria en Colombia. El subcomponente del componente de
Finanzas del ECAES incluia las siguientes tematicas:
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Tabla 1. Contenido del Componente Finanzas ECAES

Componente

Contabilidad

Andlisis
financiero

Finanzas

Andlisis de
inversiones

Costos

Presupuestos

Subcomponentes

Temas

- Fundamentos de contabilidad.
- Estados financieros.

- Razones financieras.
- Andlisis de apalancamiento.
- Punto de equilibrio.
- Estado de fuentes y usos, flujo de
efectivo.

- Administracién de capital de trabajo.

- Tasas de interés/conversién.
- Anualidades.
- Flujo de caja libre (formulacién de
proyectos).
- Fuentes de financiacién.
- Valoracién de proyectos (VPN, TIR).
- Andlisis de rentabilidades.

- Sistemas de costos.
- Costeo variable, costeo tradicional
o total.

- Tipos de presupuestos.
- Proyeccién de estados financieros.

Fuente: Profesionales con Calidad en Administracién (2004, p. 78)

En cuanto a esta prueba nacional, el aprendizaje fue la necesidad de identificar
el alcance de la prueba no solo en términos de la expectativa disciplinar, sino del
nivel de formacién esperada a nivel de pregrado en las condiciones particulares de
formacién del sistema de educacién superior de Colombia.
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1.5 Historia del modulo

El médulo Gestiéon Financiera fue incorporado en la oferta de las competencias
especificas del examen Saber Pro por primera vez en el afio 2012. Para esa primera
version, conté con la participacién de la Asociacion Colombiana de Facultades
de Administracién (ASCOLFA). El proceso de consolidacién del médulo se llevé a
cabo a través de socializaciones con la comunidad académica en las ciudades de
Barranquilla, Bucaramanga, Cali, Medellin y Bogoté. Este médulo se ha aplicado
de forma consistente desde el afo 2013 con base en el mismo disefio de prueba
establecido en el afio 2012.

1.6 Referentes teoricos del modulo

Aunque pareciera existir una relacién directa en el desarrollo de las organizaciones
y su gestiéon a través de los tiempos, de acuerdo con Ratzer (1983), la gestién
financiera en su forma moderna se relaciona con el cambio de paradigma
presentado en las finanzas en las décadas de 1950 y 1960. Previo a este periodo, las
finanzas se concentraban en la identificacién de las fuentes de los fondos necesarios
en las organizaciones y estaban asociadas al desarrollo de la gran corporacién,
concentradas tanto en la bisqueda de fuentes como en la identificaciéon de sus usos
en la empresa. Este cambio de paradigma se identifica como el punto de inflexion
para el desarrollo de la gestién financiera como campo disciplinar enfocado en la
generacién de valor a partir de la identificacién de los mejores usos posibles de los
recursos en la organizacién.

En un sentido amplio, la gestion financiera se enmarca en el campo disciplinar de
las finanzas, el cual, de acuerdo con Garcia (2014), ha evidenciado una cercana
relacién con la economia, la contabilidad y la administracién. En un sentido de
desarrollo académico, la economia se identifica como la ciencia social que, a partir
de su enfoque del estudio de las leyes de la oferta y la demanda de bienes y servicios
a nivel de una sociedad, requirié la evolucién de las finanzas como la disciplinag,
que de acuerdo con Melicher y Norton (2013), se encarga de estudiar cémo los
individuos, las instituciones, los Gobiernos y los negocios adquieren, gastan y
gestionan los recursos (dinero y otros activos de valor). En cuanto a la relacién
entre la contabilidad y las finanzas, Power (2012) identifica que la contabilidad surge
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como una técnica que permite suplir necesidades de informacién para la toma de
decisiones y que, en la medida en que ha evolucionado, evidencia la incorporacién
de principios financieras como el valor razonable y el riesgo para mejorar su sistema
de reporte.

