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relevantes, en los distintos espectros de la vida social, ya sea en los
ambitos financieros, politicos o culturales. Claramente, es posible
observar que la tendencia hacia la economia de mercado, ha sido
adoptada en forma consensual a nivel de las elites y en los hechos, lo
que ha generado una mirada relativamente comun sobre el desarrollo
en Chile.

Palabras claves: Educacion, educacion superior, economia de
mercado, finanzas.

Financial Situation and Institutional Accreditation
of Chilean State Universities (Period 2013-2017)

Abstract

In recent decades, Chile has adopted a model of coherent
development between the interests of the relevant economic groups, in
the different spectrums of social life, whether in the financial, political
or cultural spheres. Clearly, it is possible to observe that the trend
towards a market economy has been adopted in a consensual way at
the level of the elites and in the facts, which has generated a relatively
common outlook on development in Chile.

Keywords: Education, higher education, market economy,
finance.

1. INTRODUCCION

Durante el periodo de post Segunda Guerra Mundial®, diversos
autores evidencian que a nivel mundial la educacion superior sufrié un
crecimiento significativo, poniéndose énfasis en la inclusion en las

instituciones de educacion, indistinto de las condiciones econémica y

! La Segunda Guerra Mundial fue un conflicto militar global que se llevo a cabo entre 1939 y
1945.
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politica, propias de cada nacion. De acuerdo con estos autores y sus
hallazgos investigativo, lograron establecer que la expansién de la
educacion responde a un fendémeno global y que los patrones culturales
alcanzan interés mundial. (MEYER, RAMIREZ, RUBINSON, BOLI-
BENNET, 1979; Ramirez y Meyer 1980; Ramirez y Riddle, 1991;
Chabbott y Ramirez, 2000; Schofer y Meyer, 2005; Meyer, Ramirez,
Frank, Schofer, 2007).

En este sentido, la educacién se comienza a ver como el medio
para promover la prosperidad de las naciones y de los individuos, es
asi como esta semilla comienza a germinar en todo el mundo,
impulsando la expansion de la educacion y de las instituciones de
educacion superior. (Fernandez, Reisz, Stock, 2013).

Chile no estuvo ajeno a este proceso de expansion de la
educacion, hacia fines del afio 1965 en el gobierno del presidente
Eduardo Frei Montalva?, se da inicio a una gradual pero profunda
reforma de la educacion chilena, teniendo como proposito insertar las
ideas de integracion de conocimiento, cultura, econdmico y politico,
(Morales 2000). Luego en el gobierno del presidente Salvador
Allende?, también inserta reformas que tiene por objetivo dar fin a la
desigualdad social imperante en el sistema escolar y que evidenciaba
el compromiso del Gobierno, por una educacién publica de calidad.
(Ruiz, 2010).

2 Fue presidente de la Republica durante el periodo comprendido entre 1964 y 1970. y
presidente del Senado en 1973.

3 Presidente de Chile desde el 3 de noviembre de 1970 hasta el dia de su muerte el 11 de
septiembre de 1973.
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Esta situacion cambiaria drasticamente en el afio 1973, la
historia seria testigo de una fuerte contraccion de las universidades, a
raiz de la pérdida de la autonomia. El dia 11 de septiembre de 1973, a
las 08:00 horas de la mafiana, de acuerdo con Monséalvez y Valdés
(2006), las actividades en las universidades se comenzaron
normalmente, pero al cabo de unos minutos el escenario comenz6 a
cambia, tropas militares se advertian en las ciudades, pero en forma
particular en los barrios universitarios. De pronto, las universidades
fueron sitiadas por un fuerte contingente militar, para luego durante la
misma jornada, realizar la toma y ocupacidon de los edificios, situacién
similar se repiti6 en sedes o dependencias de propiedad de las
universidades, (Valdés, 2006: 103-117).

2. RESULTADOS DE LA REVISION DE LA LITERATURA

Existen tres razones que la fundamentan teéricamente, la
primera de ella serd el inicio en el debate respecto a que las
universidades publicas, también son susceptibles a sufrir crisis
econdmicas, que podria implicar que el Estado tenga la necesidad de
reasignar recursos destinados a otros objetivos, con la finalidad de dar
cumplimiento a su rol en materia de educacién superior. Asimismo, se
evidenciara la necesidad de contar con un modelo que unifique y
estandarice las cuentas contables, para de esta forma facilitar el estudio
de la industria, a pesar de que esta nueva forma de concebir la
informacion y su orientacion traeria efectos en el quehacer financiero y
desde luego en el manejo de la informacién, sirviendo de ejemplo para

las demas industrias.
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Finalmente, demostrara que la aplicacion de la herramienta que
formula esta investigacion, entrega conocimiento valido, objetivo y
confiable, sobre los parametros de medicién de las universidades
plblicas, los cuales se transformaran en principios de contabilidad
generalmente aceptados, pudiendo facilmente replicable en otros pais,
ya que la educacion presenta dindmicas similares entre los diferentes
paises, tal vez con la excepcidon de aquellos de menores ingresos
(Larrain y Zurita, 2008), posicionando con ello el debate intelectual

sobre la tematica.

La justificacion practica del presente se basa en que se
presentard un andlisis empirico de la situacion financiera de las
universidades estatales que sirva por una parte para determinar cunado
estas necesitan intervencion del estado y por la otra cuando requieren
reforzar determinadas areas para mejorar la presentacion de situacion
general previa a las instancias de acreditacion institucional que por ley
deben someterse las universidades. Lo cual podria eventualmente

servir al Estado, para realizar reasignaciones presupuestarias.

Por otra parte, en el afio 1981, la Universidad de Chile contaba
con presencia en 13 regiones mediante sus sedes regionales y la
Universidad Técnica del Estado poseia 9 sedes regionales. Una vez
puesta en marcha la reforma, de ambas universidades y sus sedes se
transformaron en 14 universidades estatales independientes, en lugares
en que existian de ambas instituciones éstas fueron fusionadas,

quedando el escenario de la siguiente forma:
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a) Universidad de Chile

Universidad de Chile

Nueva Universidad

Sede Arica

Universidad de Tarapaca

Sede Iquique

Universidad Arturo Prat

Sede de La Serena

Universidad de Antofagasta

Sede Valparaiso

Universidad de Valparaiso

Instituto Pedagdgico de
Valparaiso

Universidad de Playa Ancha

Sede Santiago

Universidad de Chile

Instituto Profesional de Santiago

Universidad Tecnol6gica Metropolitana

Instituto Pedagdgico de Santiago

Universidad Metropolitana de Ciencias de
la Educacion

Sede Talca

Universidad de Talca

Sede Chillan

Universidad de Biobio

Sede Temuco

Universidad de la Frontera

Sede Osorno

Universidad de Los Lagos

Fuente: Elaboracion propia, con informacidn obtenida, a través de la
biblioteca virtual piie.cl/biblioteca

b) Universidad Tecnolégica del Estado

Universidad Tecnologica del Estado

Nueva Universidad

Sede Antofagasta

Universidad de Antofagasta

Sede Copiap6

Universidad de Atacama

Sede La Serena

Universidad La Serena

Sede de Santiago

Universidad de Santiago de Chile

Sede de Talca

Universidad de Talca

Sede de Concepcion

Universidad de Biobio

Sede Temuco

Universidad de la Frontera

Sede de Osorno

Universidad de Los Lagos

Sede de Punta Arenas

Universidad de Magallanes

Elaboracion propia, con informacion obtenida, a través de la biblioteca
virtual piie.cl/biblioteca

Luego, el 30 de diciembre de 1980, se promulgaciéon del

Decreto con Fuerza de Ley N° 1, del Ministerio de Educacion,

mediante el cual se establece que se podran crear universidades, las
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que deberéan constituirse como personas juridicas de derecho privado
sin fines de lucro.” (Art. 15, DFL 1, 1980), lo que significo una de las
mas grande de las reformas al sistema educacional chileno, ya que el
sector privado podria participar en el mercado de la educacion
mediante la creacion de una Universidad Privada, Instituto

Profesionales o Centros de Formacion Técnica.