De acuerdo con Miller (1999), las finanzas han tenido un desarrollo en dos corrientes
de investigacién: por un lado, el enfoque en el andlisis de las fuerzas del mercado
financiero con temdticas como la teoria de los mercados eficientes (Markowitz,
1952; Sharpe, 1964; Modigliani y Miller, 1965, 1970, 1991) y la valoracién de
activos financieros (Modigliani y Miller, 1963; Fama y French,1965; Black y Sholes,
1972). Por otro lado, el enfoque en las finanzas corporativas, con teméticas como
la estructura de capital (Modigliani y Miller, 1958, 1963; DeAngelo y Masulis,
1980; Jensen y Meckling, 1976) y las decisiones de inversién (Myers, 1974, 1977,
1979). Basado en el acervo del desarrollo de la investigacién en finanzas, la
gestién financiera tiene relacién con el enfoque de las finanzas relacionado con
las decisiones que las organizaciones deben tomar para asegurar la adecuada
identificacion, suministro y uso de los recursos, apoydndose en diferentes tematicas
financieras entre las que se destacan: teoria de decisiones de inversion (presupuesto
de capital), estructura de capital, la gestién financiera de corto plazo, entre otras.

Siguiendo a Berry, Capps, Cooper, Ferguson, Hoppery Lowe (1985), la buena gestion
del presupuesto, el mantenimiento de registros financieros y la declaracién de datos
son esenciales para el funcionamiento general de la organizacién. De otro lado,
Goddard y Powell (1994) ponen de manifiesto la importancia de la gestién financiera
en el contexto organizacional, ya que: a) permite a las juntas directivas y a gerentes
contar con la informacién fundamental para tomar decisiones y asignar los recursos
de la organizacién, y b) inspiran confianza a las entidades que estdn interesadas en
proveer recursos financieros a la organizacién.

Gitman (2003) identifica que la complejidad y la profundidad de la gestién financiera
dependen de mdltiples factores, como el tipo y el tamafo de la organizacién que se
esté gestionando, el entorno macroecondémico y sectorial que se esté viviendo y los
objetivos de gestion que planteen las directivas. Autores como Brigham y Houston
(2012) ponen de manifiesto la responsabilidad de la gestién financiera, a la cual
le competen, especialmente, las decisiones relacionadas con la cantidad y el tipo
de activos por adquirir, la obtencién de las fuentes de financiamiento requeridas
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para la compra de esos activos y la maximizacién del valor de la organizacién,
tanto en organizaciones con énimo de lucro como sin édnimo de lucro. En este
contexto, las competencias requeridas por los gestores financieros implican, por un
lado, considerar la forma como se evaltan y adquieren los recursos necesarios para
desarrollar la operacién de una actividad econdémica vy, por otro lado, la evaluacion
de la estructura de financiacién adecuada para lograr los objetivos misionales y la
creacién de valor para los accionistas.

En el contexto nacional, el profesor Ortiz Anaya (2011) indica que la actividad
financiera comprende tres funciones bdsicas: preparacién y andlisis de la informacion
financiera, determinacién de la estructura de activos y estudio del financiamiento
de la empresa o estructura financiera. Con base en las anteriores consideraciones y
tomando como referente las definiciones propuestas por Paramasivan y Subramanian
(2009) el dominio del médulo de gestién financiera se circunscribe a:

» Identificacién de los recursos necesarios para desarrollar el objeto de negocio o
la misién de la organizacion.

» Evaluacién de la eficiencia en el uso de recursos dentro de la organizacién, en
el contexto del logro de sus objetivos misionales.

» Comparacién y valoracién de los diferentes esquemas de consecucion de fondos
para la organizacién.

» Seguimiento al desempeno global de la organizacién.

» Preparaciéon de la informacién requerida por la alta direccién para la toma de
decisiones y el seguimiento de la gestién integral de la organizacién.