METODOLOGIA*

Esta investigacion de tipo descriptiva (diagnostica) vy
Explicativa. En las investigaciones de tipo descriptiva, Ilamadas
también investigaciones diagnosticas, buena parte de lo que se escribe
y estudia sobre lo social no va mucho mas alla de este nivel. Consiste,
fundamentalmente, en caracterizar un fenébmeno o situacién concreta

indicando sus rasgos mas peculiares o diferenciadores.

En la ciencia factica, la descripcion consiste, segiin Bunge, en

responder a las siguientes cuestiones:

- ¢Qué es? > Correlato.

- ¢Como es? > Propiedades.

- ¢ Dénde est4? > Lugar.

- ¢De qué esta hecho? > Composicion.

- ¢COmo estadn sus partes, si las tiene, interrelacionadas? >
Configuracion.

* Fuente: “Tipos de Investigacion”, Frank Morales. [Documento en linea]. Disponible en:
http://www.ucipfg.com/Repositorio/MSCG/Practica_independiente/UNIDAD1/Tipos%20de
%?20investigaci%C3%B3n.docx,
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- ¢Cuanto? > Cantidad

El objetivo de la investigacion descriptiva consiste en llegar a
conocer las situaciones, costumbres y actitudes predominantes a través
de la descripcion exacta de las actividades, objetos, procesos y
personas. Su meta no se limita a la recoleccién de datos, sino a la
prediccion e identificacion de las relaciones que existen entre dos o
mas variables. Los investigadores no son meros tabuladores, sino que
recogen los datos sobre la de una hipdtesis o teoria, exponen y
resumen la informacion de manera cuidadosa y luego analizan
minuciosamente los resultados, a fin de extraer generalizaciones

significativas que contribuyan al conocimiento.
Las Etapas de la investigacion descriptiva cominmente son:

- Examinan las caracteristicas del problema escogido.
- Lo definen y formulan sus hipotesis.

- Enuncian los supuestos en que se basan las hip6tesis y los
procesos adoptados.

- Eligen los temas y los apropiados.
- Seleccionan o elaboran técnicas para la recoleccién de datos.

- Establecen, a fin de clasificar los datos, categorias precisas,
que se adecuen al propdsito del estudio y permitan poner de
manifiesto las semejanzas, diferencias y relaciones
significativas.

- Verifican la validez de las técnicas empleadas para la
recoleccidn de datos.

- Realizan observaciones objetivas y exactas.
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- Describen, analizan e interpretan los datos obtenidos, en
términos claros y precisos.

3. INVESTIGACION EXPLICATIVAS

Se encarga de buscar el porqué de los hechos mediante el
establecimiento de relaciones causa-efecto. En este sentido, los
estudios explicativos pueden ocuparse tanto de la determinacién de las
causas (investigacion postfacto), como de los efectos (investigacion
experimental), mediante la prueba de hipdtesis. Sus resultados y

conclusiones constituyen el nivel mas profundo de conocimientos.

4. ANALISIS DE LOS RESULTADOS

Para el efecto del presente articulo, se estudiaron razones
financieras de creacion propia de las diversas universidades que se

detallan a continuacién:

4.1. Universidad Arturo Prat

En general esta universidad presenta una liquidez menor a la
media de la industria (171%) para el periodo encuestado, y terminan el
aflo comercial 2016 con un apalancamiento levemente menor al
promedio. Por otra parte, es destacable en la -negativa- rentabilidad
obtenida, menor a la media del mercado y en rigor, generando pérdida

de valor financiero para la entidad.

SInvestigacion  descriptiva  (s/f).  [Documento en linea].  Disponible  en:
http://www.mistareas.com.ve/investigacion-descriptiva.htm
Investigacion ~ Explicativa  (s/f). [Documento en linea].  Disponible en:
http://www.mistareas.com.ve/investigacion-explicativa.htm
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Referente a los ratios de gestiones, es menester mencionar que
el ingreso directo por alumno disminuyo sustancialmente entre el afio
tributario 2013 a 2014, decreciendo de casi siete millones a menos de
dos, lo cual a todas luces es un indicador Ilamativo, pues desde el
punto de vista comercial significa que el ingreso marginal para la
unidad i+1 del servicio E, es solo un tercio que lo que aportare la
unidad i.

De igual manera, el cociente de inversion por alumno decae a
menos de un 40% en el periodo tributario 2013 a 2014, empero, esta

aumenta para los siguientes afios.

Por otra parte, el sustento piramidal de la estructura / carrera de

los alumnos, a decaido y deteriorado en gran manera.

2013 2014 | 2015 | 2016 2017
institucion Universidad Arturo Prat

LIQUIDEZ 134% 160% 114% 127% 108%
APALANCAMIENTO 44% 56% 67% 31% 42%
ENDEUDAMIENTO 31% 36% 40% 23% 30%
CALIDAD DE LA DEUDA 50% 44% 60% 78% 79%
COBERTURA DE INTERES 0,62 3,67 3,14 1,77 0,97
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES 1% 11% 8% 6% -4%
RESULTADO PROPIO

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO -1% 9% 3% 1% -3%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION -1% 6% 2% 1% -2%
GASTO SOBRE LAS VENTAS -1% 16% 8% 3% -8%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 32% 3% 40% 42% 42%
LOGRO ACADEMICO 56,05%|  692,50% 44,51% 65.94% 44.90%
INGRESO DIRECTO POR ALUMNO $  6975(s  1923|s  1619[s  1787|$ 1955
PIRAMIDE $ 8070108 |$ 6.136.873 | $ 4.801.160 [ § 5.260.005 [$ 5.626.649
GESTION DE DONACIONES 0,79% 0,04% 021% 0,18% 0,94%
INVERSIONES POR ALUNNO $  10457]s  4001]s  4371]s  6064]|$ 6229

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la Comision
Nacional de Acreditacion (en adelante CNA)
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4.2. Universidad de Antofagasta

Esta institucién posee una liquidez minima para cubrir las
deudas de corto plazo, y sustancialmente menor a la media de la
industria educacional para el periodo encuestado, de igual manera el

apalancamiento es mas bajo que el estilado para este tipo de empresas.

Por otra parte, la densidad del cociente “Piramide” es levemente
menor a la media de la industria, lo que demoraria una posible
inconsistencia de la sustentabilidad a largo plazo de la imparticion de
alguna carrera determinada, si solo se dependiere de fondos

provenientes de los alumnos y/o vinculados de manera directa a ellos.

Adicionalmente, desde el afio tributario 2014 existe un
sustancial incremento de inversion por alumno lo que podria generar
un mejor posicionamiento de marca, al entender que ésta en parte se
base en lo solido que se proyecta hacia el exterior la universidad,
asumiendo que el supuesto de que la inversion por alumno actla

positivamente en el branding de la empresa.