Este dominio de la prueba permite evidenciar la importancia social del campo
disciplinar de la gestién financiera, tanto por su inferrelacién con otras disciplinas
como su capacidad de aportar al desarrollo de actividades que brindan bienestar
y desarrollo a la sociedad desde su campo de accién en las organizaciones.
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Diseno de la prueba
e

En este capitulo se aborda el objeto de evaluacién, las especificaciones y las
caracteristicas del médulo Gestién Financiera. Para ello, se explicita cudl es la
metodologia de evaluacién utilizada, el objeto de evaluacion, las competencias
y los rasgos més importantes que permiten comprender en rasgos generales qué se
evalUa en este médulo.

2.1 Metodologia para el diseno de evaluacion

Para garantizar que una prueba evalte lo que efectivamente se quiere evaluar, el
Icfes utiliza el disefio centrado en evidencias (en adelante DCE) (Icfes, 2019). Esta
metodologia permite inferir, a partir de la recoleccién de una serie de evidencias, si
un evaluado posee o no las competencias definidas en  un objeto de evaluacién
(ver apartado 2.2). En esa medida, esta metodologia plantea que, para disefar
evaluaciones, se deben tener en cuenta tres premisas: (a) una evaluacién debe estar
disenada a partir de un dominio y debe buscar comprender cémo los conocimientos,
habilidades y destrezas se adquieren y se usan; (b) las inferencias que se hacen
sobre lo que los evaluados saben, pueden hacer o deben hacer, deben estar
basadas en las evidencias recogidas por medio de la evaluacién, y (c) el propésito
de la evaluacién debe ser lo que motive la toma de decisiones en cuanto a su disefo,
teniendo en cuenta los recursos disponibles, las limitaciones y los posibles usos que
se hagan de la prueba.

Para garantizar que una evaluacién sea vélida y confiable, el disefio centrado en
evidencia propone unos pasos que permiten desagregar y generar un puente entre
lo que se quiere evaluar (los conocimientos, habilidades o destrezas) y las tareas o
pruebas que deberia desarrollar un evaluado para dar cuenta de ello. El primer paso
es determinar aquello especifico de un drea de conocimiento (o de un conjunto de
habilidades y destrezas) que se espera que los evaluados sean capaces de saber-
hacer. A esto se le conoce como afirmacién, la cual, muchas veces es extraida de
los estdndares de educacién. El segundo paso consiste en determinar aquello que
deberfa mostrar un evaluado que permita inferir que posee la afirmacién hecha. Esto
es, se trata de la formulacion de aspectos observables en los evaluados que permitan
obtener informacién sobre el nivel de adquisicion de las afirmaciones planteadas.
Este segundo paso se conoce como evidencias, las cuales permiten articular aquello
que deberia saber un evaluado con las tareas especificas que se le pide ejecutar. El
Ultimo paso es, precisamente, las tareas. Estas son una serie de situaciones concretas
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que se le plantean a los evaluados y que permiten dar cuenta de aquello necesario
para observar las evidencias planteadas. En sintesis, las tareas son la presentacién
material y el trabajo especifico que deberia ejecutar un evaluado para obtener una
evidencia sobre aquello que deberia saber-hacer (la afirmacién) vy, asf, poder estimar
el nivel de adquisicién de una serie de conocimientos habilidades o destrezas. En la
ilustracién 1 se presenta la forma en la que se desagregan y estructuran estos pasos.

llustraciéon 1. Pasos de la metodologia del disefio centrado en evidencias

Evidencia 1 5
Dominio (Aﬁrmccién 1 ) Evidencia 2 >

Competerlcm [Aﬁrchién 2] Evidencia n...
en Gestidon

Financiera

(Afirmocién n. )

2.2 Definicion del objeto de evaluacion

El propésito del médulo de gestion financiera es evaluar las competencias de los
estudiantes de pregrado para planear, evaluar, monitorear y analizar la adquisicién,
y mejor utilizacién posible los recursos de la organizacién, fundamentados en los
objetivos y politicas establecidos por las instancias respectivas en las organizaciones.
Para ello, es necesario reiterar que los profesionales enfocados en la gestidn
financiera acudan a las teorias, conceptos, técnicas y metodologias de diferentes
areas del saber, pero que su campo de accién se orienta a la capacidad de conocer,
usar e integrar estos saberes particulares en la gestién de las organizaciones. En
este sentido, el valor de las competencias en gestiéon financiera se fundamenta en
la capacidad para aportar conocimiento especializado en el drea financiera y en el
contexto integrador de la organizacién. De acuerdo con estas concepciones, para
el médulo Gestién Financiera, se han establecido tres competencias:
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» Comprensién y andlisis de cifras financieras,
» Administracién de la gestién.
» Planeacién de la situacién futura de la organizacién.

En ofras palabras, del dmbito general que constituye el dominio de la prueba,

(capitulo 1.6), se desagregan tres competencias que permiten dar cuenta de ese
campo de saber especifico, como se puede observar en la ilustracién 2.

llustracién 2. Desagregado del dominio de evaluacién en tres competencias

Competencia 1. Comprensidn y andlisis de cifras
financieras.

Dominio de
la Gestidn ( Competencia 2. Administracién de la gestién. )

Financiera

Competencia 3. Planeacién de la situacién futura
de la organizacién.

2.3 Especificaciones del modulo

De acuerdo con el disefio centrado en evidencias, cada una de estas competencias
se desagrega en afirmaciones y estas, en evidencias. A continuacién, se describen
de forma detallada el desagregado que compone las especificaciones del médulo,
es decir, la estructura de evaluacién del médulo Gestién Financiera.

2.3.1 Competencia en comprension y analisis de las
cifras financieras

Esta competencia, de acuerdo con el DCE, se desagrega en una afirmacién y esta,
a su vez, en dos evidencias, como se muestra en la ilustracién 3.
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llustraciéon 3. Desagregado de la competencia 1

(Evidencia 1 .1)

Competencia 1. Comprensién y

e . . . (Afirmacién 1
andlisis de cifras financieras.

(Evidencia 1 .2)

Afirmacién 1
Los estudiantes comprenden el impacto de las decisiones organizacionales
en los estados financieros (principios contables, ecuacién contable, estructura
de estados financieros) y analiza la informacién financiera en relacién con el
entorno, el sector y los objetivos organizacionales.

La gestién financiera utiliza como lenguaje comin los estados financieros, ya que
plasman la situacién de la organizacién en sus diferentes componentes. Un elemento
fundamental para los gestores financieros es evaluar la situaciéon pasada y presente de
la organizacién, mediante una adecuada comprension del impacto de las decisiones
organizacionales en los estados financieros y el andlisis de estos estados a la luz
de las técnicas cldsicas de andlisis financiero. Esta afirmacién se compone de dos
evidencias.

Evidencia 1.1 Los estudiantes evaltan la razonabilidad de la informacién
financiera para presentar la situacién de la organizacién de acuerdo con los
principios contables.

Los gestores financieros conocen y comprenden cémo funcionan los principios
contables que se aplican en el registro de la informacién en los estados financieros.
Asi mismo, entienden el concepto de cada uno de los componentes que constituyen
la ecuacién contable y que conforman los estados financieros de la organizacion. A
partir de este conocimiento bdsico del funcionamiento del sistema de informacién
contable de la organizacién, los gestores financieros estén en capacidad de valorar
el alcance de las decisiones organizacionales (operacién, inversién y financiacién)
en los estados financieros.
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Evidencia 1.2 Los estudiantes elaboran? el diagnéstico de la situacién
financiera de la organizacién a partir de la lectura de indicadores financieros
de la organizacién y su comparacién frente a las condiciones del entorno, la

industria, el sector y los objetivos organizacionales.