2013 | 2014 | 2015 2016 2017
institucion Universidad de Antofagasta

LIQUIDEZ 96%) 126%) 108%) 113%) 112%
APALANCAMIENTO 20% 21% 22% 34% 30%
ENDEUDAMIENTO 16% 17% 18% 25% 23%
CALIDAD DE LA DEUDA 87% 67% 72%| 71% 70%
COBERTURA DE INTERES 1,54 36,37 0,22 375 251
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES 4% 6% 1%, 8%
RESULTADO PROPIO

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO 6% 1% 1% 2% 1%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION 5% 1% 1%, 2% 1%
GASTO SOBRE LAS VENTAS 62% 6% 3%) 5%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 53% 7% 49%, 61%
LOGRO ACADEMICO 92,07% 818,14% 120,35% 0,00% 94,44%
INGRESO DIRECTO POR ALUMNO $ 413 |8 23428 2.609 $ 3.152
piramide $ 5.857.005 | $ 4.896.675 | $ 4.667.888 $ 6.004.539
GESTION DE DONACIONES 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
INVERSIONES POR ALUMNO $ 4107]s  10721[s 11409 $ 10552

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA
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4.3. Universidad de Atacama

Esta empresa destaca en su ratio de liquidez por la cuantia que este
mddulo alcanza, incrementdndose en una escala de 10 entre el afio
tributario 2013 a 2014, para luego decrecer a términos mas préximos a la
media de la industria, hecho que de facto es una buena sefial, pues al
disminuir se adecua al -sano- criterio de proporcionalidad de inversion y
financiamiento de capital de trabajo, dentro del marco del guarismo de
liquidez.

Al tenor del parrafo precedente, se condice con la poca necesidad
de apalancamiento financiero y endeudamiento, hecho que desde el 2014
fue incrementando la posicién operativa de cobertura, trasladando ésta a

una mas enterada de deuda de corto plazo.

Por otra parte, los ratios propios de gestion educacional coinciden
en estar bajo la media de la industria para este tipo de empresas, lo que
puede ser explicado en parte por el incremento en matriculas, sustancial

que soporto la institucion entre el afio comercial 2012 a 2013.

2013 | 2014 [ 2015 [ 2016 | 2017
institucion Universidad de Atacama

LIQUIDEZ 65% 714%) 612%) 481%) 333%
APALANCAMEENTO 11% 11% 11% 15%
ENDEUDAMIENTO 101% 10% 10% 10% 13%
CALIDAD DE LA DEUDA 97% 71% 81% 90% 99%
COBERTURA DE INTERES 14,19 181 3,73 0,67 3,18
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES 5% 12% 14% 3% -8%
[RESULTADO PROPIO 8,34%

|RENTAB[LIDAD SOBRE EL PATRIMONIO -1536% 4% 6% 4% 0%
|RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION 13% 4% 5% 4% 0%
[GASTO SOBRE LAS VENTAS 4% 21% 25% 14% 0%
[MOD/ INGRESO DEL GIRO 0% 9% 41% 34% 38%
[LOGRO ACADEMICO 0,00% 163,33% 31,42% 29,19% 27,82%
INGRESO DIRECTO POR ALUMNO $ 25253 2094 [ 8 3.182[ 3 27158 2.388
PIRAMIDE $ 4359.949 | $ 4.013.986 | § 5.342.564 | $ 5.793.067 [ § 5.678.051
GESTION DE DONACIONES 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
INVERSIONES POR ALUMNO $ 2733 6.018] s 8.093 ] 3 5788 | $ 5.643

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA
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4.4. Universidad de Chile

La casa de Bello manifiesta una liquidez muy cercana a la
media de mercado para el periodo encuestado, lo que podria en
primera instancia ser una buena sefial de planificacion financiera,
donde por una parte cumple con lo minimo -y més- para cubrir sus
deudas de corto plazo con los activos corrientes, sin escapar este
indicador al punto que podria ser considerado una suboptimizacion de
recursos por exceso de este. Un hecho llamativo, es que, al considerar
los factores expuestos para el guarismo de cobertura de interés, la casa
de Bello mantiene un menor déficit para cubrir con las obligaciones
financieras, lo que puede ser interpretado como parte de la estrategia
de negociacion para con los proveedores, aprovechando el renombre y

posicién competitiva que la Universidad de Chile.

Referente al ratio de piramide, este mantiene una cuantia 4
veces mas mayor -robusta- que la media de la industria y siendo el mas
alto de todo el mercado de la educacidon superior publica. Este hecho es
muy importante desde el punto de vista de la gestién y sustento
operacional, pues da mayor sustento a mantener los curriculos por los
afios que esta dura y el natural ciclo de desercidn que estas tienen. Por
otra parte, el cociente de inversion por alumno da a entender que, en
esta empresa, persiste una sustancial mayor destinacion a la

materializacion o capitalizacion de lo invertido.
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203 | 2014 | 205 | 2016 | 2017
mstitucion Universidad de Chile

LIQUIDEZ 108 225%) 208%) 1864 183%
APALANCAMIENTO 49% 22% 24% 26% 25%
ENDEUDAMIENTO 33% 18% 19% 20% 20%
CALIDAD DE LA DEUDA 93% 68% 74% 78% 81%
COBERTURA DE INTERES 0,13 445 0,32 1,68 0,79
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES 0% 11% 1% -6% 2%
RESULTADO PROPIO

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO 1% 2% 1% 0% 1%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION 1% 2% 1% 0% 1%
GASTO SOBRE LAS VENTAS 0% 13% 5% -1% 5%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 75% 8% 91% 87% 84%
LOGRO ACADEMICO 7053%|  621,70% 52,40% 49,62% 78,12%
INGRESO DIRECTO POR ALUNNO s 191528 3044|s  3142[s  4237[s 3506
piramide $26.065.923 | $24.912.849 | $27.521.254 | $27.206.149 [ $29.638.978
GESTION DE DONACIONES 25.95% 5,06% 2,45% 1,55% 1.48%
INVERSIONES POR ALUMNO s 325]s 155698 15078]s  19477]s 14992

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA

4.5. Universidad de la frontera

El riesgo de liquidez corresponde a la eventualidad que la
Universidad y sus filiales enfrentase dificultades para cumplir con sus
obligaciones las que se liquidarian a través de la entrega de efectivo u
otro activo financiero. La Universidad mantiene como politica
asegurar, en la medida de lo posible, la suficiente liquidez para cumplir
con todas sus obligaciones en sus vencimientos, bajo los distintos
escenarios en que se ve enfrentada, sin incurrir en pérdidas no

aceptables o verse afectada la imagen de la institucion.

El riesgo de liquidez se podria ver afectado por disposiciones
gubernamentales o del sector de la banca. En todo caso el riesgo de no

recibir aportes o no ser sujeto de crédito se ve minimizado al ser esta
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institucion perteneciente al Estado, lo cual se contrasta y empareja al

estar cercano a la media de la industria en sus Gltimos tres afos.

Por otra parte, resulta llamativo y favorable el incremento sin

parang6n dentro de la industria, al pasar de una inversion de 4,17

millones a mas de nueve, desde el aflo comercial 2013 a 2014.