La gestion financiera contempla la construccion y anélisis de indicadores financieros
que permitan establecer razones, relaciones o tendencias entre las diferentes cuentas
de los estados financieros. Los gestores financieros deben identificar, estimar e
interpretar algunos indicadores financieros, clasificados por liquidez (razén corriente,
prueba d4cida, capital de trabajo), capacidad de pago (endeudamiento total,
concentraciéon de corto plazo, cubrimiento de intereses), de actividad (rotaciéon de
cartera, rotacién de proveedores, rotacién de inventarios, ciclo operacional y ciclo
de efectivo) y de rentabilidad (margen bruto, margen operacional, margen neto,
rentabilidad sobre el activo ROA, rentabilidad sobre el patrimonio ROE). Para ello,
se debe estar en capacidad de: estimar e interpretar los indicadores financieros;
evaluarlos frente a las condiciones del entorno, indicadores del sector y objetivos
organizacionales, con el fin de argumentar la situacién financiera de la organizacién.

2.3.2 Competencia en administracion de la gestion

La segunda competencia evaluada estd compuesta por una afirmacién y esta, a
su vez, por tres evidencias, de acuerdo con la estructura planteada en el disefo
centrado en evidencias. En la ilustracién 4 se muestra ese desagregado.

2 Se utiliza el concepto elaborar en su acepcién técnica, que incluye las diferentes etapas del andlisis
financiero: cdlculo, contrastacién frente a referentes de entorno (sector, industria, economia local e
internacional, entre otros) y por Gltimo el desarrollo de argumentos analiticos fundamentados en los
hallazgos identificados.
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llustraciéon 4. Desagregado de la competencia 2

(Evidencia 2.1)

Competencia 2. Administracién
de la gestién.

(Afirmacion 2 (Evidencia 2.2)

(Evidencia 2.2)

Afirmacion 2
Los estudiantes evalUan el impacto de las decisiones de inversién, comprende
la estructura de operacién y evalta el impacto de la estructura de financiacién
de la organizacién.

La segunda afirmacién apela a la capacidad de los gestores financieros para
administrar la gestién del dia a dia de la organizacién. La gestién financiera
identifica como ejes fundamentales de su actividad la operacién, la inversion vy el
financiamiento, que les permita a las organizaciones el cumplimiento de los objetivos
misionales. Esta afirmacién estd compuesta por tres evidencias.

Evidencia 2.1 Los estudiantes evalUan el efecto de las decisiones de inversién
en las diferentes dreas de la organizacién.

Los gestores financieros deben aportar a la adecuada evaluaciéon de la adquisicidn
de los recursos necesarios para desarrollar sus actividades, la cual es una de las
decisiones fundamentales en la gestién de la organizacién. Si bien estos recursos
pueden ser una amplia gama de bienes, servicios y derechos, en el contexto de
esta prueba se delimitardn a las decisiones relacionadas con la adquisicién de
activos no corrientes, relacionados con la propiedad, planta y equipo requerido por
lo operacién del negocio. Asi mismo, se relaciona con los bienes o derechos de
corto plazo comdUnmente denominados capital de trabajo. Los gestores financieros
deben estar en capacidad de identificar y cuantificar estas inversiones y examinar la
sensibilidad del flujo de caja libre de la organizacién ante estas inversiones.
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Evidencia 2.2 Los estudiantes comprenden la estructura de costos de la
organizacién a partir de la aplicacién de los conceptos bdsicos de costeo total
(directo) y variable.

Los gestores financieros conocen los modelos de costeo que intfegran un conjunto
de supuestos y relaciones a partir de las cuales se desarrolla un esquema de célculo
de los costos. Deben estar en capacidad de conocer los conceptos y supuestos
sobre los cuales funcionan cada uno de los sistemas de costeo, en especial, los
referentes a costeo total y costeo variable. A partir de los resultados obtenidos
con la aplicacién de los diferentes métodos de costeo, se podrd hacer un andlisis
de sensibilidad de la utilidad operacional ante modificaciones de la estructura de
costos de la organizacién.