2013 | 2014 | 2015 [ 2016 | 2017
mstitucion Universidad de La Frontera

LIQUIDEZ 333% 200% 174% 172%) 170%
APALANCAMIENTO 36% 18% 21% 22% 20%
ENDEUDAMIENTO 26% 15% 18% 18% 17%
CALIDAD DE LA DEUDA 100% 63% 73% 78% 80%
COBERTURA DE INTERES 12,38 1443 26,36 14,11 5,80
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES 1% 11% 8% 14% 3%
RESULTADO PROPIO

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO 26% 3% 2% 3% 1%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION 19% 2% 2% 3% 1%
GASTO SOBRE LAS VENTAS 1% 12% 9% 18% 3%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 39% 5% 4% 77% 44%
LOGRO ACADEMICO 18545%|  95323%|  11245%|  301,54%|  178,63%
INGRESO DIRECTO POR ALUMNO $ 628238  2408|$  2505(%  1787[$ 2988
PIRAMDE $ 6596433 | $ 5.954.424 [ $ 6.573.555 [ § 4139351 |$ 8.112.958
GESTION DE DONACIONES 43,45% 2,25% 0,96% 1,64% 0,65%
INVERSIONES POR ALUMNO $ #17]s  9249]s  9040]$ 97508 83863

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA

4.6. Universidad de la Serena

Esta universidad gozo de tener un alto nivel de liquidez y
apalancamiento muy alto, que de cierta forma podria explicar, la
superacion lograda en el ratio de inversién por alumno conseguida
desde el 2013 a 2014 (multiplicando el precario nimero de 154mil a
casi 5 millones), probablemente capitalizando los exceso de liquidez o
reestructurando la deuda, lo que empiricamente se denota a través del

indicador de calidad de deuda, el cual en igual periodo se duplico.
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Por otra parte, la piramide sefiala una disminucion sostenida y
aguda, reduciendo a la mitad el mddulo de este vector en tres afios, lo
que puede denotar una posible brecha en la capacidad de mantener en
el largo plazo la estructura operativa de la institucion, lo cual se agrava
mas si se empareja con las ratios de rentabilidad, que, si bien no son

paupérrimos, son menores a la media de la industria.

2013 | 2014 [ 2005 [ 2016 2017

stitucion Universidad de La Serena
LIQUIDEZ 294%) 207% 186% 146% 185%
APALANCAMEENTO 461% 27% 29% 34% 2%
ENDEUDAMIENTO 82% 21% 22% 26% 30%
CALIDAD DE LA DEUDA 34% 70% 74% 79% 65%
COBERTURA DE INTERES 407 291 1,38 2,03 0,53
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES 13% 5% -1% 2%
RESULTADO PROPIO
RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO 73% 3% 0% 1% -1%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION 13% 3% 0% 1% 0%
GASTO SOBRE LAS VENTAS 10% 8% 1% 4%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 51% 6% 53% 75%
LOGRO ACADEMICO 61,16%|  518,54% 82,55%|  149.44% 0,00%
INGRESO DIRECTO POR ALUMNO $ 11928  2253($  2034($ 1685
piramide $ 4478364 | $ 3.636.004 | $ 3458105 |3 2822765
GESTION DE DONACIONES 10,54% 1,89% 4,52% 1,78% 0,00%
INVERSIONES POR ALUMNO 5 154]s  a7u]s  as31]s 5244

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA

4.7. Universidad de los Lagos

Esta universidad muestra una liquidez con caracteristicas de
movimiento brusco entre el afio 2013 y 2014, disminuyendo
sustancialmente de una proporcion de 3 pesos de capacidad por cada
peso invertido, a un -suficiente-112%, que si bien esta mas alla del
lindero minimo, es menor que la media de mercado en un 50% entre
2014 y 2017, lo cual operativamente tiende a restringir margenes de

accion dentro de las politicas de capital de trabajo y el financiamiento
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de este. Otro hecho llamativo, es que para 2014, la rentabilidad sobre
los aranceles fue negativa, lo que en rigor y estricta interpretacion
significa que el beneficio marginal de una unidad vendida adicional es
negativo, inferencia financiera que se sustenta al analizar el nimero de
alumnos, el cual decae, muy seguramente por argumentos operativos

vinculados a las deseconomias de escala y el cierre de sedes o carreras.

Al tenor de los parrafos precedentes, la Piramide sustentada en
el 2013 es muy baja, y si bien esta situacidn se revierte en los afios
encuestados, no cambiar su sub-posicionamiento dentro de lo esperado
para la media de mercado. Lo Anterior puede derivar en problemas

operativos para mantener la estructura en el largo plazo.

2013 | 2014 [ 2015 | 2016 2017
mstitucion Universidad de Los Lagos

LIQUIDEZ 296%) 110%) 108% 116%) 112%
APALANCAMIENTO 16% 68% 77% 81% 49%
ENDEUDAMIENTO 14% 40% 44% 45% 33%
CALIDAD DE LA DEUDA 75% 39% 49% 53% 56%
COBERTURA DE INTERES 4,86 1,97 1,09 1,84 2,08
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES 35% -8% 4% 6% 5%
RESULTADO PROPIO 50,57%

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO 11% -9% 1% 4% 3%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION 10% -5% 1% 2% 2%
GASTO SOBRE LAS VENTAS 59% -12% 1% 6% 5%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 46% 1% 47% 50% 50%
LOGRO ACADEMICO 36,85%|  1372,25% 45,36% 56,08% 46,81%
INGRESO DIRECTO POR ALUMNO 8 4283  1693[s  1815|s  2015[s 2129
PIRAMIDE $ 4002004 |$ 5126067 [$ 4959721 | $ 6.137.043 | $ 6.428.268
GESTION DE DONACIONES 20,07% 0,11% 0,08% 0,80% 0,79%
INVERSIONES POR ALUMNO s 1827]s  3412fs  3490]s  3546]8 5262

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA
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4.8. Universidad de Magallanes

Muy similar a la anterior esta universidad muestra una liquidez
alarmante durante todo el periodo encuestado, que parte para 2013 con
proporciones menores a la unidad, es decir de manera aparente no
podia cubrir sus compromisos de corto plazo con deuda de igual
medida de tiempo, no obstante para los afio siguientes este guarismo
aumenta, superando en parte el lindero minimo, aun asi para los afios
2014 y 2017, este ratio estaba un 50% mas debajo de la media de
mercado, lo cual operativamente tiende a restringir margenes de accién
dentro de las politicas de capital de trabajo y el financiamiento de este.
Otro hecho Ilamativo, es que para 2014, la rentabilidad sobre los
aranceles fue negativa (40%), lo que en rigor y estricta interpretacion
significa que el beneficio marginal de una unidad vendida adicional es
negativo, inferencia financiera que se sustenta al analizar el nimero de

alumnos, el cual decae, muy seguramente por argumentos operativos.

Al tenor de los parrafos precedentes, la Pirdmide sustentada en
el 2013 es muy baja, y si bien esta situacion se revierte en los afios
encuestados, no cambiar su sub-posicionamiento dentro de lo esperado
para la media de mercado. Lo anterior puede derivar en problemas

operativos para mantener la estructura en el largo plazo.



Situacion Financiera y Acreditacién Institucional de Universidades 401
Estatales de Chile (Periodo 2013-2017)

2013 | 2014 | 2015 [ 2016 | 2017
institucion Universidad de Magallanes

LIQUIDEZ 85% 110% 101% 111% 97%
APALANCAMIENTO 72% 45% 50% 55% 63%
ENDEUDAMIENTO 42% 31% 33% 35% 39%
CALIDAD DE LA DEUDA 23% 55% 61% 59% 65%
COBERTURA DE INTERES 23421 1,29 0,38 1,76 0,97
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES -40% -6% 2% 9% -5%
RESULTADO PROPIO

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO 5% -4% -1% 2% -4%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION 3% -3% -1% 1% -2%
GASTO SOBRE LAS VENTAS 52% -12% -3% 4% -9%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 50% 17% 58% 51% 55%
LOGRO ACADEMICO 85,98% 237,05% 88,23% 113,03% 106,80%
INGRESO DIRECTO POR ALUMNO $ 1.097 | $ 2.440 | $ 2.527 | $ 2.648 | § 2.610
PIRAMIDE $ 2.630.267 | $ 3.235.967 | $ 3.606.154 | $ 3.881.305 | $ 3.615.056
GESTION DE DONACIONES 7,70% 2.47% 1,19% 3,66% 1,16%
INVERSIONES POR ALUMNO $ 18373]$ 9.466 | $ 8.927] % 8.770 | $ 8.637

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA

4.9. Universidad de Playa Ancha de Ciencias de la
Educacion

Esta universidad muestra una liquidez, muy erratica, siendo
paupérrimamente baja en el 2013, sobre lo minimo esperado (100%)
en 2014, mas alla de la media de mercado el 2015, decayendo en 2016

y bajando nuevamente a linderos de descalce en 2017.

En referencia a la calidad de la deuda, esta presenta un
ondulante movimiento que recae en el mismo indicador en los
extremos de los afios encuestados, de manera similar al
apalancamiento, pero este Ultimo mantiene el extremo mas antiguo de
la curva a montos menores. Por otra parte, la pirdmide, presenta
valores sustancialmente menores a los habituales para la media de
mercado, lo cual podria eventualmente indicar problemas de operacion

0 mantencion de la estructura en el largo plazo.
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Paralelamente se destaca el ratio de inversion por alumno, el
cual si bien es baja para la media de mercado, es alta en comparacion a
universidades que tienen de igual manera mala liquidez o

rentabilidades negativas.

2013 2014 2015 2016 2017
mstitucion Universidad de Playa Ancha de Ciencias de L.a Educacion

LIQUIDEZ 54%| 135% 210%| 147% 71%
APALANCAMIENTO 172% 43% 53% 65% 78%
ENDEUDAMIENTO 63% 30% 35% 40% 44%
CALIDAD DE LA DEUDA 60% 49% 29% 30% 60%
COBERTURA DE INTERES 4,12 1,23 0,52 2,32 0,65
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES 3% 5% 3% -15% -4%
RESULTADO PROPIO

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO 8% 0% -2% -12% 1%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION 3% 0% -1% -7% -4%
GASTO SOBRE LAS VENTAS 2% 0% -4% -22% -11%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 40% 6% 53% 58% 54%
LOGRO ACADEMICO 55,95% 624,92% 55,82% 46,16% 56,30%
INGRESO DIRECTO POR ALUMNO $ 1.962 [ $ 1.811 | $ 2.006 | $ 2.333|$ 2.271
PIRAMIDE $ 3.406.281 [ $§ 3.581.630 [ § 4.961.118 [ § 5.297.402 [ § 4.871.034
GESTION DE DONACIONES 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
INVERSIONES POR ALUMNO $ 1.132]$ 5240] 8 5027]$ 5.636 | $ 5.258

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA

4.10. Universidad de Santiago de Chile

La liquidez para esta universidad es superior al minimo lindero
esperable para toda empresa, no obstante, es menor a la media de
mercado, lo cual ajusta a politicas méas agresivas de capital de trabajo y
financiamiento de este. Por otra parte, es muy Ilamativo el
apalancamiento que tuvo el 2013, el cual supero las cuatro unidades de
deuda ajena por cada peso de deuda propia, lo que disminuyo
rotundamente para el siguiente afio, llegando a solo un 19% y no

superando esa cuantia en gran medida.
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Referente a las rentabilidades, en todas las dimensiones (sobre

la venta, patrimonio y nivel de inversion -activo-), esta institucion

muestra indicadores sobre la media de mercado, y ninguno de ellos,

para todos los afios encuestado sefiala valores negativos.

Por otra aprte el indicador de Piramide, tiene valores muy por

encima de la media de mercado lo cual permite inferir que a largo

plazo permitirial un desarrllo y mantencion de las estructuras

academicas y procesos de larga data.

mstitucion Universidad de Santiago de Chile

LIQUIDEZ 95%| 137% 139% 131%j 121%
APALANCAMIENTO 432% 19% 25% 24% 29%
ENDEUDAMIENTO 81% 16% 20% 19% 23%
CALIDAD DE LA DEUDA 44% 94% 97% 99% 100%
COBERTURA DE INTERES 2,82 17,03 378 9,84 422
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES 9% 18% 7% 10% 6%
RESULTADO PROPIO

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO 3% 11% 5% 6% 5%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION 1% 4% 5% 4%
GASTO SOBRE LAS VENTAS 1% 29% 15% 12% 11%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 45% 65% 54% 56%
10GRO ACADEMICO 85.14%|  937,04% 7777% 63.13% 78,04%
INGRESO DIRECTO POR ALUMNO $ 3.028 | § 2.246 | $ 1.960 | § 34791% 2.767
PIRAMIDE $11.471.911 | $14.198.009 | $12.809.581 | $16.196.831 [ $16.486.244
GESTION DE DONACIONES 12,35% 151% 1.20% 0,67% 1,07%
INVERSIONES POR ALUMNO $ 4386 | $ 5.677 | $ 5.639 | $ 6.758 | $ 6.095

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA

4.11.

Universidad de Talca

Esta universidad presenta una liquidez mayor a la media de

mercado durante todos los periodos que se tiene informacién, lo que

tedricamente le permitiria cumplir con sus deudas de corto plazo sin

mayores problemas, dado la particular, holgura, que, si bien es
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suficiente y superior al indicador medio de la industria, no es tan alto
como para caer en suboptimizaciones derivados de costos de
oportunidad adquiridos a ese nivel de caudal circulante.
Consistentemente con lo anterior, tanto el ratio de apalancamiento
como de endeudamiento, muestras valores bajos, muy inferiores a la
media de mercado, incluso menor a lo propuesto por Daniel Marchant
(2007) para todas las industrias en Chile, lo que aparentemente se
podria explicar a través de una robusta politica conservadora en
extremo de financiamiento de capital de trabajo o de plano una
estrategia de apalancamiento en extremo cautelosa, sobredimensionado

el uso de deuda patrimonial.

Por otra parte, la institucion mantiene grandes inversiones por

alumno, mas alla de la media de la industria.

2013 [ 2014 [ 2015 2016 2017
mstitucion Universidad de Talca

LIQUIDEZ 216%) 233%) 236%) 224%
APALANCAMEENTO 11% 17% 25% 25%
ENDEUDAMIENTO 10% 14% 20% 20%
CALIDAD DE LA DEUDA 73% 54% 40% 41%
COBERTURA DE INTERES 18,16 8,57 6397,13 29,10
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES 15% 11% 10% 10%
RESULTADO PROPIO

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO 4% 2% 3% 3%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION 0% 3% 2% 2% 2%
GASTO SOBRE LAS VENTAS 17% 9% 1% 9%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 73% 6% 74% 73% 68%
LOGRO ACADEMICO 7808%|  91536% 87,59% 83,65% 84,57%
INGRESO DIRECTO POR ALUMNO $  2677|s  2218|$  2572($  3100[$ 2999
PIRAMIDE $ -|'$ 4795241 [$ 5552917 [§ 6.262.113 [$ 7.333.721
GESTION DE DONACIONES 8,73% 0,74% 0,77% 0,44% 0,24%
INVERSIONES POR ALUMNO s 9s01]s  ooti]s  11918]s 10714

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA
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4.12. Universidad de Tarapaca

Esta universidad presenta una liquidez mayor a la media de
mercado durante todos los periodos que se tiene informacion, lo que
tedricamente le permitiria cumplir con sus deudas de corto plazo sin
mayores problemas, dado la particular, holgura, que, si bien es
suficiente y superior al indicador medio de la industria, no es tan alto
como para caer en suboptimizaciones derivados de costos de
oportunidad adquiridos a ese nivel de caudal circulante.
Consistentemente con lo anterior, tanto el ratio de apalancamiento
como de endeudamiento, muestras valores bajos, desde el 2013 en
adelante, muy inferiores a la media de mercado, incluso menor a lo
propuesto por Daniel Marchant (2007) para todas las industrias en
Chile, lo que aparentemente se podria explicar a través de una robusta
politica conservadora en extremo de financiamiento de capital de
trabajo o de plano una estrategia de apalancamiento en extremo

cautelosa, sobredimensionado el uso de deuda patrimonial.