Evidencia 2.3 Los estudiantes evalUan la estructura de financiacién de
la organizacién.

La estructura de financiacion hace referencia a la composicién de la financiacion
de las inversiones y la operacién de la organizacién, distinguiendo niveles de
apalancamiento de la operacién (principalmente concentrado en el corto plazo),
apalancamiento financiero (obligaciones financieras o de deuda con un costo
financiero) y el apalancamiento con recursos propios aportados por los inversionistas
(socios, accionistas). Los gestores financieros deben estar en capacidad de estimar
y analizar la sensibilidad de la utilidad neta y el flujo de caja ante diferentes
composiciones del apalancamiento o financiamiento.

2.3.3 Competencia en planeacion de la gestion futura

La competencia 3 estd compuesta por una afirmacién y tres evidencias, de acuerdo
con el desagregado que se propone en el disefio centrado en evidencias. En la
ilustracién 5 se muestra esta jerarquia.
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llustracién 5. Desagregado de la competencia 3

(Evidencia 3.1)

Competencia 3. Planeacion de CAfirmacién 3 (Evidencia 3.2)

la gestion futura.

(Evidencia 3.2)

Afirmacion 3
Los estudiantes evalUan el impacto en la posicién futura de la organizacién
ante modificaciones estratégicas en su operacién, inversién y financiacién,
evaluar las alternativas de inversién y financiacién y examinar la sensibilidad
del valor de la organizacién ante cambios en los supuestos de sus
componentes empresariales y ante posibles cambios en las condiciones

econémicas y del entorno.
g J

Con las competencias 1y 2 se evalta la capacidad para analizar la situaciéon pasada
del gestor financiero, a través de la lectura y andlisis de los estados financieros, y
actual de la organizacién, la habilidad de administrar el dia a dia de la organizacién.
Esta afirmacién, por su parte, evalta la capacidad de los gestores financieros para
analizar el futuro de la organizacién. Esta afirmacién tiene tres evidencias.

Evidencia 3.1 Los estudiantes evaltan el impacto en la posicién futura de la
organizacién de las modificaciones en los supuestos de inversién, operacién y
financiacion.

La elaboracion y andlisis de la proyeccién de la organizaciéon es relevante para
una organizacién, por cuanto permite hacer prospectiva de la situaciéon futura y
de los requerimientos financieros de la organizacién. En este contexto, la gestiéon
financiera considera dos elementos: (a) el presupuesto maestro y (b) la proyeccién
de estados financieros. Por tanto, los gestores financieros deben estar en capacidad
de identificar los diferentes componentes del presupuesto maestro y de proyectar
los estados financieros de una organizacién partiendo de supuestos previamente
definidos. Se debe tener la capacidad para examinar la sensibilidad de los resultados
obtenidos ante modificaciones en los supuestos de proyeccién y juzgar la viabilidad
financiera de la organizacién con base en la prospectiva realizada.
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Evidencia 3.2 Los estudiantes evaltan las alternativas de financiacién y
de inversién de la organizacién partiendo de las condiciones de mercado,
estimado de costos, y el binomio riesgo-rentabilidad.

Los gestores financieros seleccionan la alternativa de financiacién o inversiéon que
mejor se adapte a las necesidades de cada negocio, partiendo de las exigencias de
flujo de caja, y del costo financiero que cada una de las alternativas demande para
su utilizacién. En cuanto a las opciones de financiacién, se debe estar en capacidad
de: (a) aplicar técnicas ampliamente validadas para establecer equivalencias de las
tasas de interés ante diferentes periodos de capitalizacién, monedas y momentos
en el tiempo, (b) comparar diferentes alternativas y (c) seleccionar la alternativa
mds adecuada a las condiciones y objetivos de la organizacién. En relaciéon con
las opciones de inversién, se debe estar en capacidad de (a) aplicar técnicas de
evaluacién (valor presente neto VPN, costo anual uniforme equivalente CAUE,
indicador beneficio-costo B/C, y tasa interna de retorno TIR), y (b) seleccionar la que
mejor represente los objetivos de inversion de la organizacion.