Por otra parte, la institucion ha mostrado un incremento
sustancial en el grado de inversion en activo por alumno, pasando de
menos de un millon, a luego 5, 6 y 11. Complementariamente es
menester destacar que las rentabilidades obtenidas en sus tres
dimensiones son al menos positiva al menos superior en dos de ellas a

la media de industria.
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2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
institucion Universidad de Tarapacd

LIQUIDEZ 107% 251%) 216% 198%) 255%
APALANCAMIENTO 182% 14% 15% 11% 9%
ENDEUDAMIENTO 65% 12% 13% 10% 9%
CALIDAD DE LA DEUDA 92% 94% 95% 97% 97%
COBERTURA DE INTERES 1,82 171 0,77 132 438
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES 2% 6% 2% 3% 11%
RESULTADO PROPIO

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO 4% 3% 1% 1% 3%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION 1% 2% 1% 1% 3%
GASTO SOBRE LAS VENTAS 1% 9% 5% 6% 14%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 53% 9% 65% 67% 63%
LOGRO ACADEMICO 108,54% 633,17% 105,09% 108,84% 110,64%
INGRESO DIRECTO POR ALUMNO $ 3451 |$ 2002 | § 2413 | § 2.615| $ 2.819
PIRAMIDE $ 4927419 [$ 2993514 [$§ 4.527.341 [ § 4.780.612 [ § 5.001.696
GESTION DE DONACIONES 477% 133% 120% 1,04% 136%
INVERSIONES POR ALUMNO $ 982§ 58491 % 68721 % 11.460 | $ 11.242

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA

4.13. Universidad de Valparaiso

La liquidez para esta universidad se mejora, sobrepasando el
minimo lindero esperado, desde el 2014 en adelante, aun asi, desde ese

mismo afio, decae consecutivamente.

El apalancamiento se incrementa, luego de descender
significativamente el 2014. Por otra parte, la Pirdmide, mantiene un
guarismo muy alto, que de cierta forma podria mantener y soportar la
estructura de gestion de la universidad por varios afios. Referente a las
rentabilidades, en sus tres dimensiones, muestran niUmero no-

negativos.
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2013 | 2014 [ 2015 | 2016 | 2017
institucion Universidad de Valparaiso

LIQUIDEZ 68% 132%) 114%) 111%) 101%
APALANCAMIENTO 120% 41% 63% 74% 75%
ENDEUDAMIENTO 55% 29% 39% 42% 43%
CALIDAD DE LA DEUDA 61% 52% 41% 48% 54%
COBERTURA DE INTERES 225 191 158 108 181
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES 8% 3% 3% 2% 4%
RESULTADO PROPIO

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO 3% 2% 0% 1% 1%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION 1% 2% 0% 0% 1%
GASTO SOBRE LAS VENTAS 4% 4% 1% 1% 1%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 47% 8% 52% 49% 50%
LOGRO ACADEMICO 4022%|  330.77% 61,48% 53,45% 60,70%
INGRESO DIRECTO POR ALUMNO $ 2316 | $ 2544 [ § 2.694 | § 3.239 | § 3.014
PIRAMIDE $ 9.297.826 | $ 8.640.800 | $10.203.007 [ $11.331.345 | $12.217.840
GESTION DE DONACIONES 3.77% 0,73% 0.35% 0.88% 0,34%
INVERSIONES POR ALUMNO $ 5480 § 4.660 | $ 56121 §% 5.964 | $ 5.392

Fuente, elaboracidon propia, en base a informacion de la CNA
4.14. Universidad del Bio-Bio

Esta universidad desde 2014 a 2017 presenta una tendencia casi
invertida, entre liquidez y apalancamiento, siendo las dos menores a la
media del mercado. En referencia a la primera parte de esa afirmacion,
esta no alcanza a cubrir el lindero teérico minimo del 100%, es decir la
institucion expuesta a matematicamente a la posibilidad de no poder
cubrir los pagos que debe realizar en el corto plazo, sin perjuicio de
ello, esta diferencia a lo deseado es relativamente menor, aun asi, al
cotejar aquello con la evaluacion del indicador de calidad de deuda
esta comienza a aumentar, lo cual es preocupante, si se combina con la
anterior. En una segunda parte, la disminucién del apalancamiento no
implico necesariamente lo mismo referente a la calidad de la deuda, lo
cual se debe a las diferencias patrimoniales aportadas por los
resultados (perdidas) acumuladas.
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Por otra parte, el ingreso medio por alumno disminuye
sustancialmente, luego de mostrar un guarismo que escapa de logica
realista para el afio 2013, para mantener en torno por debajo de la
media de mercado.

2013 2014 2015 2016 2017
mstitucion Universidad del Bio-Bio

LIQUIDEZ 97% 126%) 97% 91% 83%
APALANCAMIENTO 125% 21% 29% 33% 30%
ENDEUDAMENTO 55% 17% 23% 25% 23%
CALIDAD DE LA DEUDA 34% 60% 77% 84% 87%
COBERTURA DE INTERES 453 1,14 0,78 1,03 1,71
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES -7% 6% 4% 7% 8%
RESULTADO PROPIO

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO -29% 0% 0% 1% 3%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION -13% 0% 0% 1% 2%
GASTO SOBRE LAS VENTAS -9% 1% 0% 2% 4%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 57% 8% 68% 70% 71%
LOGRO ACADEMICO 32,93% 269,41% 32,18% 31,38% 31,15%
INGRESO DIRECTO POR ALUNNO $ 11.301 | $ 2130 | $ 2135 $ 2402 [ $ 2417
PIRAMIDE $ 6.012.133 | § 6.110.220 | § 6.403.544 [ § 6.553.725 | § 7.484.789
GESTION DE DONACIONES 0,48% 0,21% 0,19% 0,13% 0,15%
INVERSIONES POR ALUMNO $ 6.5721 % 4.036 | $ 41301 $ 44441 % 4.247

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA

4.15. Universidad Metropolitana de Ciencias de la

Educacion

Esta universidad destaca en dos indicadores extremos para con
los demas a lo largo del periodo encuestado y la comparacién de la
media de la industria, mantenido para 2013 una alta liquidez y una
muy en extremo baja inversidn por alumnos, cifras que se modifican y
cambian de sentido del vector, la primera, decantando en guarismos
menores a la unidad (lindero minimo) y la segunda, amplificando por

30 veces el niimero obtenido.
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Por otra parte existio y persiste a lo largo de todo el estudio una
rentabilidad negativa o nula, sobre los aranceles e inversion.
Paralelamente, la pirdmide sefiala una leve sostenida, que no sobrepasa
al tercio de la media mercado, lo que puede denotar una posible brecha
en la capacidad de mantener en el largo plazo la estructura operativa
de a institucién, lo cual se agrava mas si se empareja con las ratios de
rentabilidad, que, si bien no son paupérrimos, son menores a la media

de la industria.

Contradictoriamente, se incrementa la inversion por alumno en
mas de 30 veces, lo cual podria derivarse de alguna expansion o
significativo desarrollo de laboratorios o alguna inversion de similar

caracteristica.