Evidencia 3.3 Los estudiantes examinan la sensibilidad del valor de la
organizacién ante cambios en los supuestos de sus componentes a la luz de
la técnica de flujo de caja libre descontado.

Como cierre de la prospeccidon que los gestores financieros deben estar en
capacidad de desarrollar, se debe medir el impacto sobre la valoracién de la
empresa. Esta estimaciéon debe permitir a la alta direccién conocer el valor teérico
de la organizacion como ente en marcha. En este sentido, se debe conocer la
técnica de flujo de caja descontado que le permita examinar la sensibilidad del
valor de la organizacién ante modificaciones en los supuestos relacionados con
la proyeccién del flujo de caja libre y los componentes del costo de la estructura
de apalancamiento, conocida como costo promedio ponderado de capital. El
concepto bésico para el andlisis de flujo de caja descontado es el valor del dinero
en el tiempo. El valor del dinero en el tiempo postula que un peso hoy vale mas
que un peso futuro dada la pérdida de valor adquisitivo del dinero en el tiempo
(Brigham y Gapensky, 1993) y considera las equivalencias de dinero en el tiempo.
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2.4 Caracteristicas de la prueba

2.4.1 De qué se trata y de qué no se trata la prueba

Tal como se describe en las especificaciones (capitulo 2.3), el médulo Gestién
Financiera se enfoca en la valoracién de la capacidad de los estudiantes para usar
unas temdticas o dominios conceptuales en aplicaciones que permitan evidenciar
su capacidad para utilizar herramientas, modelos y teorias propias del campo
disciplinar en las finanzas; todo esto con el fin de analizar, evaluar, comparar,
valorar y hacer seguimiento a decisiones que tienen efecto en la gestion financiera de
una organizacion. En contraste, en el médulo no se incluyen los siguiente elementos:

» Dado que se evalta a estudiantes de pregrado, no se incluyen afirmaciones
relacionadas con la capacidad para ejecutar la adquisicién y utilizacién de los
recursos.

» Teniendo en cuenta el cardcter nacional de la prueba, la diversidad de programas
académicos que se encuentran en la poblacién objetivo y el alcance de formacién
en el pregrado, no se incluyen temdticas relacionadas con la gestion de riesgos
financieros e instrumentos derivados.

» Con el objetivo de enfocarse en la capacidad de los estudiantes para usar un
cuerpo robusto, atemporal y general de elementos conceptuales, la prueba no
estd orientada por ninguna reglamentacién especifica en materia de: (a) sistemas
contables, (b) estructura tributaria, (c) mercados de capitales, entre otros.

» Si bien es cierto que en los procesos de socializacién del marco de referencia
en la comunidad académico, llevado a cabo en el afio 2012 y del andlisis de
referentes internacionales, se puso de manifiesto la importancia del componente
ético como parte fundamental de la gestién financiera, no se identificé un acuerdo
académico respecto al enfoque con el que se deberia abordar su inclusion.
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2.4.2 Caracteristicas de los contextos con los que se
relacionan las preguntas

En el médulo Gestidon Financiera se evalta la capacidad de los estudiantes para
aplicar o usar un saber en el proceso de evaluacién o seleccién de alternativas de
accién enmarcadas en:

» Situaciones que se desarrollan a nivel organizacional, es decir tanto en empresas,
cuyo obijetivo es el dénimo de lucro, como en entidades sin dnimo de lucro.

» Roles activos de los estudiantes bien sea como (a) asesores en el andlisis de
decisiones a nivel organizacional, (b) analistas que proveen informacién
fundamental para la toma de decisiones y (c) tomadores de decisiones
enmarcadas en la gestion financiera.