203 | 2014 [ 2015 [ 2016 | 2017
institucion Universidad Metropolitana de Ciencias de la Educacién

LIQUIDEZ 134%) 68%) 83% 97% 97%
APALANCAMIENTO 12% 12% 15% 20%
ENDEUDAMIENTO 133% 11% 10% 13% 17%
CALIDAD DE LA DEUDA 42% 96% 86% 82% 61%
COBERTURA DE INTERES 2,01 532 112,72 8,92 1423
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES -10% -2% -7% -2% -5%
RESULTADO PROPIO

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO 19% 0% 0% 0% -1%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION -6% 0% 0% 0% -1%
GASTO SOBRE LAS VENTAS -5% 0% 1% 1% -6%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 73% 10% 69% 75% 72%
LOGRO ACADENICO 9326%|  57333% 78,86% 9534%|  102.71%
INGRESO DIRECTO POR ALUNNO $ 1.821 | $ 2123 | $ 2171 | $ 2347 $ 2.260
PIRAMIDE $ 1.329.501 | § 2.441.466 [ § 2.822.645|$ 2.507.011 | § 2.804.821
GESTION DE DONACIONES 0,73% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
INVERSIONES POR ALUMNO $ 3731 9% 10.488 | $ 10.046 | $ 10941 | $ 10.236

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA
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4.16. Universidad Tecnoldgica metropolitana

La liquidez para esta universidad es superior al minimo lindero
esperable para toda empresa, no obstante, es menor a la media de
mercado, lo cual ajusta a politicas méas agresivas de capital de trabajo y

financiamiento de este.

Por otra parte, es muy llamativo el apalancamiento que tuvo el
2013, el cual supero las cuatro unidades de deuda ajena por cada peso
de deuda propia, lo que disminuyo rotundamente para el siguiente afio,

Ilegando a solo un 19% y prosiguiendo con la disminucion sostenida.

Referente a las rentabilidades, en todas las dimensiones (sobre
la venta, patrimonio y nivel de inversion -activo-), esta institucion
muestra indicadores sobre la media de mercado, y ninguno de ellos,
para todos los afios encuestados sefiala valores negativos. Por otra
aprte el indicador de Piramide, tiene valores levemente menores a la

media de la industria.

2013 2014 2015 2016 2017

institucion Universidad Tecnolégica Metropolitana
LIQUIDEZ 83%)| 240%| 290%| 311%) 273%
APALANCAMENTO 230% 19% 15% 11% 11%
ENDEUDAMEENTO 70% 16% 13% 10% 10%
CALIDAD DE LA DEUDA 33% 72% 80% 91% 100%
COBERTURA DE INTERES 132 23,00 92,38 20,75 621
RENTABILIDAD SOBRE LOS ARANCELES 137% 22% 17% 10% 5%
RESULTADO PROPIO 82.94% 0,30%
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RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO 5% 9% 8% 4% 3%
RENTABILIDAD SOBRE LA INVERSION 1% 8% 7% 3% 2%
GASTO SOBRE LAS VENTAS 36% 24% 21% 13% 9%
MOD/ INGRESO DEL GIRO 39% 3% 36% 35% 39%
LOGRO ACADEMICO 5050%|  772,16% 53,33% 51,96% 45.86%
INGRESO DIRECTO POR ALUNNO $ 610[$ 25958  2867[s  2875(8 2970
PIRAMIDE $ 3.609.680 | § 5.124.646 | $ 6465528 [$ 6.821.736 [ $ 6.499.254
GESTION DE DONACIONES 0,20% 0,02% 0,01% 0,52% 0,68%
INVERSIONES POR ALUNNO s 12715]s  s5767]s  5991]s  s003]s 8132

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA

5. CONCLUSIONES, LIMITACIONES E IMPLICANCIAS

El contexto incierto y complejo al que nos aboca el nuevo siglo,
la exacerbacion de los conflictos a todos los niveles, la globalizacion y
los avances técnicos y tecnoldgicos que nos vinculan a un mundo en
constante movimiento, redefiniciones y avances en distintas areas y
esferas de la vida humana, han provocado en las disciplinas y en la
educacion, profundas transformaciones que requieren ser tomadas en
cuenta para enfrentar adecuadamente los desafios y repercusiones de la
contemporaneidad, dentro del cual la Educacion, no termina de
responder a los requerimientos sociales del momento, y el apremio por
construir relaciones que fortalezcan el desarrollo con un sentido ético y
solidario, son razones para avanzar en la reflexion sobre la relacion
que existe entre la educacién, la comunicacion y el desarrollo humano,
y sobre la forma como nos involucramos en el proceso educativo, que
evidencia una actitud frente a si mismos, los otros y, en general, frente
al compromiso con la sociedad, es evidente que en si debiere ser el eje
de desarrollo central de las universidades, en especial aquellas que
pertenecen al estado, bajo esa premisa cobro sentido comprender el

estado de situacion desde la perspectiva financiera que estas tienen,
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como punto de partida para comprender si en efecto estan o no

sometidas al riesgo financiero.

Paralelamente el desarrollo de instituciones de educacion
superior a evolucionada y diversificado mas en el Ultimo medio siglo,
que en los casi mil doscientos afios de historia de las universidades en
el mundo®, efecto ha generado disrupciones en la industria por efecto
de la modificacion en la oferta que ayudd a un incremento exponencial
en la demanda, que a su vez motivo al constante incremento de la
oferta. En particular el sistema de Educacion Superior en Chile ha
vivido un proceso de cambios en su forma y fondo a partir de 1980,
esto ha significado un aumento en la cantidad de estudiantes y en las
opciones que cada uno de ellos tiene para perfeccionarse, tanto
programas (técnicos, profesionales y postgrado) como Instituciones
(Centros de Formacién Técnica, Institutos Profesionales vy
Universidades), evidentemente este hecho implico un aumento del
capital humano disponible para la sociedad, aportando -tedricamente-
al desarrollo del pais , asi como también un aumento del potencial
tecnoldgico (Innovacion y Desarrollo) debido a la mayor disposicion

de profesionales para profundizar en dichas labores.

6 La Universidad de Al Qarawiyyin, también conocida como Al-Karaouine o Al-
Quaraouiyine, fue fundada en el afio 859 y es considerada por la Unesco y por el Libro
Guinnes de los Récords como la méas antigua del mundo que sigue en funcionamiento. Es la
primera en otorgar titulos de formacién superior, asi como la primera institucion de
formacién educativa avanzada del mundo. Se encuentra en la ciudad de Fez, que fue un lugar
lider en espiritualidad y centro educativo del mundo musulméan. Lo que hace que todavia
llame maés la atencion es que haya sido fundada por una mujer, Fatima al-Fihri, una joven
princesa de Tlnez. Su creacion tuvo lugar exactamente 200 afios antes de la aparicion de la
primera universidad de Europa, la de Bolonia, en Italia, en 1088.
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La conformacidn actual de la matricula nos muestra que existen
diversas distorsiones y virtudes que se deben tener en consideracion.
Existen mas mujeres que hombres ingresando al sistema, pero su
participacion laboral es bastante menor a la de los hombres y baja en
comparacién a otros paises del continente, esto nos llama la atencion
en posibles causas de abandono o no termino de los programas v, en el
caso del mercado laboral propiamente tal, la existencia de capital
humano sin uso. Generar un cambio en esto puede aportar a: aumentar
el ingreso de los hogares, mejorar indicadores educativos de los
infantes, potenciar el rol de la mujer en la sociedad, entre otros. La
segregacion escolar previa también puede causar problemas, primero
las determinantes socioeconémicas y su influencia en el tipo de
establecimiento al que se asiste (Municipal, Subvencionado o Privado)
puede favorecer el ingreso a Instituciones que parecieren tener un
mayor grado de calidad, o al menos lo certifican segln su acreditacion.
Esto es un conflicto social, pues profundiza una segmentacion social,
no aportando a la movilidad. Los mismos indicadores de calidad
(Acreditacion) pueden servir para apreciar diferencias entre
Instituciones, desde la matricula, una potencial utilizacién para
incrementar la matricula, hasta su utilizacion para afectar los costos
asociados a un programa (arancel, matricula y titulacién). Podemos
notar que la acreditacion termina siendo un diferenciador social
esencial entre Instituciones, que aparentemente propulsa por el
prestigio comlnmente concebido afecta e incide en la propension

marginal a adquirir el “bien”.
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Por otra parte, existe una aparente distincion entre las

universidades estatales que presentan indicadores de riesgo financiero

bajo y robustez en sus ratios, con la cual se pueden agrupar en tres

estratos, que tienen la siguiente distribucion:

Solidez financiera
fuerte

Universidad de Chile
Universidad de Santiago de Chile
Universidad de Talca

Solidez financiera
media

Universidad del Biobio

Universidad de Valparaiso

Universidad de Tarapaca

Universidad de los Lagos

Universidad de la Serena

Universidad de la Frontera

Universidad de Antofagasta
Universidad Tecnoldgica Metropolitana
Universidad de Atacama

Solidez financiera
débil

Universidad de Magallanes

Universidad de Playa Ancha de Ciencias de la
Educacidn

Universidad Arturo Prat

Universidad de Metropolitana de las Ciencias de
la Educacion

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA

Bajo esa premisa y al comparando los afios de acreditacion de

las universidades estatales existe una gran colinealidad aparente entre

los afios de acreditacion institucional otorgados por la CNA vy la

robustez aparente, como se puede apreciar al cotejar el siguiente

grafico y compararlo con la tabla previa:
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Afos

UNIVERSIDAD TECNOLOGICA METROPOLITANA 4
UNIVERSIDAD METROPOLITANA DE CIENCIAS DELA... 3
UNIVERSIDAD DEL BiO-BiO
UNIVERSIDAD DE VALPARAISO
UNIVERSIDAD DE TARAPACA
UNIVERSIDAD DE TALCA
UNIVERSIDAD DE SANTIAGO DE CHILE 6
UNIVERSIDAD DE PLAYA ANCHA DE CIENCIAS DE LA... 5
UNIVERSIDAD DE MAGALLANES 4
UNIVERSIDAD DE LOS LAGOS 4
UNIVERSIDAD DE LA SERENA 4
UNIVERSIDAD DE LA FRONTERA 5
UNIVERSIDAD DE CHILE 7
UNIVERSIDAD DE ATACAMA 4
UNIVERSIDAD DE ANTOFAGASTA 4
UNIVERSIDADARTURO PRAT 3

a oo a

Fuente, elaboracion propia, en base a informacion de la CNA

De aquello se concluye que las agrupadas por robustez
financiera fuerte tienen en promedio 6 afios de acreditacion,
manteniendo indices de liquidez al menos cercanos a la media, una
pirdmide muy alta (inclusive 3 veces a la media de la industria),
acompafiado de altos ingresos por alumno e inversion por estudiante.
Por otra parte, las que presentan una solidez media, presentan un
promedio de 4.4 afios de acreditacién y en general ratios cercanos a la
media de mercado y finalmente las de solidez financiera débil
presentan en general rentabilidades, liquidez e indices por alumno
bajos, lo que en cierta medida se correlaciona con los afios de

acreditacion institucional que paras estas Ultimas es de solo 3.75.
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Comparativamente con las universidades privadas, estas en
general presentan indicadores que en dentro de esa industria (privada,
para mayor informacién ver anexos nidmero cinco y seis) podrian ser
riesgosos o que manifestaron en su determinado momento por aquellas
instituciones de educacidn superior que cerraron o entraron en proceso
de cierre, con lo cual se puede determinar un grado de imperfeccion de
mercado existente en la educacion chilena, al este estar legislado por el
estado de tal forma que subsidia a una sector (universidades publicas)
e impone regulaciones tendientes a homogenizar estandares
(acreditacion institucional como Unica forma de operar para el afio
20207) pero beneficiando a una parte en desmedro de la otra, esto
conlleva a su vez a dos ciclos, uno virtuoso para las universidades
estatales y publicas, que tienden a atraer mas recursos y subvenciones
(mas detalles ver anexo dos y compararlo con el anexo cinco y seis) lo
que a su vez permite mayores inversiones e activo fisico por alumno y
proporciona los medios para -en general®- otorgar mejores condiciones
remuneraciones que las privadas, lo que podria implicar una mejor
instancia inicial de imparticion de conocimientos a los alumnos, que a
su vez concurren generalmente como primera opcion a ellas,
reiniciando el ciclo. En contraposicion a lo que ocurre con las
privadas estas al carecer de las mismas subvenciones que las publicas,

tienden a tener que ser mas agresivo en las politicas de mercado para

7 La acreditacion institucional pasara de ser voluntaria a obligatoria para todas las
universidades, CFT e IP a partir de 2020 y existira un plazo de cuatro afios desde esa fecha
para que todo el sistema cumpla la ley. Esta ya no se basara en afios sino en niveles de
acreditacion. Ademas, la certificacion voluntaria de carreras ya no se permitird como un
proceso permanente, que hoy esta en manos de las agencias acreditadoras (y que tras la
entrada en vigencia desapareceran), sino que se abriran periodos para que la CNA acredite
grupos de carreras. Los postgrados tendran la obligacion de estar certificados.

8 Se excluye de esta inferencia, expresamente las universidades de la cota mil y la UNAB.
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poder competir en un seudo mercado de “bienes inferiores”, hecho que
de facto se ve en las privadas que no estan acreditadas, las cuales en
sus aranceles dificilmente consiguen precios mas altos que la mitad

media del mercado.

Lo anterior es sostenido y aportado por lo mencionado en
Améstica Rivas, Luis, Gaete Feres, Héctor, & Llinas-Audet, Xavier
(2014) el cual explica como se mueven las fuentes de financiamiento,
producto de las variables utilizadas en las clasificaciones actuales, y

que por ende han afectado la distribucion de

recursos entre las instituciones, relacionandose con los recursos
entregados histéricamente por medio del AFD del 95%, al vincular
esta clasificacion con la inversion pulblica, orientada a estimular un
desarrollo mas equilibrado y armoénico, generando un marco que
favorece las "ventajas de inicio" de cada una de las instituciones, las
que son producto de una acumulacion historica de apuestas
discrecionales de parte del Estado. Otra abstraccion que se puede
deducir de la comparacion general de las industrias es la aparente
tendencia a existir mejores indicadores vinculados a los alumnos
(ingresos por alumnos e inversién por alumno), existente entre las
universidades estatales y las privadas (excluyendo las universidades

dependientes de la Iglesia y las de la “cota mil”).

Conto ello se viene a aceptar que existe una segmentacion
aparentemente declarara dentro del periodo encuestado por tanto se

acepta HO, es decir “Existe una relaciéon causal observable entre la
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situacion financiera de una universidad estatal y la acreditacion
institucional que esta obstante, dentro del periodo 2013 a 20177, no
obstante, dado los recientes cambios en la regulacion educacional
chilena, esta afirmacion puede cambiar de contexto regulatorio y

perder significancia, de manera fundamental y estadisticas.

Finalmente podemos identificar la creciente necesidad de
aumentar la fiscalizacion y supervision desde un organismo central en
el sistema, principalmente por las diferencias existentes entre
Instituciones Acreditadas y no. Este hecho puede inducir a problemas
de “aprovechamiento” de dicha cualidad, mas cuando es el mismo
estado juez, parte y contraparte en la determinacion de asignacion de
subvenciones. Es por ello que es necesario estandarizar mas los plazos
y procesos, ademas de mantener una constante supervigilancia sobre
los elementos abordados en este trabajo, especialmente para no caer en
los problemas expuestos y aprovechar las virtudes asociadas al
aumento del capital humano, la formacion de innovacion y tecnologia
y los efectos sobre los ingresos, personales y nacionales, que puede

tener.
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