» Modelos, teorfas o herramientas analiticas de uso general, pero dada la
diversidad de enfoques, en los casos que se requiera se especifica la férmula o
aproximacién que se espera que los estudiantes analicen.

» Cifras que permitan el desarrollo del andlisis sin acceso a ningin equipo de
herramienta de cdlculo (calculadora, computador, entre otros), ya que se
fundamentan en la comprension del dominio de la prueba y no en la complejidad
de las estimaciones.

2.4.3 Distribucion de preguntas por afirmacion

La prueba estd compuesta por preguntas que se distribuyen en las tres afirmaciones
de las especificaciones (capitulo 2.2). Los criterios en que se fundamenta la
distribucién fueron los siguientes:
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» Dada la importancia de la comprensién de la informacién contenido en los
estados financieros para sustentar el andlisis de las afirmaciones 2 y 3, a la
afirmacién 1 tiene un peso del 40 %.

» Las afirmaciones 2 y 3 mantienen el mismo peso del 30 %, ya que se les
consideran con igual importancia en la evaluacion.

Tabla 2. Distribucién de preguntas por afirmacién

. . Distribucién porcentual
Afirmaciones

de preguntas
1. Los estudiantes comprenden el impacto de
las decisiones organizacionales en los estados

financieros (principios contables, ecuacién

contable, estructura de estados financieros) y
analizar la informacién financiera en relacién

con el entorno, el sector y los objetivos

organizacionales.

40 %

2. Los estudiantes evalGan el impacto de las
decisiones de inversion, comprende la estructura
de operacién y evalta el impacto de la estructura

de financiacién de la organizacién.

30 %

3. Los estudiantes evaltan el impacto en
la posicién futura de la organizacién ante
modificaciones estratégicas en su operacién,
inversiéon y financiacién, evaluar las alternativas
de inversién y financiacién y examinar la 30 %
sensibilidad del valor de la organizacién ante
cambios en los supuestos de sus componentes
empresariales y ante posibles cambios en las
condiciones econémicas y del entorno.
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2.4.4 Tipos de pregunta utilizados en el modulo

El médulo Gestién Financiera corresponde a una prueba estandarizada. Por tanto,
todas las preguntas son de seleccidon multiple con Unica respuesta, en las cuales se
presentan el enunciado y cuatro opciones de respuesta, (A, B, C, D). Solo una de
estas es correcta con respecto a la situacion planteada

2.4.5 Limitaciones de Ia prueba

El médulo Gestidn Financiera tiene importantes retos en su disefio, desarrollo y
aplicacién. En cuanto al disefio, es importante resaltar que la gestién financiera,
como campo disciplinar, estd altamente relacionada con otros campos disciplinares
como la administracién, la economia y la contabilidad. En este sentido, la pertinencia
del dominio de la gestién financiera debe evaluar de forma permanente el campo de
aplicacién de las temdticas apropiadas al contexto organizacional de las finanzas.

Por otro lado, en el desarrollo del médulo es fundamental tener en cuenta que, por
la constante aparicién de nuevas temdticas académicas, regulatorias o de contexto,
se podrian incluir preguntas que abarcaran estas temdticas. En ese sentido, las
preguntas deben tener en cuenta que el médulo se enfoca en temas fundamentales
de la gestién financiera pertinentes a nivel de pregrado.

Finalmente, es necesario considerar que el médulo no estd enfocado a un
programa académico especifico y que, por tanto, su dominio conceptual debe
ser lo suficientemente incluyente y general para la formacién de pregrado en un
grupo de programas académicos afines a la economia, administracién, contaduria
y demds programas afines. Este reto es especialmente importante en el momento de
considerar temdticas de mayor complejidad, ya que se debe garantizar el equilibrio
entre la medicién adecuada del nivel de competencia y, por otro lado, la realidad de
formacién de un grupo amplio de programas.
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